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SMART GUNES ENERJiSi TEKNOLOJILERI ARASTIRMA GELISTIRME
URETIM SANAYI VE TICARET ANONIM SIRKETI

IZAHNAME

Bu izahname, Sermaye Piyasasi Kurulu (Kurul)’nca X,)/Q.?/?.O ?-—Z tarihinde
onaylanmistir,

Ortakhigimizin ¢ikarilmis sermayesinin 127.500.000 TL’den 153.000.000 TL’ye
cikarilmasi nedeniyle artirilacak 25.500.000 TL nominal degerli 25.500.000 adet B grubu
pay ve mevcut tek pay sahibi Smart Holding A.S.’ye ait 6.340.000 TL nominal degerli
6.340.000 adet B grubu pay olmak iizere toplam 31.840.000 TL nominal degerli 31.840.000
adet B grubu paym halka arzina iliskin izahnamedir.

Toplanan kesin talebin satiga sunulan pay miktarindan fazla olmasi halinde, halka
arz edilen 31.840.000 adet paymn %20’sine tekabiil eden Ortakhifimizin mevcut tek pay
sahibi Smart Holding A.S.’ye ait toplam 6.368.000 TL nominal degerli 6.368.000 adet B
grubu payn toplam pay miktarma eklenmesi planlanmaktadir. Ek satisin ger¢eklesmesi
halinde toplam 38.208.000 TL nominal degerli 38.208.000 adet B grubu payin halka arz1
gerceklesecektir.

Izahnamenin onaylanmasi, izahnamede yer alan bilgilerin dogru oldugunun
Kurulca tekeffiilii anlamina gelmeyecegi gibi, paylara iliskin bir tavsiye olarak da kabul
edilemez. Ayrica halka arz edilecek paylarin fiyatinin belirlenmesinde Kurul’un herhangi
bir takdir ya da onay yetkisi yoktur.

Halka arz edilecek paylara iliskin yatirnm kararlari1 izahnamenin bir biitiin olarak
degerlendirilmesi sonucu verilmelidir.

Bu izahname, ortakh@mizin https://www.smartsolar.com.tr/ ve halka arzda satisa
aracilik edecek QNB Finans Yatirnm Menkul Degerler A.S.nin (www.gnbfi.com) ve
Tiirkiye Smai Kalkinma Bankasi Anonim Sirketi’nin (www.tskb.com.tr) adresli internet
siteleri ile Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAP)’nda (www.kap.org.tr) yayimlanmstir.
Ayrica bagvuru yerlerinde incelemeye acik tutulmaktadir.

Sermaye Piyasasi Kanunu (SPKn)’nun 10’uncu maddesi uyarinca, izahnamede ve
izahnamenin eklerinde yer alan yanhs, yamltict ve eksik bilgilerden kaynaklanan
zararlardan ihragel sorumludur. Zararin ihragaidan tazmin edilememesi veya
edilemeyeceginin acikca belli olmasi halinde; halka arz edenler, ihraca aracilik eden lider
yetkili kurulus, varsa garantér ve ihra¢¢imin yonetim kurulu iiyeleri kusurlarmma ve
durumun gereklerine gire zararlar kendilerine yiikletilebildigi olciide sorumludur.
Ancak, izahnamenin diger kisimlari ile birlikte okundugu takdirde 6zetin yamiltici, hatal
veya tutarsiz_olmasi durumu hari¢ olmak iizere, sadece dzete bagh olarak ilgililere
herhangi bir hukuki sorumluluk yiiklenemez. Bagimsiz denetim, derecelendirme ve
degerleme kuruluglar gibi izahnameyi olusturan belgelerde yer almak iizere hazirlanan
raporlar1 hazirlayan kisi ve kurumlar da_hazirladiklar1 raporlarda yer alan yanhs,
yanilticl ve eksik bilgilerden SPKn hiikij @ﬁ g?e;gg\"ésgnde sorumludur.
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GELECEGE YONELIK ACIKLAMALAR

“Bu izahname, “diisiiniilmektedir”’, “planlanmaktadir”’, “hedeflenmektedir”,
“tahmin edilmektedir”, “beklenmektedir” gibi kelimelerle ifade edilen gelecege yonelik
aciklamalar icermektedir. Bu tiir aciklamalar belirsizlik ve risk icermekte olup, sadece
izahnamenin yayim tarihindeki 6ngoriileri ve beklentileri gostermektedir. Bircok faktor,
ihraccinin gelecege yonelik aciklamalarinin  dngoriilenden c¢ok daha farkh
sonuclanmasina yol acabilecektir.”
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TN 7N saflik seviyesi

9N 9N saflik seviyesi

ABD Amerika Birlesik Devletleri

ABD dolar1 veya ABD § Amerika Birlesik Devletleri’nin resmi para birimi
Hindistan menseli yenilenebilir enerji sirketi

Adani Park (Adani Renewable Energy Park Rajasthan Ltd)
Cin mengseli hiicre lireten ve satan bir sirket

Aiko (Shanghai Aiko Solar Energy Co. Ltd.)

Akseptor Alict

Albedo Etkili Polimerik

Film Glines yansimasi saglayan polimer tabanh film

Annealing Tavlama

Anot & Katot Art1 ug ve eksi ue¢

Anti-damping Damping karsiti

Ar-Ge Arastirma ve gelistirme
A.S. Anonim Sirket

String haline getirilmis hiicrelerin, {izerine
Auto-Lay Up enkapsiilant serilmis camin lizerine serilmesi

Avrupa Yesil Mutabaka};hm--

2019 Aralik ayinda agiklanan Avrupa Yesil
Mutabakati (“The Furopean Green Deal”),
Avrupa’da iklim degisikligi ve ¢evresel
bozulmanin 6niine gegilmesi i¢in AB’yi modern,
kaynak verimli ve rekabet¢i bir siirdiiriilebilir
ekonomiye doniistiiren yeni bir biliylime
stratejisinin temelini olusturan kapsamli bir politika
girisimleri seti

: .yapllma51

g’/aa.,jf' aiel- %, | Backsheet malzemesinin otomatik ekipmanlarda
e ;",: " v y| panelde kullanilacak boyutta kesilerek enkapsiilant

Backsheet kesim &fe"?erlm i } lizerine serilmesi iglemi 11
\:\ ‘l;}_ . <& | Baglant1 kutularinin altma hA
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gerceklestirilerek paneldeki elektriksel devrenin
tamamlanmasi saglanmas1 akabinde baglanti
kutusunun iginin potting malzemesi ile otomatik
olarak doldurulmasi islemi

Stringlerin laminasyon prosesi sirasinda kaymasini

Bantlama engellemek i¢in yaptlan bantlama islemi

BES Biyoenerji Sistemleri

Big Cell Biiyiik hiicre

Bifacial Cift tarafli

BKK Bakanlar Kurulu Karari

| BM Birlesmis Milletler

Olusturulan stringlerin birbirine seri ve paralel
baglanmalarini  saglayarak akimin  baglanti

Busbar, BB kutusuna iletilmesini saglayan metal iletkenler

BOO Insa Et-Islet-Projede Kal (Build-Own-Operate)

B(_)rsa istanbpl, Borsa, .

BIAS veya BIST Borsa Istanbul A.S.

BOT Yap-Islet-Devret (Build-Operate-Transfer)

BSMV Banka ve Sigorta Muameleleri Vergisi

BT Bilisim Teknolojileri

Cam yiikleme

Paletteki camin otomasyon hattina yiiklenmesi
islemi

Canadian Solar

Kanada menseli FV panel {iretimi yapan bir sirket
(Canadian Solar Inc.)

CCGT

Kombine Cevrim Gaz Tiirbini (Combined Cycle
Gas Turbine)

CdTe

Kadmiyum Telliir (Cadmium Telluride
Photovoltaics)

CEO

Icra Komitesi Baskani (Chief Executive Officer)

CFO

Genel Miidiir Yardimcisi/Mali Isler (Chief
Financial Officer)

CIGS

Bakir Indiyum Galyum Seleniir (Copper Indium
Gallium Selenide)

2015 Birlesmis Milletler Iklim Degisikligi
Konferansi

COP21 e

2021 Birlesmis Milletler iklim Degisikligi
Konferansi

Karbondioksit

Merkez: J
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CSP Giines Termal Yogunlastirmali Enerji Santrali
CED Cevresel Etki Degerlendirmesi
Panellerin etrafindaki mekanik dayamimi arttiran
cercevelerin panelin girdigi kisma otomatik olarak
Cerceveleme silikon sikilarak birlestirilmesi iglemi
Cevre Kanunu 2872 sayil1 Cevre Kanunu
Cin Halk Cumhuriyeti Cin
Degredasyon Bozulum

Doplama Prosesi

Malzemeye baska bir malzeme penetrasyonunun
yapilmasi islemi

Donér Malzemesi Elektron veren malzeme
Panellerin bir nevi réntgenini ¢ekerek hiicrelerde
catlak, kirik, elektriksel baglantilarda problemler
EL Test gibi sikintilarin olup olmadiginin tespiti iglemi
ENH Enerji Nakil Hatti
Panellerde izolasyonu ve biitiin katmanlarin
birbirine entegrasyonunu saglayan polimerik bir
Enkapsiilant malzeme

Enkapsiilant kesim ve
serim

Enkapsiilant malzemesinin otomatik ekipmanlarda
panelde kullanilacak boyutta kesilerek cam tizerine
yerlestirilmesi islemi

Miihendislik, Projelendirme, Insaat (Engineering,

EPC Procurement, and Construction)
EPDK Enerji Piyasasi Diizenleme Kurumu
EPKn 6446 sayih Elektrik Piyasasi Kanunu

Eren Bagimsiz Denetim
Anonim Sirketi

Grant Thornton

Esas Sozlesme

Sirket’in esas s6zlesmesi

ESG Cevresel, Sosyal ve Kurumsal Yonetisim
ETKB/Enerji Bakanhgi T.C. Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakanlig1
EUR veya Avro Avrupa Birligi’nin resmi para birimi

EVA Etilen Vinil Asetat (Ethylene Vinyl Acetate)
FAVOK Faiz, amortisman ve vergi oncesi kar

e TRLAESR
e TR,

Panellerde gorsel herhangi bir kusur olup
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Fraunhofer Raporu

Fraunhofer Enstitlisii  tarafindan  hazirlanan
"Technical Assessment Report for 1.2 Gw Solar
Cell Manufacturing Facility in Turkey" 2020
raporu

Avustralya menseli glines enerjisi tedariki yapan bir

FRYV Avustralya sitket (FRV Services Australia Pty Ltd)
Fuel Cell Membran Yakit pillerindeki reaksiyonun gerceklestigi kisim
FV Fotovoltaik
FV Panelleri Glines panelleri
Ga Doplu Galyum ile zenginlestirilmis

20 Maliye Bakani ve Merkez Bankasi Bagkani
G20 Grubu

Gemini Solar

Ingiltere menseli FV panel iiretimi ve kurulumu
yapan bir sirket (Gemini Solar UK Ltd)

Genesis Enerji

Yeni Zelanda menseli elektrik tedarikg¢isi bir sirket
(Genesis Energy Limited)

GENSED Giines Enerjisi Sanayicileri ve Endiistrisi Dernegi
GEPA Tiirkiye Giines Enerjisi Potansiyeli Atlasi
GES Glines enerjisi santrali

Gettering Prosesi

Safsizliklar1 toplama islemi

GOSB

Gebze Organize Sanayi Bolgesi

Gorsel kontrol

Panellerde gorsel herhangi bir kusur olup

olmadigna iligkin kontrol iglemi

Grup Cahlisanlan Smart Giines Enerjisi Teknolojileri Arastirma
Gelistirme Uretim Sanayi ve Ticaret Anonim
Sirketi, Smart Giines Enerjisi Teknolojileri
Arastirma Gelistirme Uretim Sanayi ve Ticaret
Anonim Sirketi’nin dogrudan ve/veya dolayli bagh
ortakliklarindan olusan sirketler toplulugunun
calisanlari
Cin mengeli giines paneli liretimi yapan bir sirket
GS Solar (GS-SOLAR (Fujian) Co., Ltd)
GSYIH Gayri Safi Yurt ici Hasila
Giines FV =" Gines Fotovoltaik
GVK ?y:’ -'11'95 Séi:}"hﬂl Gelir Vergisi Kanunu
?ﬂ’ | -.
GW i! ,:;,;_f i Glgawatﬁ
[N
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Halka Arza Aracilik Eden

QNB Finans Yatinm Menkul Degerler A.S. ve

Yetkili Kuruluslar Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi Anonim Sirketi
Konsorsiyum Es Liderleri ile Halka Arz Eden Pay
Halka Arz Aracilik Yetki Sahibi arasinda 30.11.2021 tarihinde imzalanmis
Sozlesmesi Halka Arz Aracilik Yetki Sozlesmesi
Halka Arz Eden Pay
Sahibi Smart Holding A.S.
HES Hidroelektrik Enerji Santrali
Ince Film Tabakali Heteroeklem (Heterojunction
HIT with Intrinsic Thin Layer)
Panellerin kacgak akim, izolasyon gibi elektriksel
Hi-pot Test testleri gergeklestirilmesi islemi
HJT Heteroeklem (Heterojunction), Heteroeklem
Birbirine bagli arka temas (Interdigitated Back
IBC Contact), i¢ ice geemis arka baglanti
Polisilikon’un ergitilerek biiyiitiilmesi ile olusan
Ingot kiitiikler

International Technology
Roadmap for Photovoltaic
Report 2020 veya ITRPV
2020 raporu

Verband Deutscher Maschinen- und Anlagenbau e.
V. tarafindan  yaymnalanan  "International
Technology Roadmap for Photovoltaic: 2020
Results" raporu

I-REC (International
Renewable Energy
Certificate)

I-REC, (International = Renewable  Energy
Certificate) tretilen enerjinin kaynaginin ve
Ozniteliginin izlenebilirligini saglayarak elektrigin
yenilenebilir enerji kaynaklarindan {iretildigini
belgeleyen uluslararasi sertifikasyon sistemi

Intersect Power

Kuzey Amerika’da temiz enerji alaninda faaliyet
gosteren bir sirket (/ntersect Power, LLC)

Inverter diger adlan ile invertor veya evirici, glines
panellerinin {tirettigi dogru akim alternatif akima

Invertor ceviren elektronik ekipman
ISFH Institute for Solar Energy Research GmbH
Uluslararast Menkul Kiymet Tanimlama Numarasi
ISIN (International Securities Identification Number)
,f,.»:“fﬁtematlonal Technology =~ Roadmap for
ITRPV i X Photox%italc
;z \&L;«r 03 p/“ L2 2
i’f fer /L Pan{Herm {EC standartlar: kapsaminda akim voltaj
IV Test et T 1 Sy i ve} gi,u; deg rlerinin dl¢lilmesine yonelik test islemi
Is Kanunu ALY 5\ 485 7. Sayw{ Is Kanunu




10 Agustos 2005 tarihli ve 25902 sayih Resmi
Gazete’de yayimlanmis Isyeri A¢gma ve Calisma

Isyeri Acma Yonetmeligi E Ruhsatlarina iliskin Yonetmelik
. . 22 Haziran 2013 tarihli ve 28685 sayili Resmi
Izahname ve Thrac Belgesi Gazete’de yayimlanmig II-15.1 sayili Izahname ve
Tebligi : Thrac Belgesi Tebligi

Cin mengeli giines enerjisi gelistirme sirketi (JA
JA Solar : Solar Holdings)
JES : Jeotermal Enerji Santrali

Cin mengeli gilines paneli iireticisi bir sirket (Jinko
Jinko : Solar Holding Co., Ltd.)

Cin menseli TOPCon ¢ift tarafli giines paneli
ureticisi bir sirket (Jolywood (Taizhou) Solar

Jolywood ; Technology Co., Ltd.)
Kamu Finansmani 4749 sayili Kamu Finansmani ve Borg
Kanunu : Yo6netiminin Diizenlenmesi Hakkinda Kanun

Japonya mengseli kimyasal iiretim yapan bir sirket
Kaneka : (Kaneka Corporation)

KAP : Kamuyu Aydinlatma Platformu

23 Ocak 2014 tarihli ve 28891 sayili Resmi
Gazete’de yayimlanmis II-19.1 sayih Kér Payi
Kar Pay1 Tebligi : Tebligi

KDV : Katma Deger Vergisi

Hidrojen depolamak i¢in kompozit malzemeden
Kompozit Tank : iiretilmig tanklar

QNB Finans Yatirm Menkul Degerler Anonim
Sirketi ve Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankas1 Anonim
Konsorsiyum Es Liderleri : Sirketi

Halka arza iliskin olarak, QNB Finans Yatirim
Menkul Degerler Anonim Sirketi ve Tiirkiye Sinai
Kalkinma Bankasi Anonim Sirketi es liderli§inde

é’é 5 Konsorsiyum Uyeleri : kurulan konsorsiyumun iiyeleri

<b 5§

B g Kisisel Verilerin

E Sz Korunmasi Kanunu veya

EE- =t | KVKK : 6698 sayili Kisisel Verilerin Korunmas1 Kanunu

% ' o”iz Kurul . "‘”S‘ennaye Piyasas1 Kurulu

EL. ; _"P&nel’ ~kgtimi esnasinda kullanilan silikonlarin

EERL s d’omnasﬂ%m sartlandirilmis ortamda panellerin

B2 Kiirleme : ! H_bfb[ﬁ bir silte kiirlenmesinin saglanma51 islemi _
KVK \ ‘f":;w "‘\ /£ . ’. . . /
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kWh

Kilowatt saat, liretim ve tiiketimin birim degeri

kWp

Kilowatt peak, giines paneli giiciiniin en tepe
noktasi

Laminator

Panelin vakumlama yapilarak igerisindeki havanin
¢ekilmesini miiteakip sicaklik ve basing yardimu ile
katmanlarin birbirine entegrasyonunun yapilmasini
saglayan ekipman

LCoE

Seviyelendirilmis Elektrik Maliyeti (Levelized
Cost of Electricity)

Lead Intelligent

Cin menseli enerji ekipmanlar lireten bir sirket
(Wuxi Lead Intelligent Equipment Co Ltd)

Leadmicro

Cin mengseli endiistriyel ekipman iiretici bir sirket
(Jiangsu Leadmicro Nano-Equipment Technology
Ltd)

LeTID

Giines panellerinin kurulumundan sonra yiiksek
sicaklik ve 1sitmim seviyesinden dolayi panellerde
yasanan verimlilik disiisi (Light and elevated
Temperature Induced Degradation)

LG

Giiney Kore menseli elektronik, cep telefonu ve
petrokimyanin da dahil oldugu bircok alanda
faaliyet gosteren sirketler toplulugu (LG Group)

LID

Giines panellerinin kurulumundan sonra yaklasik
olarak ilk 3 ay igerisinde yasanan verimlilik disiisii
(Light Induced Degradation)

Cin mengeli fotovoltaik glines modiilleri ireticisi ve
glines enerjisi projeleri gelistirici bir sirket (LONGi
Green Energy Technology Co. Ltd.)

Diisiik Basingli Kimyasal Biriktirme (Low Pressure
Chemical Vapour Deposition)

Limited Sirketi

Merkezi Kayit Kurulusu

Metrekare

Madde

Milimetre

Panelin ortasinda panelin her iki yarisinda bulunan

g
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MWh

Megawatt hour/Megawatt saat

MWp Megawatt peak

M2 (156,75 mm) 156,75x156,75 mm’lik hiicreler
M6 (166 mm) 166x166 mm’lik hiicreler

M10 (182 mm) 182x182 mm’lik hiicreler

M12 (210 mm)

210x210 mm’lik hiicreler

Ulusal Havacilik ve Uzay Dairesi (National

NASA Aeronautics and Space Administration)
NIS Net isletme sermayesi
NDC Ulusal Katk: Beyani
OECD Ekonomik s birligi ve Kalkinma Teskilati
Orijinal iirtin  {reticisi (Original Equipment
OEM Manufacturer)
oG Orta Gerilim
Acik Cevrim Gaz Tirbini (Open Cycle Gas
OGCT Turbine)
OSB Organize Sanayi Bolgesi
Ozel Giivenlik 5188 sayil1 Ozel Giivenlik Hizmetlerine Dair

Hizmetlerine Dair Kanun

Kanun

Pasivasyon

Pasive etmekten gelmekte olup, dis ortamla arasina
bir katman gelerek etkilerin azaltilmasi/sifirlanmasi
islemi

Pay Tebligi

22 Haziran 2013 tarihli ve 28685 sayili Resmi
Gazete’de  yayimlanmis  Sermaye  Piyasasi
Kurulu’nun VII-128.1 sayili Pay Tebligi

Plazma ile Zenginlestirilmis Kimyasal Buhar
Biriktirme (Plasma Enhanced Chemical Vapour

542527 | v fskb com

ikellefler V1

PECVD Deposition)
Emisyon ylizeyi pasiflestirilmis arka katman
PERC (Passivated Emitter and Rear Cell)
Potansiyel kaynakli bozulum (Potential Induced
PID Degradation)
Plazmon  Rladititosilasyonlan
P
Pn i:‘.,Am%ksh (P%mve-Negattve)
Pl B‘ éléhtl\ kut sunun icerisindeki iletkenlerin
Potting a1 Mart 20020 zetasythmu glayan silikon tabanli malzeme
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Giines FV sistemlere yonelik ¢6ziimler sunan

PVsyst yazilim sistemi
PwC Yonetim Damgmanlifi A.S. tarafindan
hazirlanan Aralik 2021 tarihli "Tiirkiye ve Diinyada
PwC Sektor Raporu Glines Enerjisi Sektoéri" raporu
Singapur menseli wafer ve polisikon ekipmanlar
treten bir sirket (The Renewable Energy
REC Corporation)
RES Riizgar Enerjisi Santrali
Hiicrelerin birbirlerine seri baglanarak string
denilen hiicre dizilerinin olusturulmasint ve bu
sayede akimin hiicrelerden toplanmasini saglayan
Ribon metal iletken
Hindistan menseli giines paneli park: sahibi bir
RUMSL sitket (Rewa Ultra Mega Solar Limited)
Riizgir (offshore) Denizde bulunan riizgar enerjisi santrali

Riizgar (onshore)

Karada bulunan riizgar enerjisi santrali

Merkezi Denetleme ve Veri Toplama (Supervisory

SCADA Control and Data Acquisition)
Yenilenebilir enerji iretimi alaninda faaliyet
Scatec gosteren Norvee merkezli bir sirket (Scatec ASA)

Sermaye Piyasasi

6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu ile Kurul ve
BIST tarafindan ¢ikanlan tiim  tebligler,
yonetmelikler, ilkeler, kararlar ve sair ikincil

Mevzuati mevzuat
SGK Tiirkiye Cumhuriyeti Sosyal Giivenlik Kurumu
Smart Giines, Ihraggi, Smart Giines Enerjisi Teknolojileri Arastirma
Ortaklik veya Sirket Gelistirme Uretim Sanayi ve Ticaret A.S.

Smart Sumec Enerji Ekipmanlann ve Pazarlama
Smart Sumec JV Anonim Sirketi
SMK 6769 sayili Sinai Miilkiyet Kanunu

Siemens yontemi

Elektronik sektoriinde kullamilan yiiksek saflik
derecesine sahip olmasit gereken polisilikonun
saflagtirilmasinda kullanilan yéntem

Solar Impulse 2

GuneS*eneljiﬁLyle calisan ucak projesi

SolarWorld

= =
‘fAIman ‘menseh % yenilebilir enerji sektoriinde
' fa.ghyét gosteren br;r sirket. (SolarWorld AG)

Sesyal Sigortalar ve Genght
Saglik Sigortas1 Kanunu
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SPKn veya Sermaye

Piyasasi Kanunu

6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu

SPIC

Cin mengseli elektrik iretim sirketi (State Power
Investment Corporation)

STEAG

Alman mengseli elektrik Uretici bir sirket (Steag
GmbH)

SUMEC

Cin menseli bir devlet firmasi (Sumec Group
Corporation, Sumec Energy Holdings Co. Ltd.)

SunPower

Amerika Birlesik Devletleri menseli giines paneli,
pilleri, montaj donanimi ve izleme yazilimi gibi
giines enerjisi iriinlerini satan, kuran ve finanse
eden bir sirket (SunPower Corporation)

Suntech Power

Cin mengseli giines paneli iireten bir sirket (Suntech
Power Holdings Co Ltd.)

Siiper Tesvik Proje Bazli Tesvik Sistemi
Smart Glines Enerjisi Teknolojileri Arastirma
Gelistirme Uretim Sanayi ve Ticaret A.S. ve bagh
Sirketler ortakliklar
Hiicrelerin  birbirlerine seri  baglanmasinin
Stringer yapilarak dizi (string) haline getirildigi makine
Takasbank Istanbul Takas ve Saklama Bankas1 A.S.
TBK 6098 say1l1 Tiirk Bor¢lar Kanunu
T.C. Tiirkiye Cumhuriyeti

T.C. Enerji ve Tabii
Kaynaklar Bakanhg
2019-2023 Stratejik Plan1

Stirdiiriilebilir enerji arz giivenligini saglamak,
enerji verimliligini onceliklendirmek ve artirmak,
kurumsal ve sektorel kapasiteyi giiclendirmek,
enerji ve tabii kaynaklarda bdlgesel ve kiiresel
etkinligi artirmak, enerji ve tabii kaynaklar alaninda
teknoloji gelistirme ve yerlilestirme, piyasalarda
ongorilebilirligi artirmak, stirdiiriilebilir
madencilik ile idretim kapasitesini artirmak
amaglariyla Bakanlik tarafindan hazirlanan strateji
plani

/.

(¢

Bt

’4
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1]

TEYDEP Teknoloji ve Yenilik Destek Programlari
TFRS Tiirkiye Finansal Raporlama Standard:
TL veya Tiirk liras: ,,/’f ﬁ?ﬁgf?@g‘nhuriyeti’nin resmi para birimi
fi ia‘C}nlnil'engéh fﬁlines paneli tiretici bir sirket (Tongwei
Tongwei : ,”; Yoy SotarCo.;-Ltd)
ISR R — ‘“_
11 Mart 2002 L\\‘ - [“Passivated C9j;ztact, Tiineloksit jle pasiflestirilmig
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Tiirkiye Bilimsel ve Teknolojik Arastirma

TUBITAK : Kurumu

TUBITAK TEYDEB 1501

Destegi : Sanayi Ar-Ge Projeleri Destekleme Programi
| TPMK : Tirk Patent ve Marka Kurumu

Laminasyon isleminden sonra camdan tasan fazla
enkapsiilant ve backsheet malzemesinin kesimi

Trimming : islemi

Cin mengeli giines paneli iireticimi ve EPC isleri
Trina : yapan bir girket (Trina Solar Co., Ltd.)
TSKB : Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankas1 Anonim Sirketi
TTK veya Tiirk Ticaret
Kanunu : 6102 sayil1 Tiirk Ticaret Kanunu

| TTSG : Tiirkiye Ticaret Sicil Gazetesi

Tiirk Ceza Kanunu veya
TCK : 5265 sayili Tiirk Ceza Kanunu
TWh : Terawatt-saat
UMS : Uluslararas1 Muhasebe Standardi

Uluslararasi Rekabetgiligin Gelistirilmesinin
UR-GE : Desteklenmesi

1954'te yenilenebilir enerji kaynaklarinin gelisim
Uluslararasi Giines ve kullanimini ilerletme amaciyla kurulan kar
Enerjisi Komitesi : amaci giitmeyen kurulus
Ur-Ge : Uriin gelistirme

Giin Giines Enerjisi Elektrik Uretim Sanayi ve
Ticaret A.S. tarafindan ihaleye ¢ikarilan Van Arisu

Van Arnisu GES : GES 55,54 MWm/45MWe
VUK veya Vergi Usul
Kanunu : 213 sayili Vergi Usul Kanunu
vb. : Ve benzeri
2 ceo [vd. : Ve devamu
s kc YEKA : Yenilenebilir Enerji Kaynak Alanlar

Yenilenebilir Enerji Kaynaklar1 Destekleme

Catl 81 Finchkhi 34

TURKIYE SINAI KALKINMA BAYKASIA.9

a
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TURKIYE SINAI KALKINMA BA

M 81 Findik 3447 ISTANSUL

Mechsi hiebusan

Yurt i¢i Bireysel
Yatirinmcilar

Yurt disinda serbest meslek, is¢i ve miistakil is
sahipleri dahil Tiirkiye’de ikametgah sahibi gergek
ve tiizel kisiler ile yerlesmek niyetinde Tiirkiye’de
6 aydan fazla oturanlari ve Kuzey Kibns Tiirk
Cumhuriyeti vatandaglarini da kapsamak iizere,
yurt dis1 kurumsal yatirimcilar ve yurt i¢i kurumsal
yatinmcilar diginda kalan tiim gergek ve tiizel
kisiler

Yurt I¢i Kurumsal

Tiirkiye’de kurulmus Emeklilik Yatirrm Fonlan ve
Yatirnm Fonlar ile emekli ve yardim sandiklari,
17.07.1964 tarihli ve 506 sayili Sosyal Sigortalar
Kanunu'nun gegici 20’nci maddesi uyarinca

Yatirimcilar kurulmus olan sandiklar

Cin mengseli endiistriyel ekipman {iretimi yapan bir
Zhongli sirket (Zhongli Group)

QNB Finans Yatirim Menkul Degerler Anonim
ONB Finans Yatirim Sirketi
Wafer Ingotlarin dilimlenmis hali, gofret
Wp Watt peak

I1-17.1 sayih Teblig

3 Ocak 2014 tarihli ve 28871 sayili Resmi
Gazete’de yayimlanmug I1-17.1 Kurumsal Y6netim
Tebligi

I1-23.3 sayih Teblig

27 Haziran 2020 tarihli ve 31168 sayili Resmi
Gazete’de yayimlanmig 1I-23.3 sayih Onemli
Nitelikteki Islemler ve Ayrilma Hakk: Tebligi

I1-27.3 sayih Teblig

31 Aralik 2020 tarihli ve 31351 sayili Resmi
Gazete’de yayimlanmig I1-27.3 sayili Ortakliktan
Cikarma ve Satma Haklar1 Tebligi

I1-30.1 sayih Teblig

24 Arahk 2013 tarihli ve 28861 sayili Resmi
Gazete’de yayimlanms I1-30.1 sayil1 Vekaleten Oy
Kullanilmasi ve Cagr1 Yoluyla Vekalet Toplanmasi
Tebligi

32 Sayih Karar

11 Agustos 1989 tarihli ve 20249 sayili Resmi
Gazete’de yayimlanmig Tiirk Parasi Kiymetini
Koruma Hakkinda 32 sayih Karar

Hiicrelerin lazer kesim ile iki es ve li¢ es pargcaya

L .!.'
Q2+9T722 33 60 Fax (02l2 '722 3.: SG
Ticaret Sicil No 836050

1/2 ve 1/3 hiicreler kesilmis halleri
f/,{‘f“"‘:m ibareler kisaltmalar kisminda verilen hiicre
*!,, WA bofbt{armm tanimlanmasinda kullanilan
;‘:*' P f\lﬁﬁ!‘ﬁlé}ldlr Kare sgeklindeki hiicrelerin kenar
1 Mart 2022 {‘{ | uzunlukjar: hiicre tipini bellrlemekte her farkli
M2, G1, M6, M10 Lucre "}m‘.i::t«.‘;‘. ;k‘edar dzunlugu i¢in M2, G1 gihy farkh bir isjm
teknolojileri ‘\‘g, ez 4y k‘ullam'rlmaktadlr »
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I. BORSA GORUSU:

Sirket paylarinin Borsa Istanbul'da islem gérmesine iliskin Kurul'a iletilen 07.03.2022 tarih ve
E-18454353-100.06-7245 sayili yazida Borsa goriisii olarak, Kurul tarafindan halka arz
izahnamesinin onaylanmasi durumunda;

1. Kotasyon Yonergesi'nin 8'inci maddesinin 1'inci fikrasinda yer alan sartlardan (b)
bendindeki "Halka arz edilen paylarin piyasa degeri" ve "Halka arz edilen paylarin
nominal degerinin sermayeye orani" sartlarini halka arzdan sonra saglamasi kosuluyla
Sirket paylarinin Yildiz Pazar'da islem gorebilecegi,

2. Sirket hakkinda hazirlanan hukuk¢u raporunun izahnamenin ekinde yer almasi,

Kurulunuza iletilecek Borsa goriisiinde, "Isbu Borsa Istanbul A.S. Goriisii, Borsa
Istanbul A.S.'nin verecegi karara doniik herhangi bir taahhiit ya da baglayicilik
olusturmamak sartiyla, sadece SPK'ningériis talebine cevap vermek amaciyla sinirli
olmak iizere mevcut bilgi ve belgeler dikkate alinarak hazirlanmistir. Isbu Borsa
Istanbul A.S. gériisiine dayamlarak alinacak kararlar sonucu dogabilecek zararlar
nedeniyle Borsa Istanbul A.S.'nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir.”
ifadesinin yer almasi

hususlarinin Sirketin halka arz izahnamesinde yer alacak Borsamiz goriisii olarak Kurul’a
iletilmesine karar verilmistir.

SMART HOLDING7A.
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II. DIGER KURUMLARDAN ALINAN GORUS VE ONAYLAR:

Sirket’in paylarim halka arz etmesi i¢in Kurul veya Borsa Istanbul disinda gériis ve onay
gereken herhangi bagka bir kurum/kurulustan goriis ya da onay almasi gerekmemektedir.
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1. IZAHNAMENIN SORUMLULUGUNU YUKLENEN KiSiLER

Bu izahname ve eklerinde yer alan bilgilerin, sahip oldugumuz tiim bilgiler
cergevesinde, gercege uygun oldugunu ve izahnamede bu bilgilerin anlamim degistirecek

nitelikte bir eksiklik bulunmamasi ic¢in her tiirlii makul 6zenin gosterilmis oldugunu
beyan ederiz.

fhraca
Smart Giines Enerjisi Teknolojileri Arastirma - .
Gelistirme Uretim Sanayi ve Ticaret A.S. Sorumlu Oldugu Kisim:
adina
YONETIiM KURULU BASKANI
HALIL DEMIRDAG /- r  IZAHNAMENIN TAMAMI
Halka Arz Eden
Smart Holding A.S. Sorumlu Oldugu Kisim:
adina
YONETIM KURULE BUSKANI
Ticare ekes . .
Sisi HAAﬁLEDWRﬂAE | 1ZAHNAMENIN TAMAMI
Tel: (0212)222 33 60 Fgerr0772)222
Tncareo 31/2“252 >
e
Halka Arza Aracilik Eden Yetkili Kurulus Sorumlu Oldugu Kisim:
QNB Finans Yatirnm Menkul Degerler Anonim
Sirketi
Ipek Hekimoglugil Kadir Alper
OkculasNB “
bl . .
Genel Mitd (| iZAHNAMENIN TAMAMI
Yardim
09/03/24
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Halka Arza Aracilik Eden Yetkili Kurulus Sorumlu Oldugu Kisim:
Tiirkiye Sinai Kalkmmﬁhnkasn Anonim Sirketi

H
akan AygeTllljRKl
Genel Miidiircs ¢

Al KALKE oA AP Wiz g an

397 ISTANBUL

b geﬂs 3¢ iZAHNAMENIN TAMAMI
09/03/2022 09/03/2022

fzahnamenin bir pargasi olan bu raporda yer alan bilgilerin, sahip oldugumuz tiim
bilgiler c¢ercevesinde, gercege uygun oldugunu ve bu bilgilerin anlamini degistirecek
nitelikte bir eksiklik bulunmamasi i¢in her tiirlii makul 6zenin gosterilmis oldugunu
beyan ederiz.

Imzali sorumluluk beyanlari izahname ekinde yer almaktadr.

figili Bagimsiz Denetim Raporunu Hazirlayan Kurulus | Sorumlu Oldugu Kisim:

Eren Bagimsiz Denetim Anonim Sirketi

Smart Giines Enerjisi Teknolojileri
Arastirma Gelistirme Sanayi ve
Ticaret A.S. ve Bagh Ortakhklan
30 Eyliil 2021 ve 2020 ile 31 Arahk
Ad Soyad: Nazaim Hikmet 2020, 2019 ve 2018 tarihleri
itibariyla hazirlanmis  konsolide
finansal tablolar ve Ozel Bagimsiz
Denet¢i Raporu ile31 Arahk 2021
ve 2020 tarihleri itibariyla
hazirlanmis konsolide finansal
tablolar ve Ozel Bagimsiz Denetci
| Raporu

Gorev: Bas Denetgi

Makine Degerleme Raporunu Hazirlayan Kurulus Sorumlu Oldugu Kisim:
Makro Gayrimenkul Degerleme A.S.
Ad Soyad: Ayse Evcin

Makine Degerleme Raporu
Gorev: Sorumlu Degerleme Uzmam

. - - 27t G L
Makine Degerleme Raporunu Hazirlayan Kurulus Sorumlu Oldugu Kisim: & % faf ¥
& ' ot “i
ARGUN YMM ve Denetim Hizmetleri A.S. ¥ s :f‘ ,
i __,- | T
J'f:‘ ey \;“:W'. ‘
s\ o W7 aak
Ad Soyad: Mesut Sen v 4 4iMart
Makine Degerleme Raporu ;.. 1 1_, Mar ‘12022,'
Gorev: Serbest Muhasebeci Mali Miisavir - “Jahq“.{; - ‘rw
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2.0ZET

A—GIRIS VE UYARILAR

Baghk Ag¢iklama Yiikiimliiliigii
A.l Giris ve uyarilar e Bu o0zet izahnameye giris olarak
okunmahdir.

e Sermaye piyasas1 araclarina iliskin
yatirim kararlari izahnamenin bir biitiin
olarak degerlendirilmesi sonucu
verilmelidir.

o lzahnamede yer alan bilgilere iliskin
iddialarin mahkemeye tasinmasi
durumunda, davac1 yatirnmci, halka
arzin  gerceklestigi  iilkenin  yasal
diizenlemeleri cercevesinde,
izahnamenin cevirisine iliskin
maliyetlere yasal siirecler baslatiilmadan
once katlanmak zorunda kalabilir.

o Ozete bagh olarak (cevirisi dahil olmak
iizere) ilgililerin hukuki sorumluluguna
ancak Ozetin izahnamenin diger
kisimlarni  ile okundugu takdirde
yaniltici, hatali veya tutarsiz olmasi veya
yatirimeilarin yatirim kararini
vermesine yardimeir olacak Onemli
bilgileri  saglamamas1  durumunda

gidilir.
A2 Izahnamenin sonraki Izahname daha sonra tekrar
kullanimina iliskin bilgi kullanilmayacaktir.
] B—IHRACCI
' B.1 Ihracginin ticaret unvani ve | Smart Giines Enerjisi Teknolojileri Arastirma
isletme ad1 Gelistirme Uretim Sanayi ve Ticaret Anonim
Sirketi
B.2 Ihraccinin hukuki statiisii, Hukuki statiisii: Anonim Sirket
tabi  oldugu  mevzuat, Tabi oldugu | Tiirkiye
kuruldugu iilke ve adresi mevzuat: Cumbhuriyeti
Kanunlari
Kuruldugu iilke: Tiirkiye o P
Cumhuriyeti _* J§}7
Merkez adresi: Riizgarhbahge .7 ,\F i
Mah. Feragat $k. " u\,\ ¥
Energy Plaza Blg ':ign\';ﬂ'.."'f;,.’; &
No: 2 I Kapt Nov 6" 4 4 57011
Beykoz /Istanbut. ' -1 =~ -
'\"‘i‘q‘m =

B Sisk 72 06844 429
2122227 €0 Fax (0212)222 33 6¢
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B.3 Ana iiriin/hizmet | Sirket, 11.08.2014 tarihinde “Avrupa GES
kategorilerini de icerecek | Yenilenebilir Enerji Uretim Sanayi Ticaret
sekilde ihraccinin mevcut | Limited Sirketi” unvani ile Istanbul’da
faaliyetlerinin ve | kurulmustur. Kurulduktan 2 yil sonra
faaliyetlerine etki eden |28.11.2016  tarihinde  “Smart  Giines
onemli faktorlerin tammiile | Teknolojileri Arastirma ve Gelistirme Uretim

faaliyet gosterilen | Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi” olarak tiir
sektorler/pazarlar degistirmistir.
hakkinda bilgi

Sirket, 2014 yilindan beri glines enerjisi
sektoriinde ¢aligsmalar gerceklestirmekte olup,
2017 yiinda Gebze’de 420 MW iretim
kapasiteli tesisin ilk etabim devreye almus,
2018 yilinda ikinci ve 2020 yilinda ti¢iincii etap
yatirimlari ile de 1,2 GW kapasiteye ulagsmustir.
Sirket, halihazirda giines paneli tiretmekte, yurt
ici ve yurt dis1 pazarlarda satis, anahtar teslim
glines santrali kurulumu, bakim ve onarim
hizmetlerini vermektedir. 30 Eyliil 2021 tarihi
itibariyla 11 {ilkeye ihracati bulunmaktadir.
Sirket’in Gebze’deki iiretim tesisinin yani sira
Almanya ve Ukrayna’da panel satist ve proje
gelistirme faaliyetleri gergeklestirmek {izere
kurulmus yurt dist  bagh  ortakliklari
bulunmaktadir. Sirket, ana faaliyetlerinin yani
sira, miisterilerinin ihtiyaglarn dogrultusunda,
GES kurulumu i¢in gerekli kablo, batarya
sistemleri, invertor, celik konstriikksiyon, OG
ekipmani, trafo, giines takip sistemi gibi
tirtinlerin alim ve satimini
gergeklestirmektedir.

Sirket fiilen giines enerjisi, yenilenebilir enerji
ve elektrik enerjisi alanlarinda faaliyet
gostermekte olup, giinesten elektrik enerjisi
tiretimi i¢in panel {iretimi yapmakta, dogrudan
elektrik  enerjisi,  yenilenebilir  enerji
iiretmemektedir. Sirket, bu kapsamda santral
bilesenleri (Isbu izahnamede gesitli yerlerde
EPC ekipmam, GES ekipmani, santral
ekipmani olarak ifade edilmistir.) alim satimini
yapmaktadir. Sirket Esas Sdzlesmesi’nin
“Amac¢ ve Konu” baslikli 3. maddesine gore
#2755 | baslica faaliyet konular arasinda; giines pilleri,
! “eiines panelleri ve elektrik enerjisi iretimi,
= ;,g;nilenebilir enerji ve iliskili sistemler ile ilgili
N e h%r tiirlii benzer (riiniin imalati, gelistirilmesi,
i "”pézarlanmasg alim ve sattmi ile elektrik
enerjisi Uretimi, dagitimi, perakende satigi,
.-| toptan satisinda bulunmak ve elektrik enerjisi
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Tikellafler VD 877043




SIAS.

T Findikd 34427 ISTANBU

TURKIYE SINAT KALKINMA BAM/

sektoriine yonelik olarak arastirma ve
gelistirme faaliyetlerinde bulunmak ve elektrik
sebekeleri ve elektrik liretim tesisleri de dahil
olmak iizere, elektrik enerjisi sektoriine yonelik
olarak anahtar teslim projeler yoOnetmek,
ozellikle giines, rizgar, akarsu gibi
yenilenebilir ve alternatif enerji
kaynaklarindan yararlanmaya yonelik elektrik
ve elektronik aletler dahil olmak iizere her gesit
elektrik ve elektronik aletlerin retimini,
pazarlamasini, ithalat ve ihracatini yapmak
bulunmaktadir.

Enerji arzimi giivence altina almak, Paris Iklim
Anlagmasi taahhiitlerini gerceklestirebilmek ve
enerjide diisik  karbonlu doniisiimii
saglayabilmek i¢in  yenilenebilir enerji
kaynaklarina talebin artmaya devam edecegi
ongoriilmektedir ve  yilikselen  karbon
fiyatlarindaki artts nedeniyle, elektrik {iretimi
konusunda en uygun maliyetli secenegi
yenilenebilir enerji kaynaklari sunmaktadir.
Ote yandan Sirket hammadde tedarikinde disa
bagimli oldugundan hammadde arzinda veya
fiyatlarinda yasanacak olumsuzluklar, Sirket’i
ve faaliyetlerini dogrudan etkilemektedir.

Sirket’in GOSB Tembelova Alani, Cadde 3200
No:3207 Gebze / KOCAELI adresinde 23.410
m? alana sahip tiretim tesisi bulunmaktadir.

B.4a

Thracciyr ve faaliyet
gosterdigi sektorii etkileyen
onemli en son egilimler
hakkinda bilgi
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Makroekonomik ortamda elektrige olan
gereksinimin artig1 ve buna bagli olarak ihtiyag
mekanizmalarinin fosil kaynakl iiretimlerden
uzaklasip, yenilenebilir enerji kaynaklarina
doniistimiiniin ~ sektdrde yarattit  ivmeli
hareketlilik ve Onem kazanan ulusal ve
uluslararas: farkindalik Sirket’in faaliyetlerini
olumlu etkilemistir.

Tiirkiye’de yenilenebilir enerji kaynaklarindan

W elektrik liretimi ve Ozellikle Glines enerjisi
4 kaynakli
A R ‘komponentleri YEKA, YEKDEM tesvikleri ve
' | mekanizmalar1 ile desteklenmektedir. Bu

elektrik  iiretim tesisleri ve

cercevede, hem  YEKA  ihalelerinde

,J;klillamlacak panellerde asgari %70 yerlilik
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fiyatina ek fiyat destegi verilmesi Sirket’in
faaliyetlerini olumlu etkilemistir.

Thraggiyla, faaliyet gosterdigi sektorii etkileyen
olumlu faktérler sunlardir;

Kiiresel iklim degisikliginin ana etkeni
olan fosil yakitlarin yerini yenilenebilir
enerjinin almaya baglamas: ve giines
enerjisinin kiiresel enerji sektoriiniin
doniisiimiine onciiliik etme
potansiyeline sahip yenilenebilir enerji
tiirleri igerisinde yer almasi,

Dogalgaz ve petrol arzinda yasanan
sikintilar ve fiyat dalgalanmalarinin,
sanayiden, ticarethane ve meskene
kadar tiim kullanici gruplar iizerinde
maliyet baskisi yaratmasi ve buna
tedbir olarak kullanicilarin, modiiler
giines yatirnmlar1 sayesinde temiz ve
fiyat istikrarina sahip ve kabul edilebilir
maliyetlerde elektrik tiiketebilmeleri,

Avrupa Yesil Mutabakati’nin
siirdiiriilebilirlige  iliskin  getirdigi
karbon salimimini azaltmaya yo6nelik
tesvik edici uygulamalar, 6zellikle
Avrupa ile ticaret yapan sirketlere
yenilenebilir yesil doniisiim i¢in bir
degisim baskisi yaratmasi ve giines
enerjisinin bu degisim i¢in kolay ve
uygulanabilir kaynak olmas,

Diinya niifusu ve makinelesmenin
artmasina paralel olarak
elektrifikasyonun ivme kazanmasi ve
buna bagli  yenilenebilir  enerji
projelerini gelistirme ve uygulama
gereksinimi,

Gelisen teknolojiyle birlikte elektrikli
ulagima yo6nelimin artmasi ve buna
bagli altyap1 ve enerji arz1 gereksinimi,

Yatirimeilarin ve uluslararas: fonlarin
giderek artan 6l¢iide yenilenebilir enerji
yatirimlarina yonelmesi,




o Ogzellikle hidroelektrik ve riizgér
enerjisine dayali {iretim yapan enerji
santrallerinin, ayni baglant
noktasindan  hibrit glines enerji
santralleri yatirimlar1 yapilmasi,

e Enerji Bakanlig: tarafindan yayimlanan
YEKA  Yonetmeligi ile YEKA
yanigsmalarini kazanan firmalarin yerli
giines panelleri kullanmalart zorunlu
hale getirilmis ve 30.09.2021 tarih ve
31614 sayihh Resmi  Gazete’'de
yayimlanan YEKA GES-5 yarisma
ilaninda ise asgari yerlilik oram %75’e
cikartilmigtir. Simdiye kadar yillik
bazda 1 GW olarak gerceklesen ithaleler
sonucunda kazanan yatirimci firmalar
hem EPC hizmetleri hem de panel
tedariki konusunda Sirket’in potansiyel
miisterisi konumundadir.

B.5 Ihracemmin  dahil oldugu | Sirket paylarnin %100°ti Smart Holding
grup ve grup icindeki yeri A.S.’ye aittir. Smart Holding A.S. paylarinin
%95°’1 Halil Demirdag’a ve %5’i Hakan
Akkog’a aittir. Smart Holding A.S., kurulmus
ve kurulacak sirketlerin sermaye ve yonetimine
katilarak, bunlarin  yatinm, finansman,
organizasyon ve yonetim meselelerini toplu bir
biinye igerisinde gerceklestirmek ve sirketlerin
saghkli sekilde ve milli ekonominin
gereklerine uygun olarak gelismelerini ve
devamliligini teminat altina almak ve bu amaca
uygun sinai ve ticari girisimlerde bulunmak
amactyla kurulmustur.

Sirket, 11.08.2014 yilinda kurulmus ve bu
tarihinden itibaren gilines enerjisi sektoriinde
calismalar gerceklestirmektedir. Sirket’in 30
Eyliil 2021 itibariyla 7 adet dogrudan bagl
ortakl1g1 bulunmaktadir. Bu ortakliklardan 3
tanesi yurtdigt bagh ortaklik olup geri kalan 4
tanesi ise Tiirkiye merkezlidir.

%
gérmayedekj veya toplam Smart Giines Dogrudan Ortakhik Yapisi
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Anonim

Sirketi B 92.500.000 7255

TOPLAM A+B 127.500.000 100

Thragginin %100 pay oramina sahip tek ortagi
Smart Holding A.$.’dir. Smart Holding
A.S.’nin sahip oldugu paylarin yaklasik
%27,45’ine denk gelen 35.000.000 adet kismi
A grubu nama yazili paylardan ve %72,55’ine
denk gelen 92.500.000 adet kismi B grubu

ihrag‘;mln hakim _Smart Giines Dolayh Ortaklik Yapisi
ortaklarnmin ~ farkh oy Ortagin  Adi | SermayedekiPay:
. =
haklarina sahip (.)lu.p Soyadi Tutari (TL) Orani (%)
olmadiklan hakkinda bilgi ] ]
Halil Demirdag 121.125.000 95
Hakan Akkog 6.375.000 5
Toplam 127.500.000 100

hamiline yazili paylardan olusmaktadir. Sirket
Esas Sozlesmesi’nin 12. maddesine gore
yapilacak Olagan ve Olaganiistii Genel Kurul
toplantilarinda her bir A Grubu pay sahibinin 5
(Bes), her bir B Grubu pay sahibinin 1 (Bir) oy
hakki vardir.

Varsa dogrudan veya | Sirket’in dolayh ortaklik yapisina yukandaki

dolayh olarak ihrag¢¢inin tabloda yer verilmistir.
yonetim hakimiyetine sahip

olanlarin ya da ihragay: Sirket’in yonetim hakimiyetine Smart Holding

A.S. sahip olup, s6z konusu yOnetim

kontrol edenlerin TR R .

isimleri/unvanlar1 ile bu | hakimiyetini pay sahiplifinden ve imtiyazli A
kontroliin kaynag grubu paylara sahip olmasindan almaktadir.
hakkinda bilgi 35.000.000 TL nominal degerli A grubu

imtiyazli paylarin tamami Smart Holding
A.S.’ye aittir.

B.7 Secilmis finansal bilgiler ile | Sirket’in 2018 yili net satislar1 318.903.102 TL

ihraccinin finansal | olarak gerceklesmistir. 31 Aralik 2019
- durumunda ve faaliyet | tarihinde %26 oraninda artisla 401.776.810
&\ ;% sonuclarinda meydana | TL’ye ulasmistir. 2020 yilinda ise hasilat bir
= S gelen 6nemli degisiklikler Onceki yila gore %44 oraninda artarak
§ = ; 579.697.636 TL’ye ulagsmistir. 30 Eyliil 2020
= g . P P itibariyla sona eren ilk 9 aylik donemde
gw‘ §.— ,g;: ﬁ"‘-h}%ﬁf ‘*zgr:% 347.102.194 TL olan hasilat tutarn1 30 Eyliil
=N / R T Y 2021 tarihinde sona eren ilk 9 ayhik donemde
@ WS oo e e %49 oraninda artarak 516.305.343 TL’ye
£2¢ SRR I SR
Sz3N g. g \-w-; _,_u i ulagmuistir.
E g - %, ,:: R —{

Sirket faaliyetleri, son ti¢ y1l ve 2021 yilinin ilk
9 aylik donemi dikkate alindigigga biiyiime ve
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kéarhlik agisindan olumlu gegmis olup, satislar
ve karhilik degerlerinde artislar
gézlemlenmistir. Bu biiylimeye bagli olarak,
Sirket’in varliklar1 artmig, isletme sermayesi
kalemleri olan ticari alacaklar, stok
degerlerinde ve pesin Odenmis gider
kalemlerinde artiglar s6z konusu olmustur.
Sirket’in donen varliklari, nakit ve nakit
benzerleri, finansal yatirimlar, ticari alacaklar,
stoklar, pesin 6denmis giderler ve ertelenmis
gelirler ile diger doénen varhklardan
olusmaktadir.

Donen varliklarin toplam varliklar igindeki
pay1 31 Aralik 2018, 31 Aralik 2019, 31 Aralik
2020 tarihleri ile 30 Eyliil 2021 tarihi itibariyla
sirastyla %83, %84, %87 ve %85 olmustur.
Doénen varliklar icerisinde stoklar, ticari
alacaklar ve pesin Odenmis giderler ana
kalemler olarak ©ne ¢ikmaktadir. Donen
varliklar 31 Aralik 2019 tarihinde bir 6nceki
yila gore %41, 31 Aralik 2020 tarihinde ise bir
onceki yilara gére %50 oraninda artmstir.
Doénen varliklar 30 Eylil 2021 tarihinde 31
Aralik 2020 tarihine gbre %14 oraninda artis
gostermistir.

Ticari alacaklar, 31 Aralhk 2018 tarihinde
141.438.539 TL olup, 31 Aralik 2019’da %67
oraninda artis ile 236.666.280 TL olarak
gerceklesmistir. 31 Aralik 2020 tarihinde ticari
alacaklar onceki seneye gore %15 oraninda
azalarak 200.745.984 TL’ye gerilemistir. 30
Eyliil 2021 tarihinde ise 31 Aralik 2020’ye gore
%69 oraninda artarak 338.587.675 TL olarak
gerceklesmistir.

Stoklar, 31 Aralik 2018 tarihinde 42.642.100
TL olup 31 Aralik 2019 tarihinde %25 oraninda
artisla 53.295.307 TL olarak gergeklesmistir.
31 Aralik 2020 tarihinde ise %56 oraninda
artigla 82.967.102 TL, 30 Eyliil 2021 tarihinde
ise %8 oraninda artisla 89.684.693 TL

er alacaklar ve

H

= olmustur.

z 3 i; Sirket’in  duran varliklari, maddi duran
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Duran varliklar hesabi 31 Aralik 2018 tarihinde
49.971.505 TL, 31 Aralik 2019 tarihinde bir
onceki yila gore %23 artigile 61.681.717 TL ve
31 Aralik 2020 tarihinde bir 6nceki yila gére
%25 oraninda artig ile 77.177.364 TL olmustur.

31 Aralik 2019 tarihinde duran varlik tutari
artisinda kullanmim hakki varliklar: kalemi etkili
olmustur. 31 Aralik 2020 tarihindeki artisin
temel sebebi maddi duran varliklar ile
ertelenmis vergi varlig1 kalemlerindeki artistir.
30 Eylil 2021 tarihi itibariyla duran varliklar
bir 6nceki yilsonuna gore %30 oraninda artisla
100.629.875 TL olmustur.

Sirket’in kisa vadeli ytikiimliilikkleri; kisa
vadeli borg¢lanmalar, uzun vadeli
borglanmalarin kisa vadeli kisimlari, kiralama
islemlerinden borglar, ticari borglar, ¢alisanlara
saglanan faydalar kapsaminda borglar, diger
borglar, ertelenmis gelirler, donem kéan vergi
yiikiimliiligi, kisa vadeli karsiliklar ve diger
kisa vadeli yiikiimliiliklerden olugsmaktadir.

Kisa vadeli yiiktimliiliikler 31 Arahk 2018
tarihinde 140.886.134 TL iken 31 Aralik 2019
tarihinde %106 oraninda artarak 290.704.008
TL’ye yiikselmistir. 31 Aralik 2020 tarihinde
ise %51 oraninda artarak 439.247.657 TL
olmustur. 30 Eyliil 2021 tarihi itibariyla kisa
vadeli yuktimliilikler bir 6nceki yil sonuna
gore %14 oraninda artarak 500.860.948 TL
olarak gerceklesmistir.

Kisa vadeli yiikiimliiliikler igerisinde ticari
borglar ve ertelenmis gelirlerin payi, 2018
yilindan baglayarak yillar itibariyla sirasiyla
%88, %80 ve %80 oranlarinda ve 30 Eyliil
2021 itibartyla %74 oraninda olarak
gerceklesmistir. Banka kredilerinin toplam kisa
vadeli yiikiimliiliikler icerisinde pay1 son 3 yil
icinde %10, %16 ve %14 oranlarinda
gerceklesmistir. 30 Eyliil 2021 itibariyla banka
kredileri ve finansal kiralama islemlerinden
bor¢lar toplami kisa vadeli yiikiimliiliikler
icerisindeki pay1 ise %19 oranina ulagmigtir. 30
Eyliil 2021 itibariyla banka kredilerinde 6nceki
donemlere gore artig, yil iginde (iretim
hatlarinda yapilmakta olan teknolojik yenileme

www.qnbfi.cd
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yatinmlarinin finansmani sebebiyle alinan
kredilerden kaynaklanmaktadir.

Kisa vadeli yiikiimliiliiklerin toplam kaynaklar
icindeki pay:1 31 Aralik 2018, 31 Aralik 2019,
31 Aralik 2020 ve 30 Eylil 2021 tarihleri
itibanyla sirasiyla %49, %73, %76 ve %75
oranlarinda olmustur.

Sirket’in uzun vadeli yiikiimliliikleri; uzun
vadeli bor¢lanmalar, kiralama islemlerinden
dogan borglar, ticari borglar, uzun vadeli
karsiliklardan olusmaktadir.

Uzun vadeli yiikiimliiliiklerin toplam kaynaklar
icindeki pay1 31 Aralik 2018, 31 Aralik 2019,
31 Aralik 2020 ve 30 Eyliil 2021 tarihleri
itibariyla sirasiyla azalarak %49, %22, %11 ve
%S5 olmugtur.

Oz kaynaklarin toplam kaynaklar i¢indeki pay:
31 Aralik 2018, 31 Aralik 2019, 31Aralik 2020
ve 30 Eyliil 2021 itibariyla sirasiyla %2, %4,
%13 ve (2020 yilinda gergeklestirilen sermaye
artirim etkisi ile) %21 olmustur.

Sirket’in satis rakamlarindaki artis; tretim ve
verilen hizmetlerdeki kapasite artisi, verimlilik
artis1, Tlirkiye ve diinya genelinde yenilenebilir
enerjiye ve giines enerjisine ilginin artis,
Sirket’in yurt i¢i ve yurt disinda bilinirliliginin
ve yetkinliginin artmasindan
kaynaklanmaktadir.

Sirket’in briit kar1 2018 yilinda 8.075.340 TL
iken, 2019 yilinda 89.358.142 TL’ye ulasmuis,
2020 yilinda ise 2019 yilina gore %35 oraninda
artis ile 120.579.850 TL seviyesine gelmistir.
30 Eyliil 2020°de 65.671.578 TL olan briit kar
30 Eylil 2021°de %5,7 oraninda artarak
69.436.241 TL olarak gergeklesmistir.

»-”H M, Sirket’in briit karlilhik oram1 2018 yilinda %3

e S ™ oraninda iken, 2019 yilinda %22’ye yiikselmis

i & £ m;\- Ve '\_ ve 2020 yilinda %21 oraninda ve 30 Eyliil

Y NS 2020'de %19 iken 30 Eylil 2021°de %13,4

Y :" olarak gerceklesmistir. Briit kir marjinda 2019

K%.Q. o [B UV & | yilindaki artiglar, artan ciro etkisi ile 6lgek

Mgl B ks ekonomisinden faydalanilmasi ve etkin maliyet

o 1 1 Mart 2022 politikalarinin izlenmesinden

SMART_HOLDING AS. : kaynaklanmaktadlr Sirket’i in ana @1)@& olan
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giines panel iiretimi ve anahtar teslim kurulum
hizmeti satislarinin uzun vadeli projeler olmasi
durumunda briit kir marjinda yillar itibariyla
dalgalanmalar s6z konusu olabilmektedir 30
Eyliil 2020 ve 30 Eyliil 2021 d6nemindeki briit
kér marjinda diger yillara gore yasanan diisiis
ise satilan mamul ve satilan ticari mal
maliyetindeki  gorece  yiiksek  artistan
kaynaklanmaktadir.

Sirket’in 2018 yili satiglarinin  maliyeti
310.827.762 TL olarak gerceklesmistir. 2019
yilinda ise %1 oraninda artisla 312.418.668 TL
olarak gergeklesmigtir. 2020 yilinda %47
oraninda artig ile 459.117.786 TL olarak
gergeklesmistir. 30 Eylil 2020°’de satiglarin
maliyeti 281.430.616 TL iken 30 Eyliil
2021°de %59 oraninda artis ile 446.869.102 TL
olmustur. 2020 ve 2021 yillarinda satis
maliyetlerindeki artisin sebebi COVID-19
nedeniyle hammadde ve emtia fiyatlarindaki
artistir. Genel yonetim giderleri 2018 yilinda
7.062.303 TL olarak ger¢eklesmistir. 2019
yilinda %64 oraninda artigla 11.601.086 TLye,
2020 yilinda ise %36 oraninda artisla
15.797.096 TL’ye ulasmustir. 30 Eylil 2021
tarihinde sona eren ilk 9 aylik dénem itibariyla
genel yonetim giderleri bir dnceki yilin aym
donemine gore %121 oraminda artisla
19.397.341 TL’ye wulasmustir. Bu artis,
Sirket’in artan satiy hacmi ve biiyiiyen
faaliyetlerine paralel olarak merkez ofis galisan
sayisinda, sabit kiymetlerde ve alinan
danismanlik hizmetlerindeki artistan
kaynaklanmaktadir.

31.12.2018 tarihinde 188 kisi, 31.12.2019
tarihinde 266 kisi, 31.12.2020 tarihinde 452
kisi, 31.12.2020 tarihinde 379 olan ¢alisan
sayist 30 Eylil 2021 itibariyla 537°ye
cikmistir. Sirket’in 31 Aralik 2021 dénemi
itibariyla ise galisan sayis1 540’tir. Sirket’in 9
y6netim kurulu iiyesi bulunmaktadir.

Pazarlama, satis ve dagitim giderleri 2018
yilinda 6.855.356 TL olarak ger¢eklesmistir.
2019 yilinda 3,5 kat artig ile 30.965.717 TL’ye
ulasmugtir. 2020 yilinda ise pazarlama, satis ve
dagitim giderleri 9.977.731 olarak
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eren ilk 9 aylik dénem itibariyla pazarlama
satig ve dagitim giderleri bir 6nceki yilin aym
donemine goére %?2 oraninda artis géstermis ve
7.770.209 TL’ye ulagsmugtir. 2019 yilinda s6z
konusu artisin sebebi Sirket’in yeni GES
kurulumlar1 i¢in aldifi damigmanlik ve yeni
miisteri kazanimi i¢in katlandigi giderlerden
olusmaktadir.

Sirket’in faaliyet giderlerini olusturan genel
yonetim giderleri ve pazarlama giderlerinin
toplaminin net satiglara oran1 2018 yilinda %4
oraninda, 2019 yilinda %11 oraninda ve 2020
yilinda %4 oraninda ve 30 Eyliil 2021°de %S5,3
oraninda gergeklesmistir.

Sirket’in 2018 yili finansman gideri 6ncesi
faaliyet zaran 5.670.744 TL olarak
gerceklesmistir. 2019 yilinda 13.933.593 TL,
2020 yilhinda ise %336 oraninda artisla
60.774.441 TL kar olarak gerceklesmistir. 30
Eylil 2021 tarihinde sona eren ilk 9 aylik
donem itibariyla finansman gideri Oncesi
faaliyet kér1 %72 oraninda artarak 56.405.542
TL olarak gerceklesmistir.

2017 ve 2018 yillarinda, Gebze’deki fabrika
icin ilk makine techizat yatirimlari yapan Sirket
2018 yilinda 2.912.631 TL zarar ederken,
faaliyetlerinde ve kar marjindaki artiglara
paralel olarak 2019 ve 2020 yillarinda sirasiyla
10.593.246 TL ve 57.741.901 TL dénem net
kér elde etmistir. 30 Eyliil 2021 tarihinde sona
eren ilk 9 aylik donemler itibariyla donem kari,
bir 6nceki yilin aym1 doénemine gére %6
oraninda artarak, 27.405.456 TL olarak
gergeklesmistir. Net kar rakamlarinda yillar
itibariyla artiglar, hasilat artiglari, maliyetlerin
etkin yonetimi ve son teknolojiye bagl
iiriinlerin gelistirilmesi etkili olmustur.

M.,.?-:.*?ﬁd?:e%‘
B.8 Secilmis 6nemli proforma R KRR ““‘w‘_._,\
finansal bilgiler YOKTUR. g ey | Y
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B.10 |Iizahnamede yer alan RN e A
finansal tablolara iliskin LA el 4
denetim raporlarindaki "*«‘t; - ‘LT
olumlu giriis disgindaki | Denetim raporlarinda olumlu goriis disifid <28 Marl 2022

hususlarin icerigi goriis bulunmamaktadir.
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B.11 | Thraccinin isletme | Sirket’in 31 Aralik 2018, 31 Aralik 2019, 31
sermayesinin meveut | Aralik 2020 ve 30 Eylil 2021 tarihli finansal
yiikiimliiliiklerini tablolari uyarinca dénen varliklari, kisa vadeli
karsilayamamasi yiikiimliiliiklerinin iizerindedir. Bu kapsamda

Sirket’in  isletme  sermayesi  mevcut

yiiktimliiliiklerini karsilamaya yeterlidir.
(TL) 31 Arahk 2018 31Arnhk20|9. 31 Arahik 2020 30 Eyliil 2021
Dénen 237.314.622 334.871.701 500.880.569 570.977.117
Varliklar
5{5: Vad. 140.886.134 290.704.008 439.247.657 500.860.948
{:rcttme ) 96.428.488 44.167.693 61.632.912 70.116.169
senmayesi

C—SERMAYE PiYASASI ARACI

C.1 Thra¢ edilecek ve/veya | Sirket’in ¢ikarilmis sermayesi 127.500.000 TL
borsada islem gorecek | olup, bu sermaye her biri 1 TL itibari degerde
sermaye piyasasi aracinin | 35.000.000 adet (A) Grubu nama yazil,
menkul kiymet tanimlama | 92.500.000 adet (B) Grubu hamiline yazil
numarasi (ISIN) dahil tiir | paylardan olugsmaktadir. A grubu paylara oy
ve gruplarina iliskin bilgi imtiyazi ve Sirket yonetim kurulu tiyelerinin

yarisinin A grubu pay sahipleri arasindan
gosterilecek adaylar arasindan secilmesi
konusunda imtiyaz taninmustir.

Ihrag edilecek ve Borsa Istanbul’da islem
gorecek sermaye piyasasi araci, Sirket’in B
Grubu paylandir.

Sirket’in borsada islem gorecek paylarinin
ISIN numarasi isbu izahname tarihi itibariyla
heniiz belirlenmemistir.

C.2 Sermaye piyasasi aracinin Paylar Tiirk lirasi cinsinden satisa
ihrac edilecegi para birimi sunulacaktir.

s C3 Ihra¢ edilmis ve bedelleri | Toplam Pay Sayisi: 127.500.000

% = tamamen Odenmis pay . . )

S sayis1 ile varsa bedeli tam | Bir Payin Nominal Degeri: 1 TL

3 33 6denmemis pay sayisi

% = § G YAy sy Kayitli Sermaye Tavani: 400.000.000 TL

Scf o

= A\ Toplam Cikarilmis Sermaye: 1,2/‘7 500 ?)00»‘1‘ Q

5 | Her bir paymn nominal 3\*# \;
degeri S6z konusu ¢ikarilmig serm emuV?rZaadan ari ,t.

= sekilde tamamen ddenmistiny, ==~ | L. #' }
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C4
Sermaye piyasasi aracinin

sagladigi haklar hakkinda
bilgi

Halka arz edilecek paylarn ilgili mevzuat
uyarinca sahiplerine sagladiklar1 haklar asagida
listelenmis olup bu paylara ilgili mevzuatin
vermis oldugu haklar haricinde herhangi ek bir
hak taninmamaktadir.

Kéardan pay alma hakki, (SPKn'nin 19.
maddesi, TTK'nin 507. maddesi, Kir Pay1
Tebligi (1I-19.1))

Oy hakki (SPKn’nin 30. maddesi, TTK ’nin
432, 433, 434, 435 ve 436.maddeleri,
Vekaleten Oy Kullanilmast ve Cagn
Yoluyla Vekalet Toplanmas: Tebligi (II-
30.1))

Yeni pay alma hakki (TTK’nin
461.maddesi, kayith sermaye sistemindeki
ortakliklar i¢in SPKn’nin 18. maddesi,
Kayitli Sermaye Sistemi Teblig (1I-18.1))

Tasfiyeden pay alma hakki (TTK’nin 507.
maddesi)

Ortakliktan ayrilma hakk: (SPKn’nin 23, 24.
maddeleri, Onemli Nitelikteki Islemlere
lliskin Ortak Esaslar ve Ayrilma Hakki
Teblig (11-23.3))

Ortakliktan ¢ikarma hakki ve satma hakki
(SPKn’nin 27. maddesi ve Ortakliktan
Cikarma ve Satma Haklar1 Teblig (I11-27.3))

Bedelsiz pay edinme hakki (SPKn’nin 19.
maddesi, TTK’nin 462. maddesi, Pay Tebligi
(VII-128.1))

Genel kurula davet ve katilma hakki
(SPKn’nin 29, 30, TTK’nin 414, 415, 419,
425, 1527. Maddeleri, Vekaleten Oy
Kullanilmast ve Cagri Yoluyla Vekalet
Toplanmasi Tebligi (I11-30.1))

Bilgi alma ve inceleme hakki (SPKn’nin 14.
maddesi, TTK’nin 437. Maddesi, Sermaye

A Piyasasinda Finansal Raporlamaya Iliskin
« 1= § Esaslar Tebligi (II-14.1))

Iptal davasi agma hakki (SPKn’nin 18/6,
TTK’nin

20/2  maddeleri, 445-451.

maddeleri)

+ .
250 Far (02 7)ﬁ2L TN
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o Azinlik haklan (TTK’nin 411, 412, 420,
439, 531 ve 559. maddeleri)

e Ozel denetim isteme hakki (TTK ’nin 438,
439. maddeleri)

C5

Sermaye piyasasi aracinin
devir ve tedaviiliinii
kisitlayicr hususlar
hakkinda bilgi

Halka arz edilecek paylar {izerinde paylarin
devir ve tedaviiliinii kisitlayici herhangi bir
husus bulunmamaktadir.

C.6

Halka arz edilen sermaye
piyasasi arac¢larinin
borsada islem gormesi i¢in
basvuru yapilip
yapilmadigi veya yapilip
yapilmayacagi hususu ile
islem goriilecek pazara
iliskin bilgi

Halka arz sonrasinda paylarin Borsa Istanbul
Yildiz Pazar’da islem gérmesi i¢in bagvuru
23.12.2021 tarihinde yapilmistir.

C.7

Kar dagitim
hakkinda bilgi

politikasi

Sirket’in  halka agik  ortakhik  statiisii
kazanmasindan sonra, kir dagitimi yapilip
yapilmayacag1 ve yapilacak ise hangi miktarda
yapilacagi hususu Genel Kurul tarafindan
karara baglanacak olup, Sirket Esas
Sozlesmesi’nin  Kér Dagitimu  hususunu
diizenleyen 17. maddesine gore Kar Dagitimi
Politikasi agagidaki sekilde belirlenmistir:

Tirk Ticaret Kanunu, Sermaye Piyasasi
Kanunu ve ilgili sair mevzuat hiikiimlerine
uygun olarak, Sirket’in faaliyet dénemi
sonunda tespit edilen gelirlerinden, Sirket’in
genel giderleri ile Sirket tarafindan 6denmesi
ve ayrilmast zorunlu olan miktarlar ile Sirket
tiizel kisiligi tarafindan O6denmesi gereken
zorunlu vergiler diistildiikten sonra geriye
kalan ve yillik bilangoda goriilen net dénem
kérindan, varsa geg¢mis yillar zararlarinin
diistilmesinden sonra kalan miktar asagidaki
sira ve esaslar dahilinde dagitilir:

4+ Genel Kanuni Yedek Akge:

i “a) Cikarilmis sermayenin %20’sine ulasincaya
!;,‘f kadar, %5°i kanuni yedek ak¢eye aynlir.

Birinci Kar Payi:




b) Kalandan, varsa yil iginde yapilan bagis
tutarinin  ilavesi ile bulunacak meblag
lizerinden, Sirket’in kir dagitim politikasi
cercevesinde Tiirk Ticaret Kanunu, Sermaye
Piyasas1 Kanunu ve ilgili sair mevzuat
hiiktimlerine uygun olarak birinci kar payi
ayrilir.

¢) Yukaridaki indirimler yapildiktan sonra,
Genel Kurul, kir paymin, Yonetim Kurulu
iyelerine, ortaklik calisanlari ile memur,
miistahdem ve isgilere, c¢esitli amagclarla
kurulmus vakiflara ve benzer nitelikteki kisi ve
kurumlara dagitilmasina karar verme hakkina
sahiptir.

Ikinci Kar Pay::

d) Net donem karindan, (a), (b) ve (c)
bentlerinde belirtilen meblaglar diisiildiikten
sonra kalan kismi, Genel Kurul, kismen veya
tamamen ikinci kar pay1 olarak dagitmaya veya
Tirk Ticaret Kanunu’nun 521. maddesi
uyarinca “Sirket’in istegi ile ayirdifi yedek
akce” olarak ayirmaya yetkilidir.

Genel Kanuni Yedek Akce:

e) Pay sahipleriyle kéara istirak eden diger
kimselere dagitilmas: kararlastirilmis olan
kisimdan, sermayenin %5’i oraninda kar pay1
diistildiikten sonra bulunan tutarin %10°u,
TTK’nin 519. maddesinin ikinci fikrasi
uyarinca genel kanuni yedek akgeye eklenir.

TTK’ye gore ayrilmasi gereken yedek akgeler
ile Esas Sozlesme’de veya kéar dagitim
politikasinda pay sahipleri i¢in belirlenen kar
‘—f : payr ayrilmadik¢a; baska yedek akge
= ayrilmasina, ertesi yila kar aktarilmasina ve kir
payr dagitiminda y6netim kurulu iiyelerine,
ortaklik calisanlari ile memur, miistahdem ve
L .| iscilere, ¢esitli amagclarla kurulmus olan
o :f’.“@;_‘sw~ T b *'!;,yaklﬂara ve bu gibi kisi ve/veya kurumlara kar

57' 8 “.,'g‘ayl dagitilmasina karar verilemeyecegi gibi,

1R i * < pay sahipleri i¢in belirlenen kar pay: nakden
11 Mart ZGZZX‘;‘_ AN 7 s Odenmedikge bu  kisilere kardan pay
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tarihleri dikkate alinmaksizin esit olarak
dagitilir.

Dagitilmasina karar verilen kérin dagitim sekli
ve zamani, yonetim kurulunun bu konudaki
teklifi {izerine Genel Kurul tarafindan
kararlastirilir.

Bu Esas So6zlesme hiikiimlerine gore genel
kurul tarafindan verilen kér dagitim karar geri
alinamaz.

Yonetim Kurulu, Genel Kurul tarafindan
yetkilendirilmis olmak ve Sermaye Piyasasi
Kanunu’nun hiikiimleri ile Kurul’un ¢ikartmis
oldugu tebliglere uymak sarti ile kir pay
avans: dagitabilir. Genel Kurul tarafindan
Yonetim Kurulu’na verilen kir payir avansi
dagitilmas: yetkisi, ilgili faaliyet donemi ile
stmirlidir. Onceki hesap déneminde 6denen kar
pay1 avanslart mahsup edilmeden ilave kar payi
avansi verilmesine ve kér payr dagitilmasina
karar verilemez. Kir payir avans1 tutarinin
hesaplanmasinda ve dagitiminda ilgili mevzuat
hiikiimlerine uyulur.

Sirket, 24.02.2022 tarih ve 2022/02 sayih
Yonetim Kurulu Karan ile Sermaye Piyasasi
Kanunu uyarinca bir Kar Dagitim Politikas:
hazirlamistir ve politika yapilacak 03.03.2022
tarthli Genel Kurul Toplantist’nda tek pay
sahibinin onayina sunularak kabul edilmistir.

D

—RISKLER

D.1

Ihracciya, faaliyetlerine ve
icinde bulundugu sektore
iliskin 6nemli risk faktérleri
hakkinda bilgi

D.1.1. Thrage ve faaliyetlerine iligkin riskler:

e Elektrik fiyatlarinin sabitlenmesi
/diismesi  OngOriisiine  sahip  olan
miisterilerin GES kurulum ve/veya panel
siparisi taleplerinde daralma yasanabilir.

Y e Sirket faaliyetleri elektrik {iretim
sektoriiniin ayrilmaz bir par¢asidir ve bu |
sektorde yasanmasi muhtemel olumlu-
olumsuz gelismelerden etkilenecektir.
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olarak yasanabilecek arizalar, tazminat
riski ile kars1 karsiya kalinmasi sonucunu
dogurabilir. Smart Giines Enerjisi
Teknolojileri Arastirma ve Gelistirme
Uretim Sanayi Ticaret A.S. & IHK
Holding A.S. Konsorsiyumu eliyle
yiiklenilen giines enerjisi santrali anahtar
teslim kurulum projesi ve benzeri
projeleri kapsaminda garanti
yikiimlilikleri de dahil Sirket’in
dogrudan veya miisterek, miiteselsil
sorumluluguna bagh olarak, dizayn ve
imalat kusurlart dolayisiyla tazminat
riski ile kars1 karsiya kalabilir.

Sirket, bagl ortakliklari ve istiraklerinin
kontrolii disindaki nedenler ile projeler
durabilir, askiya alinabilir, ertelenebilir.

Sirket ve iligkili taraflarin {istlendigi
mevcut projelerdeki ve gelecekteki
taahhiitlerini  yerine  getirememesi
halinde karsilasilacak riskler s6z konusu
olabilir.

Sirket’in, hiicre fabrikasini kuramamasi
halinde ve buna iliskin anlagmalarinin
fesih olmasi veya mevcut panel iiretim
fabrikasina iligkin anlagmalarinin fesih
olmas: halinde, bu durumun finansal
sonuglar iizerinde olumsuz etkileri
olabilir.

Sirket’in  faaliyetleri i¢in  yapilan
hammadde ve ticari mal alimlarinda,
tedarik zincirinde yasanabilecek
gelismelere bagli aksakliklar meydana
gelebilir.

Sirket’in mevcut sigortalarinin sagladigi
koruma Sirket’in tiim hasar ve zararlarim
karsilamakta yetersiz kalabilir ve sigorta
sirketleri  ylikiimliiliiklerini  yerine
getiremeyebilir.

Satig yapilan pazarlarda mevcut yeni
olusabilecek rakiplerin artmasi ile
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durum faaliyetlerini ve cirosunu olumsuz
etkileyebilir.

Sirket’in yurt dis1 satiglarina iligkin ig
birliklerinin aksamasi veya sona ermesi
halinde Sirket’in ilgili pazarlarda farkli
dagitim kanallar1 kurmasi gerekebilir ve
bu durum satislart olumsuz etkileyebilir.

Sirket
yogunlugun olmast
sistem  altyapisinda
sorunlar,  faaliyetlerin
acisindan risk olusturabilir.

faaliyetlerinde teknolojik
sebebiyle bilgi
yasanabilecek

devamlilig

Sirket faaliyetlerinde hékim ortagin
katma degeri biiyllk Onem arz
etmektedir. Halka arzin ardindan hékim
ortak, Sirket paylarinin 6nemli bir kismi
lizerinde (tiim A grubu paylar ve halka
arz edilmeyen B grubu paylar dahil)
kontrole sahip olmaya ve Sirket’in
yonetimini Onemli Ol¢iide etkilemeye
devam edebilir.

Sirket yoOnetim kurulu {yelerini, ist
yonetim ve kritikk pozisyonlardaki
profesyonel ¢aligsanlarini kaybedebilir.

Sirket biliyiime stratejisini ve planlanan
yatiimlarin1i  etkin @ bir  sekilde
gerceklestiremeyebilir.

Iklim degisikligi nedeniyle tahmin
edilebilirligin ~ diismesi  potansiyel
yenilenebilir  enerji  yatirimcilarinin
yatirnmlarindan vazgegmelerine neden
olabilir ve bu durum Sirket faaliyetlerini

pig= olumsuz etkileyebilir.
&<
o Sirket iliskili taraflarin yani sira hakim
=3 Z5) ortagi ile de iliskili taraf islemleri
%I 5 = = yapmistir ve yapmaya devam etme
S niyetindedir. Satiglarda ve/veya
= NP Tk{ tedariklerde iliskili taraflar ile olan
) G2 N S P b . . - - . PO v
w SRS o5 b islemlerin agirligi ileriki dénemlerde
E 2E 11 Marl 'lmz o B & artabilir.
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olmayan davraniglar1 ve hukuka aykir
davraniglan dolayisiyla risklere maruz
kalabilir. Sirket tedarikgileri ile yapilan
isletme, bakim ve servis sozlesmelerini
sozlesme silireleri boyunca devam
ettiremeyebilir.

Sirket’in alt yiiklenici s6zlesmelerinden
dogabilecek i3 ve sosyal giivenlik
mevzuatindan kaynakl riskler
faaliyetlerini olumsuz etkileyebilir.

Sirket’in is¢i igveren iliskileri tarafinda
yasanabilecek anlagsmazliklar istihdam
maliyetlerini, kidem ve/veya ihbar
tazminati  maliyetlerini  artirabilir,
faaliyetlerini olumsuz etkileyebilir.

Sirket’in faaliyetleri esnasinda is kazalari
meydana gelebilir, bunun neticesinde
Sirket tazminat Odemek zorunda
kalabilir, ilgili kanun ve hiikiimler
cercevesinde yiikiimliilik altina girebilir.

Sirket’in iligkili olan ve olmayan
taraflardan ticari alacaklarini tahsil
edememesi veya alacak tahsil siiresinin
uzamast s6z konusu olabilir ve bu durum
Sirket faaliyetlerini olumsuz
etkileyebilir.

Sirket faaliyetlerini icra ederken bazi
hizmetleri tgilincii taraf firmalardan
temin etmekte olup, bu firmalardan
kaynakli  Sirket’in  faaliyetlerinde
aksamalar meydana gelebilir.

Sirket’in kredi s¢zlesmeleri kapsaminda
belirli taahhiitlere uymas: gereklidir.
Taahhiitlere uyulmamas: halinde ilgili
finans kurumlarinin krediyi muaccel hale

_ getirmesi, geri Odeme talep etmesi,
da’;ﬁf"’é-";“"“*i . temerriit faizi isletmesi veya s6zlesmeyi
fog” S, . o
,{4?’ )‘i‘h‘” . feshetme gibi yollara basvurabilir ve bu
- durum Sirket faaliyetlerini olumsuz
Foadl Nt dE etkileyebilir
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yatirimlarin getirilerinde degisiklikler
olabilir. Bu durum Sirket faaliyetlerini
olumsuz etkileyebilir.

e COVID-19 dahil olmak iizere kamu
saghgr ile ilgili yaygin endiselerin
dogurdugu aksakliklar, Sirket’in

faaliyetlerini, gelecege yonelik
beklentilerini ve mali durumunu olumsuz
yonde etkileyebilir.

D.1.2. Sirket’in icinde bulundugu sektore
iliskin riskler:

e YEKDEM tesviklerinin son bulmasi,
YEKA ihalelerinde birim elektrik i¢in
daha diisiik alim garantisi sunulmasi ve
devletin yenilenebilir enerji desteklerini
mevcut YEKA ihalelerinden sonra
tamamen  sonlandirmasi sektorde
daralmaya sebep olabilir.

e Yerel ve kiiresel ekonomik kosullar
Sirket’in bulundugu sektorii, Sirket’in
faaliyetlerini ve performansini olumsuz
yonde etkileyebilir.

o Ulkemizde niikleer enerji santrallerinin
devreye alinmasi ve verimli ¢aligmasi
halinde yeni projeler devreye girebilir ve
sektoriin bu alana dogru kaymasi sz
konusu olabilir.

e Alternatif enerji kaynaklarinin
kesfedilmesi halinde sektorde faaliyet
gosteren  girketlerin  faaliyetleri ve
finansal durumu olumsuz etkilenebilir.

D.1.3. Finansal riskler:

SHEEINE
AT ey . . . -
1!/ e Ty o Sirket faiz orani riskine maruz kalabilir.
1’.’}‘ e e :"“’4 \% . . Qg
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e Hammadde ve ekipman fiyatlarindaki
doéviz bazl artiglar, Sirket’in faaliyet ve
kérliliklarim1 olumsuz etkileyebilir.

o Sirket, iliskili ve iligskili olmayan
taraflardan alacaklarim tahsil
edememesine bagli olarak kredi riskine
maruz kalabilir.

e NIS’ni etkin bir sekilde yonetemeyebilir,
NIS igin gerekli finansmam elverisli
kosullarda elde edemeyebilir.

o Sirket karliliginin siirekliligi konusunda
herhangi bir garanti verememektedir.

D.1.4. Mevzuat riskleri:

e Sirket’in tabi oldugu mevzuattaki
degisiklikler ve yenilikler faaliyetlerini
olumsuz etkileyebilir.

o Sirket vergi mevzuatindaki = ve
uygulamadaki  degisiklikler,  vergi
oranlarindaki artiglar, vergi denetimleri
veya vergi cezalarindan olumsuz
etkilenebilir.

e Yatinm tesvik mevzuati ger¢evesinde
yapilan yatirimlar igin gelecekte yatirim
tesvik mevzuatindaki degisikliklerden
finansal olarak olumsuz etkilenebilir.

o Sirket faaliyetleri is hukuku, alacaklar,
fikri miilkiyetler, kisisel verilerin
korunmas: gibi konularda ceza ve dava
riski ile kargilagabilir.

D.1.5. Diger riskler:

e Savas, dogal afet, salgin, ekonomik kriz
gibi olaganiistii durumlarin
gerceklesmesi halinde faaliyetler
kesintiye ugrayabilecek ve bu durum
Sirket’i olumsuz etkileyebilecektir.

1 Mart 2021
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e Kiresel, yerel ve/veya bolgesel

ekonomide mevcut ve olasi olumsuz
i gelismeler talep disiislepine  sebep
- = e oo cOlabilir,  dalgalanmalar /gktorin  ve

£ e 72 0544 409
e .~60 Fax 10212)227 33 66
icaret Sicil No 839050




Sirket’in finansal performansini olumsuz
etkileyebilir.
olumsuz

Sirket, siber saldirilardan

etkilenebilir.

D3

Sermaye piyasasi aracina
iliskin 6nemli risk faktorleri
hakkinda bilgi
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Halka arz edilecek paylar, fiyat ve
islem hacminde dalgalanmalara maruz
kalabilir.

Gelecek donemlerde, halka arz edilecek
paylar disindaki sermayeyi temsil eden
paylarin satilmasi, bedelli sermaye
artirimi yapilmast veya bu tiir satislarin
gerceklesme olasiligi halka arz edilecek
paylarin  borsa fiyatim1  olumsuz
etkileyebilir.

Sirket, halka arz edilecek paylarin
sahiplerine kar pay1 6dememeye karar
verebilir veya gelecekte kir payi
dagitamayabilir.

Sirket’in  finansal  performansinin
beklentilerin altinda kalmasi veya
sermaye piyasasi kosullarinin
kotiillesmesi durumunda Sirket
paylarinin borsadaki fiyat: diisebilir.

Halka arz sonrasinda  Sirket’in
kurumsallasmaya uyum saglayamama
riski s6z konusu olabilir.

Tirk lirasimn  degerinde meydana
gelebilecek dalgalanmalar paylarin

yabanct para cinsinden degerini
olumsuz etkileyebilir.

Fiyat  tespit  raporuna iliskin
varsayimlarin  gerceklestirilememesi
Sirket’in  hisse fiyattm  olumsuz
etkileyebilir.
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E—HALKA ARZ

E.1

Halka arza iliskin
ihraccimin/halka arz edenin
elde edecegi net gelir ile
katlanacag tahmini toplam
maliyet ve talepte bulunan

yatirnmcilardan talep
edilecek tahmini maliyetler
hakkinda bilgi

Mart 2021

Sirket halka arzdan 357,0 milyon TL gelir elde

edecektir.

Halka Arz Eden Pay Sahibi, halka arzdan ek
satis hari¢ 88,8 milyon TL ve ek satis dahil
177,9 milyon TL gelir elde edecektir.

Tahmini ihra¢ maliyetleri ek satig harig

asagidaki gibidir:

Tahmini Halka Arz .

Maliyeti (TL) | Toplam | Sirket . Ortak
SPK  Kurul ~ Uereti | g3 0001 153000 .
(nominal iizerinden)

SPK  Kurul  Ucreti

(halka arz ile nominal 206.960 165.750 41210
farki {izerinden)

Borsa Kotasyon Ucreti 25.725 20.603 5.122
MKK Uyelik Ucreti 160.650 160.650 =
Aracilik Komisyonu 18.721.920 | 14.994.000 ( 3.727.920
Hukuki ~ Damsmanlik | 500500 | 165382 41118
Giderleri

Reklam, Pa;arlama,

Halkla [ligkiler 5.797.930 5.797.930 -
Giderleri

Bagimsiz  Denetim| 3 05| 403643 ;
Giderleri

Rekabet Kurulu Ucreti 10.200 10.200 S
TS 25.686.528 | 21.871.157f 3813371
Halka Arz Edilecek Pay (3} 449 609 | 25.500.000| 6.340.000
Adedi

Pay Bagina Maliyet 0,81 0,86 0,60
Tahmini ihra¢ maliyetleri ek satig dahil
asagidaki gibidir:

Tahmini Halka Arz E

Maliyeti (TL) Toplam | Sirket Ortak
SPK ~ Rurul = Uereti| 53500 153000 -
(nominal iizerinden)

SPK  Kurul  Ucreti

(halka arz ile nominal 248.352 165.750 82.602
farki tizerinden)

Borsa Kotasyon Ucreti 25.725 17.169 8.556
MKK Uyelik Ucreti 160.650 160.650 2
Aracilik Komisyonu 22.466.304 | 14.994.000 | 7.472.304
Hukuki — Damsmanlik| o0 5001 137818 68.682
Giderleri

Reklam, Pazgrlama,

Halkla lligkiler | 5.797.930| 5.797.930 -
Giderleri

Bagimsiz Denetim

Giderleri 403.643

Rekabet Kurulu Ucreti 10.200

Toplam Maliyet 29.472.304

4 O Fax (
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Halka Arz Edilecek Pay

Adedi 25.500.000

38.208.000 12.708.000

Pay Basina Maliyet 0,77 0,86 0,60

Halka arza istirak eden yatirimcilardan, talepte
bulunmak/istirak etmek i¢in G6zel bir licret
alinmayacaktir. Ancak alim taleplerine aracilik
eden Konsorsiyum Uyesi yetkili kuruluslarin
kendileri  tarafindan  belirlenen, islem
komisyon bedeli, BSMV maliyeti ve hesap
acilig {icretinin yani sira, para ya da pay
transferine iliskin licret talep edilebilecek ve
halka arza istirak eden/talepte bulunan
yatirimecilar bu tiir maliyetlere katlanmak
zorunda kalabileceklerdir.

E.2a Halka arzin gerekcesi, halka
arz gelirlerinin kullanim
yerleri ve elde edilecek
tahmini net gelir hakkinda

bilgi

Sirket’in halka arzdan nakit kaynak elde
ederek kurumsallagmasi, Sirket’e dogrudan ve
dolayli deger yaratacak yatirimlarin ve yatirim
firsatlarinin fonlanmasi, Ar-Ge kapasitesinin
geligtirilmesi, dikey entegrasyonun devam
ettirilmesi, ulusal ve uluslararas: satig aginin
giiclendirilmesi, stratejik ortakliklar yapilmasi
ve tanmrhgin  artinlmasi  amaglarniyla
kullanilmasi planlanmaktadir. Sirket,
gerceklestirilecek halka arzdan elde edecegi
gelir ile daha hizh blyiimeyi, karliligini
arttirmayi ve uluslararasi alanda yeni pazarlara
acilmay1 da hedeflemektedir.

Kurumsal yo0netim kiiltiiriine sahip olan
Sirket’in, halka arz ile tabi olacag:
diizenlemeler ¢ercevesinde kurumsal yonetim
ilkelerini daha siki uygulamasi, Sirket’in
kurumsal kimliginin gli¢lendirilmesine ve
stirdiiriilebilirligine Onemli katkilar
saglayacaktir.

Sirket halka arzdan maliyetler arindirilmamis
haliyle 335,1 milyon TL nakit kaynak elde
etmeyi planlamaktadir.

Halka arz sermaye artirimi ve ortak satig1 yolu
ile gerceklestirilecektir. Ortak satisi ile elde
edilecek kaynagin kullanimi1 Halka Arz Eden
Pay Sahibi’nin tasarrufunda olacaktir.

Sermaye artirnmi yolu ile elde edilen fonun
/#| kullamim yerleri asagida detaylandirilmustir:

Sirket’in yapilan sermaye artist sonucunda
357.000.000 TL hk gellrden 21. ' 157 TL

5
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kalacak net 335.128.843 TL tutarindaki
kaynagin:

- %30-%35’ine karsilik gelen boliimii ile
Hiicre Yatirimi,

- %3-%5’ine karsilik gelen bolimi ile
Ar-Ge ve Ur-Ge Yatirimlari,

- %30-%35’ine karsilik gelen b6liimii ile
Isletme Sermayesi,

- %20-%25’ine karsilik gelen boliimii ile
Yeni Yatirimlar,

- %2-%3’iine karsilik gelen boliimii ile
Dikey Entegrasyon,

- %3-%5’ine karsilik gelen boliimii ile
Sirket  faaliyetleri  ile  iligkili
teknolojiler konusunda {irtin gelistiren
girisim firmalarina yatirim alanlarinda
kullanilmasi planlanmaktadir.

E.3 Halka arza iliskin bilgiler ve | Halka arzin baslamasi éncesinde, Kurul onay1
kosullan haricinde, ihrag¢ edilen Sirket paylarinin halka
arz edilen paylarin Borsa’da islem gorebilmesi
icin Borsa Istanbul’'un uygun gériisiiniin
alinmas1 gerekmektedir. Sermaye artis1 ve
mevcut ortak satis1 yoluyla gergeklestirilecek
B grubu paylarin nominal degeri 31.840.000
TL olup, Sirket’in halka arz sonrasi ¢gikarilmig
sermayesine oran1 %20,81°dir.

Halka Arz Edilecek Paylar, Sirket’in sermaye
artinmi yoluyla ¢ikarilacak 25.500.000 TL
nominal degerli B Grubu paylar ile Halka Arz
Eden Pay Sahibi’ne ait ortak satisi yoluyla
halka arz edilecek 6.340.000 TL nominal
degerli B Grubu paylardan olugsmaktadir.

Ek satis kapsaminda halka arz edilebilecek
paylarin nominal degeri 6.368.000 TL olup

f_’f: : halka arz sonrasi g¢ikarilmis sermayeye orani
= %4,16°dir. Halka arzda yeterli talep
toplanamamas1 durumunda oncelikle Halka
2 . Arz Eden Pay Sahibi’ne ait olan mevcut
g ",/;'ﬁj;j-. ("m,ir '"""*:N paylarin satiginin iptaline gidilecektir. Paylarin
=\ AR ‘:5; halka arzi QNB Finans Yatirirm ve TSKB es
5 | { e ;{ff{" N L\\,\, liderliginde olusturulan konsorsiyum
= 7 R ‘/} * . il | tarafindan II-5.2 sayili Sermaye Piyasasi
2 11 [Mart T B o wod s j Araglarinin  Satisi  Tebligi’nde tanimlanan
*33,: . ; v “Sabit Fiyat ile Talep Toplama” ve “En lyi
g T Gayret Aracihigt” yontemi ile
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Paylar ig¢in 3 (ii¢) is giinii boyunca talep
toplanacaktir. Bu siirenin baslangic ve bitig
tarihleri KAP’ta ve ilan edilecek tasarruf
sahiplerine satis duyurusunda belirtilecektir. 1
TL nominal degerli paylarin satis fiyat1 14,00
TL’dir.

Sirket paylarinin halka arzinda talepte
bulunacak yatirimeilar, Grup Calisanlar,
Bireysel Yatinmei, Yiiksek Bagvurulu
Yatimmer ve  Yurt I¢i  Kurumsal
Yatirimeilar’dir.

Yurt I¢i Kurumsal Yatinmecilar taniminda
bulunmayan yatirimcilarin, Grup Calisanlari,
Bireysel Yatinmcilar ve Yiksek Bagvurulu
Yatirimcilar tahsisat gruplarindan sadece
birine dahil olacak sekilde basvurmasi esastir.

Grup Calisanlari, Bireysel Yatinmecilar ve
Yiiksek Basvurulu Yatirimcilar i¢in oransal
dagitim yontemi kullanilacaktir.

Bireysel Yatinmci, Yiksek Bagvurulu
Yatinmer ve Grup Calisanlan olarak
bagvuranlarin nihai talep adedi belirlendikten
sonra her ii¢ grup konsolide edilerek miikerrer
taramaya tabi tutulacaktir. Bireysel Yatirimci
ve Yiiksek Basvurulu Yatirimcilarnin bir
defadan fazla talepte bulunmasi durumunda
ilgili yatinmcinin en yliksek miktarli talebi
dikkate alinarak dahil oldugu tahsisat grubu
belirlenecektir. Bir yatirnmcinin en yiiksek
miktarli talebi 1.000 adet ve altindaysa
Bireysel Yatirimci, 1.001 adet ve iizerindeyse
Yiikksek Basvurulu Yatirnmci olarak kabul
edilecektir. En yiiksek miktarli talebi 1.001
adet ve {lzerinde oldugu ig¢in Yiiksek
Basvurulu  Yatinmci  olarak  belirlenen
yatinnmeilarin, 1.000 adet ve altindaki talepleri
dikkate alinmayacak ve dagitima dahil

[72 B
< 7
&<
T

(3 oy

§j s A A i - edilmeyecektir. Grup Calisanlarinin sadece
5;:. =8% dgs 7 g, QNB Finans Yatinm iizerinden ilettikleri
=335 i f{ ¢ 2 “\ 2N t.e.ilepleri kabul edilecektir. Diger Konsorsiyum
Z N E Y (i el < Sé Uyeleri aracihigi ile talep ileten Grup
£2X5 ] ﬁ\x{ e w0 f | Cahsanlarmin  talepleri  degerlendirilmeye
S8 \‘\%'m\ M G ‘/,{f’ alinmayacak ve iptal edilecektir.

N Farkli Konsorsiyum  Uyeleri’nden  esit
miktarda mikerrer talep ygpilmigsa ,veya
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yetersiz bilgi girisinden dolay1 kararsiz
kalimyorsa, QNB Finans Yatinm, TSKB,
Sirket ve Halka Arz Eden Pay Sahibi’nin
uygun gordiigii sekilde dikkate alinacaktir.

Bireysel Yatiimci, Yiiksek Bagvurulu
Yatirimer ve Grup Calisanlar: tahsisat gruplari
olusturulduktan sonra tek bir yatirimciya
asgari 1 (bir) adet pay dagitimi yapilirken,
oncelikle yatinmecilar tahsisat gruplarina gore
ayrilarak miikerrer talep kontrolii islemi
yapilarak her bir yatirimecinin en yiiksek
miktarli talebine 1 adet pay verilecek sekilde
dagitim  yapilacaktir. Bu  gruplardaki
yatirimcilara 1’er adet pay dagitildiktan sonra,
yatinnmcilarin dahil edildikleri tahsisat grubu
icinde kabul edilmis tiim talepleri i¢in oransal
dagitim yontemi kullanilacagindan yukarida
belirtilenin haricinde bir miikerrer talep
kontrolii islemi yapilmayacaktir.

Miikerrer taleplerin tespiti amaciyla yapilan
kontrol sonucunda basvuru taleplerinin satisa
sunulan pay tutarindan az olmas: haline, bir
defadan fazla talepte bulunan yatirimcilarin en
yiiksek miktarli ikinci talep tutarlart da
hesaplamada dikkate alinacaktir. Satisa
sunulan pay tutarinin tamamini karsilayacak
talep belirleninceye kadar hesaplamaya bu
sekilde devam edilecektir.

Oransal dagitimda; ilk asamada (yetmesi
kaydiyla) her bir yatirimciya birer adetlik pay
verilecektir. Daha sonra; Grup Calisanlari,
Bireysel Yatirnmcilar ve Yiksek Bagvurulu
Yatirimcilar i¢in her bir tahsisat grubu bazinda
geriye kalan tahsisat miktarinin, kalan talep
miktarina béliinmesiyle “arzin talebi karstlama
orant” bulunacaktir. Bulunan arzin talebi
kargilama orani her bir yatirimciya iligkin birer
pay dagitildiktan sonra kalan talep adedi ile
carpilacak ve paylar dagitilacaktir.

Grup Calisanlarina halka arz fiyat: tizerinden
%10 iskonto dagitim asamasinda
uygulanacaktir. Grup Calisanlarina uygulanan
iskonto nedeniyle halka arz gelirlerinde
meydana gelecek azalma Halka Arz Eden Pay
Sahibi tarafindan halka arzdap elde edilen

L kendi ”gglrirrlinden dusul ektir.
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Calisanlarina halka arzda iskonto uygulanarak
verilen paylar, Sirket paylarinin Borsa
[stanbul’da islem gérmesinden itibaren 3 (ii¢)
ay siireyle Borsa Istanbul’da satiga konu
olmayacak veya bu sonucunu doguracak
sekilde herhangi bir isleme tabi tutulmayacak
ve Borsa disinda yapilacak satiglarda satisa
konu paylar alanlar da bu sinirlamaya tabi
olacaktir.

[I-5.2 sayili Sermaye Piyasasi Araglarinin
Satis1 Tebligi’nin 18’inci maddesi hiikmii
uyarinca Dbelirlenen sinirlamalar  dikkate
alinarak, her bir Yurt I¢i Kurumsal
Yatirimci’ya verilecek pay miktarina QNB
Finans Yatinm ve TKSB’nin Onerileri de
dikkate alinarak Sirket ve Halka Arz Eden Pay
Sahibi tarafindan karar verilecektir.

Ek satis hari¢, halka arz edilecek toplam
31.840.000 TL nominal degerli paylar;

- 318.400 TL nominal degerdeki %1
oranindaki kismi Grup Calisanlari,

- 6.368.000 TL nominal degerdeki %20
oranindaki kismi Bireysel Yatirimeilar,

- 12.417.600 TL nominal degerdeki %39
oranindaki  kismu  Yilksek  Bagvurulu
Yatirimcilar,

- 12.736.000 TL nominal degerdeki %40
oramindaki kismu  Yurt I¢i  Kurumsal
Yatinnmcilar,

seklinde tahsis edilmigtir.

Ihrag edilecek paylar, kaydilestirme esaslar
cercevesinde MKK tarafindan hak bazinda

izlenecek olup, paylarin fiziki teslimi
yaptlmayacaktir. Kaydi _paylarin
kesinlestiginin ~ Konsorsiyum  Uyelerine

bildirimini takip eden 2 (iki) is giinii igerisinde
ve pay bedellerinin 6denmesi sartiyla
Konsorsiyum Uyeleri’nin MKK nezdindeki
hesaplarina kaydi olarak teslim edecektir.

Kurul’un
sat1

sonuglari,
araglarinin

Halka arz
piyasast

sermaye
iliskin
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dagitim listesinin kesinlestigi giinii takip eden
2 (iki) is giinii igerisinde Kurul’un &zel
durumlarin kamuya agiklanmasina iligkin
diizenlemeleri uyarinca kamuya duyurulur.

Halka Arz Eden Pay Sahibi 10.03.2022 tarihli
2022/5 sayili yonetim kurulu kararina binaen
vermis oldugu taahhiitname ile Sirket’in
sermaye piyasasi mevzuatina gére denetlenmis
mali tablolarina gére hesaplanacak 2022 yili Net
Satiglar Tutar1 ve FAVOK Tutar1 konusunda
ilave pay taahhiidii vermektedir.

E.4

Catisan menfaatler de dahil
olmak iizere halka arza
iliskin ilgili kisilerin 6nemli
menfaatleri
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Sirket, sermaye artirimi yoluyla Halka Arz
Edilecek Paylar iizerinden halka arz geliri elde
edecektir. Sirket paylarinin halka arzinda sahip
oldugu paylar1 Halka Arz Eden Pay Sahibi pay
satis geliri, halka arza aracilik eden yatirim
kuruluslari ise halka arza aracilik komisyonu
elde edeceklerdir.

Sirket ile halka arzda Konsorsiyum Es
Liderleri olarak gbrev alan QNB Finans
Yatinm ve TSKB arasinda ¢ikar gatismasi
veya herhangi bir menfaat g¢atigmasi
bulunmamaktadir. Konsorsiyum Es Liderleri
ve Sirket arasinda herhangi bir sermaye iligkisi
yoktur. Konsorsiyum Es Liderleri’nin halka
arz islemi nedeniyle elde edecegi aracilik
komisyonu haricinde dogrudan veya dolaylh
olarak halka arzin basarisina baglanmis
ekonomik bir ¢ikar1 bulunmamaktadir.

Sirket ve finansal tablolarmin bagimsiz
denetimini yapan Eren Bagimsiz Denetim A.S.
arasinda ¢ikar ¢atismasi veya herhangi bir
menfaat g¢atigmasi bulunmamaktadir. Eren
Bagimsiz Denetim A.S. ve Sirket arasinda
herhangi bir sermaye iliskisi yoktur. Eren
Bagimsiz Denetim A.S.’nin dogrudan ya da
dolayl: olarak halka arzin basarisina baglanmis
ekonomik bir ¢ikar1 bulunmamaktadir. Eren
Bagimsiz Denetim A.S., Sirket’in %5 ve daha
fazlasina sahip pay sahipleriyle arasinda
herhangi bir anlasma yoktur. Eren Bagimsiz
Denetim A.S., Sirket’e sundugu bagimsiz
denetim hizmetleri kapsaminda iicret elde
etmistir.

Sirket ile bagimsiz hukuk¢u raporunu
hazirlayan Mehmet Kiigiikkaya & Ahmet Sagh

flersTs No: 03240~y 18!
Pogazigi Kurital r\gh 3
www.gnbfi.com




Avukatlik Ortaklig: arasinda herhangi bir ¢ikar
veya menfaat c¢atigmasi bulunmamaktadir.
Mehmet Kiiglikkaya& Ahmet Sagli Avukatlik
Ortakligt ve Sirket arasinda herhangi bir
sermaye iliskisi yoktur. Mehmet Kiigiikkaya&
Ahmet Sagh Avukatlik Ortakligi’nin dogrudan
ya da dolayli olarak halka arzin basarisina
baglanmis ekonomik bir cikari
bulunmamaktadir. Mehmet Kiigiikkaya&
Ahmet Sagli Avukatlik Ortakligi halka arza
iliskin sunulan hukuki danismanlik hizmetleri
i¢in damigmanlik {icreti elde etmektedir.

Sirket ve halka arzda Konsorsiyum Es
Liderleri’ne danigmanlik yapan Akol Hukuk
Biirosu arasinda herhangi bir ¢ikar veya
menfaat c¢atigmasi bulunmamaktadir. Akol
Hukuk Biirosu ve Sirket arasinda herhangi bir
sermaye iliskisi yoktur. Akol Hukuk
Biirosu’'nun dogrudan ya da dolayli olarak
halka arzin bagarisina baglanmis bir ekonomik
cikar1 bulunmamaktadir.

Akol Hukuk Biirosu’nun Sirket’in %5 ve daha
fazlasina sahip pay sahipleriyle arasinda, halka
arza iliskin sunulan hukuki damgmanhk
hizmetleri haricinde, herhangi bir anlasma
yoktur. Akol Hukuk Biirosu halka arza iliskin
sunulan hukuki danigsmanlik hizmetleri i¢in
damigsmanlik ticreti elde etmektedir.

Sirket ve makine degerleme raporunu
hazirlayan Makro Gayrimenkul Degerleme
A.S. arasinda ¢ikar ¢atismasi veya herhangi bir
menfaat ¢atismasi bulunmamaktadir. Makro
Gayrimenkul Degerleme A.S. ve Sirket
arasinda herhangi bir sermaye iliskisi yoktur.
Makro Gayrimenkul Degerleme A.S.’nin
dogrudan ya da dolayli olarak halka arzin
basarisina baglanmis ekonomik bir ¢ikar
bulunmamaktadir.  Makro  Gayrimenkul
Degerleme A.S., Sirket’in %5 ve daha
fazlasina sahip pay sahipleriyle arasinda
herhangi bir anlayma yoktur. Makro
Gayrimenkul Degerleme A.S, Sirket’e

" sundugu  bagimsiz  denetim  hizmetleri

kapsaminda iicret elde etmistir.

Bu tiizel kisilerin diginda halka arz ile ilgili
herhangl bir damsmanh /al/mmamakta ve
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mevcut olanlar diginda herhangi bir sézlesme
bulunmamaktadir.

E.5

Sermaye piyasas1 aracin
halka arz eden
kisinin/ihra¢¢inin
ismi/unvani

Kim tarafindan ve ne kadar
siire ile taahhiit verildigi
hususlarim igerecek sekilde
dolasimdaki pay miktarinin
artirllmamasma iliskin

verilen taahhiitler hakkinda
bilgi

{| agiklama

Sirket paylarini Halka Arz Eden Pay Sahibi
Smart Holding A.S.’dir. Thragci’min ticaret
unvani Smart Giines Teknolojileri Ar-Ge
Uretim ve Sanayi Ticaret A.S.’dir. Sirket
ortagi Smart Holding A.$.’nin ¢ikarilmig
sermayesinin 127.500.000 TL’den
153.000.000 TL’ye ¢ikarilmasi nedeniyle
artirllacak 25.500.000 TL nominal degerli
25.500.000 adet B grubu pay ve mevcut tek
pay sahibi Smart Holding A.S.’ye ait
6.340.000 TL nominal degerli 6.340.000 adet
B grubu pay olmak iizere toplam 31.840.000
TL nominal degerli 31.840.000 adet B grubu
pay halka arz edilecektir.

Ayrica toplanan kesin talebin satisa sunulan
pay miktarindan fazla olmas: halinde mevcut
tek pay sahibi Smart Holding A.S.’ye ait
toplam  6.368.000 TL nominal degerli
6.368.000 adet B grubu pay ek satisa konu
olabilecektir.

Sirket Yonetim Kurulu’nun 10.12.2021 tarih
ve 2021/27 sayili karari, isbu ydénetim kurulu
kararina binaen verdigi 09.02.2022 tarihli
taahhiit ve Halka Arz Eden Pay Sahibi’nin
01.02.2022 tarih ve 2022/1 sayih karari, ve
isbu y6netim kurulu kararina binaen verdigi
08.02.2022 tarihli taahhiidii ile Sirket
paylarimin, Borsa Istanbul’da islem gormeye
baglamasindan itibaren 12 (on iki) ay siireyle
bedelli sermaye artirimi yapilmayacag:, Halka
Arz Edilecek Paylar diginda kalan Sirket
paylarimin, dolasimdaki pay miktarinin
artmasina yol acacak sekilde satiga veya halka
arza konu edilmeyecegi, bu dogrultuda bir
karar alinmayacagi ve/veya Borsa Istanbul’a
veya Kurul’a veya yurt disindaki herhangi bir
menkul kiymetlere iliskin diizenleyici kurum,
borsa veya kotasyon otoritesine basvuruda
bulunulmayacagini ve bu siire boyunca ileride
yeni bir sati§ veya halka arz yapilacagina dair
yapilmayacagini  ve  yOnetim

" ¢ | kontroliine sahip olunan herhangi bir istirak

yada bagl: ortaklik veya bunlar adina hareket
eden kisiler tarafindan da bu smlrlamalara
uwlma51ry4aglmacag1n1 ta Al i

z
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Halka Arz Eden Pay Sahibi ise, 01.02.2022
tarih ve 2022/1 sayilt Yonetim Kurulu Karari
ve bu karara istinaden aldig1 08.02.2022 tarihli
taahhiitleri ile, Kurul’un Pay Tebligi’nin 8/(1)
hitkmii geregince; halka arz sonrasinda Borsa
Istanbul’dan alinan paylar hari¢ olmak iizere,
Sirket paylarinin Borsa Istanbul’da islem
gérmeye basladig1 tarihten itibaren 12 ay
boyunca sahibi olduklar1 paylar1 halka arz
fiyatinin  altindaki bir fiyattan borsada
satmayacagini, bu paylarin halka arz fiyatinin
altinda borsada satilmas: sonucunu doguracak
sekilde herhangi bir isleme tabi tutmayacagini,
s6z konusu paylarin kismen veya tamamen bu
kisitlamaya uygun olarak satilmasi veya
devredilmesi durumunda Kurul’un &zel
durumlarin kamuya ag¢iklanmasina iligkin
diizenlemeleri cergevesinde gerekli Ozel
durum agiklamalarinin yapilacagini ve borsa
disinda yapilacak satiglarda satigsa konu paylari
alanlarin da bu sinirlamaya tabi olacagini ve
Sirket paylarnin Borsa Istanbul’da islem
gérmeye basladig1 tarihten itibaren 12 ay
stireyle, halka arz edilen paylar diginda kalan
paylarin dolasimdaki pay miktarinin artmasina
yol agacak sekilde satisa veya halka arza konu
edilmeyecegini, fiyat istikrar1 islemleri
sonunda geri alinmig olan paylarin takip eden
6 ay siireyle tekrar satisa konu edilmeyecegi,
bu dogrultuda bir karar alinmayacagi ve/veya
Borsa Istanbul’a veya Kurul’a veya yurt
disindaki herhangi bir menkul kiymetlere
iliskin diizenleyici kuruma, borsaya veya
kotasyon otoritesine bagvuruda
bulunulmayacag1 ve bu siire boyunca ileride
yeni bir satis veya halka arz yapilacagina dair
bir acgiklama yapilmayacagi ve yOnetim
kontroliine sahip olduklar1 herhangi bir istirak
ya da bagli ortaklik veya bunlar adina hareket
eden Kkisiler tarafindan da bu sinirlamalara
uyulmasinin saglanacagt hususlarina iligkin
taahhiit vermistir.

E.6

Halka arz r@

sulanm%’%ms. Jni

%@ynamanan
tarl ve

Sirket’in paylarinin halka arzi mevcut pay
sahiplerinin yeni pay alma haklarinin
sinirlandirilmas:  ile sermaye artirimi  ve
ortaklarin pay satislart seklinde olacaktir. q
Halka arzdan pay alacak yeni ortaklar igin
%75,0 oraninda negatlf sy#anma etkisi soz
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hissedarlarin halka arzdan | sulanma etkisi tutar1 10,50 TL’dir. Halka Arz
pay almamalar1 durumunda | Eden Pay Sahibi igin %122,5 oraninda pozitif
sulanma etkisinin miktari1 ve | sulanma etkisi s6z konusu olup, 1 TL nominal

yiizdesi bedelli pay i¢in sulanma etkisi tutarnn 1,93
TL’dir.

E.7 Talepte bulunan | Halka arza talepte bulunan yatinmcilardan
yatirimcilardan talep | talepte bulunmak igin O6zel bir {icret
edilecek tahmini maliyetler | alinmayacaktir. Ancak yatirimcilar, bu amagla
hakkinda bilgi hesap agmak, hak ettikleri paylar: baska yetkili

kurulusun hesabina virmanlamak veya para
iadesine iliskin EFT yapmak istemeleri
durumunda araci kuruluslar arasinda farklilik
gosteren ¢esitli maliyetlere katlanmak zorunda
kalabileceklerdir.

3. BAGIMSIZ DENETCILER

3.1. izahnamede yer alan finansal tablo dénemleri itibariyla ihra¢¢inin bagimsiz denetim
kuruluglarimin ticaret unvanlan ile adresleri (iiye olduklar1 profesyonel meslek
kuruluslan ile birlikte):

Sirket’in 31 Aralik 2018, 31 Aralik 2019, 31 Aralik 2020 ve 30 Eyliil 2021 tarihlerinde sona
eren hesap donemine ait konsolide finansal tablolar1 ve bunlara iliskin dipnotlarin denetimini
yapan bagimsiz denetim kurulusu:

Ticaret Unvam Eren Bagimsiz Denetim A.S.

Adresi Maslak, Eski Biiyiikdere Cad., No: 14 Kat:10
34396 Sariyer/Istanbul Tiirkiye

Sorumlu Ortak Bas Denetgi Nazim Hikmet

Uye Oldugu Profesyonel Meslek | Istanbul Serbest Muhasebeci Mali Miisavirler
Kurulusu Odast

3.2. Bagimsiz denetim kuruluslarimin/sorumlu ortak bas denet¢inin gérevden ahnmasi,
gorevden cekilmesi ya da degismesine iliskin bilgi:

YOKTUR.

-~ 4.SECILMIS$ FINANSAL BiLGILER

TURICYE SINATKALKIIMA EAN,

Konsolide Finansal
Durum Tablosu 31 Aralik 2018 31 Arahk 2019 | 31 Arahik 2020 ¥
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'Konsolide Finansal
Durum  Tablosu

(TL)

31 Arahk 2018

31 Arahk 2019

31 Aralik 2020

30 Eyliil 2021

Ticari Alacaklar

141.438.539

236.666.280

200.745.984

338.587.675

fliskili Taraflardan
Ticari Alacaklar

24.264.553

17.024.340

19.804.461

109.697.256

Iliskili Olmayan
Taraflardan Ticari
Alacaklar

117.173.986

219.641.940

180.941.523

228.890.419

Diger Alacaklar

17.229.954

15.029.333

18.198.149

11.137.020

{liskili Taraflardan
Diger Alacaklar

2.795.958

Iliskili Olmayan
Taraflardan Diger
Alacaklar

17.229.954

12.233.375

18.198.149

11.137.020

Stoklar

42.642.100

53.295.307

82.967.102

89.684.693

Pesin 6denmis
giderler

29.271.318

19.013.842

152.082.514

105.457.172

iliskili Taraflara
Pesin Odenmis
Giderler

22.033.942

14.184.108

78.575.532

iliskili Olmayan
Taraflara Pesin
Odenmis Giderler

7.237.376

4.829.734

73.506.982

105.457.172

Diger Dénen
Varhklar

4.034.095

2.543.742

21.017.073

14.476.328

TOPLAM DONEN
VARLIKLAR

237.314.622

334.871.701

500.880.569

570.977.117

Duran Varliklar

Diger Alacaklar

317.254

356.612

440.630

530.598

iliskili Olmayan
Taraflardan Diger
Alacaklar

317.254

356.612

440.630

530.598

Kullanim Hakki1
Varliklan

11.640.245

7.247.517

6.819.883

Maddi Duran
Varliklar

43.305.076

40.105.625

56.275.474

84.422.491

Maddi Olmayan
Duran Varliklar

281.694

174.361

854.541

1.198.025

Ertelenmis Vergi
Varlig

6.067.481

9.404.874

12.359.202

7.658.878

TOPLAM DURAN
VARLIKLAR

49.971.505

61.681.717

77.177.364

100.629.875

TOPLAM

VARLIKLAR

287.286.127

396.553418

578.057.933

671.606.992

' Konsolide Finansal
Durum Tablosu
(TL)

31 Aralik 2018

31 Arahk 2019

31 Arahk 2020
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Konsolide Finansal
Durum Tablosu

(TL)

31 Aralik 2018

31 Arahk 2019

31 Aralik 2020

30 Eyliil 2021

Kiralama Islemlerinden
Kaynaklanan
Yiikiimlilliikler

5.765.938

6.901.081

5.174.132

Ticari Borglar

37.979.599

50.869.987

137.520.919

199.695.374

Iliskili Taraflara Ticari
Borg¢lar

3.013.626

3.296.140

20.363.202

27.640.177

lliskili Olmayan
Taraflara Ticari
Borclar

34.965.973

47.573.847

117.157.717

172.055.197

Calisanlara Saglanan
Faydalar Kapsaminda
Borglar

1.431.944

1.327.773

3.872.929

5.818.650

Diger Borglar

308.582

683.668

7.476.005

3.828.310

lliskili Taraflara Diger
Borglar

308.582

1.876.994

Hliskili olmayan
taraflara diger borglar

683.668

3.599.011

3.828.310

Ertelenmis Gelirler

85.391.820

182.658.508

212.050.078

173.126.394

lliskili Taraflardan
Ertelenmis Gelirler

5.816.848

36.835.321

24.747.133

1.088.931

lliskili Olmayan
Taraflardan Ertelenmis
Gelirler

79.574.972

145.823.187

187.302.943

172.037.463

Dénem Kar Vergi
Yikiimliliga

630.974

1.080.100

2.320.596

5.003.881

Kisa vadeli Karsiliklar

496.461

636.530

2913410

2.726.948

Calisanlara Saglanan
Faydalara Iligkin
Kargiliklar

244.872

337.234

614.114

945.659

Diger Kisa Vadeli
Kargilikiar

251.589

299.296

2.299.296

1.781.289

Diger Kisa Vadeli
Yiikiimliilikler

284.441

1.345.452

5.818.574

13.646.259

TOPLAM KISA
VADELI
YUKUMLULUKLER

140.886.134

290.704.008

439.247.657

500.860.948

Uzun Vadeli
Yiikiimliiliikler

Uzun vadeli
borglanmalar

419.744

266.127

12.874.983

26.974.678

Kiralama Islemlerinden
Kaynaklanan
Yiikiimliilikler

7.110.435

2.286.045

2.399.304

Ticari Borglar

139.475.098

81.288.247

48.862.331

lliskili Taraflara Ticari
Bor¢lar

81.288.247

48.862.331

lliskili Olmayan
Taraflara Ticari
Borglar

139.475.098

Uzun Vadeli Karsiliklar

278.498

438.485

760.599

Calisanlara Saglanan
Faydalara fliskin

Uzun Vadeli Kargiliklar

278.498

438.483

760.599

TOPLAM UZUN
VADELI
YUKUMLULUKLER

140.173.340

89.103.294

64.783.958
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Konsolide Finansal | |
Durum Tablosu 31 Aralik 2018 31 Araik 2019 | 31 Arahk 2020 | 30 Eyliil 2021
(TL) | | /
Birikmis Diger
Kapsaml Gelir
Kar veya Zararda
Yeniden
Siniflandiriimayacaklar (42.368) (79.388) (388.124) (711.193)
Kar veya Zararda
Yeniden
Siiflandirilacakiar -- (36.763) (14.242) 15.418.729
Kardan Ayrilan
Kisitlanmis Yedekler - 336.637 1.802.897 5.978.453
Gegmis Yillar Karlar1 /
(Zararlar) 4.181.652 932.384 (16.126.616) (2.122.664)
Net Dénem Karn /
(Zarar) (2.912.631) 10.405.260 54.932.336 25.543.014
Kontrol giicii olmayan
paylar - 187.986 2.822.067 4.684.509
TOPLAM OZ
KAYNAKLAR 6.226.653 16.746.116 74.026.318 138.790.848
TOPLAM
KAYNAKLAR 287.286.127 396.553.418 578.057.933 671.606.992
Konsolide kir ve zarar tablosu ve 1 Ocak- 31 1 Ocak- 31 1 Ocak- 31 1 Ocak- 30 1 Ocak- 30
difer kapsamh gelir tablosu (TL) Aralk 2018 Aralik 2019 Aralik 2020 Eyliil 2020 _Eyliil 2021
Ly
Hasilat 318.903.102 401.776.810 579.697.636 347.102.194 516.305.343
Satislarin Maliyeti (-) (310.827.762) | (312.418.668) | (459.117.786) | (281.430.616) (446.869.102)
Briit Kir 8.075.340 89.358.142 120.579.850 65.671.578 69.436.241
Genel Ydnetim Giderleri (-) (7.062.303) (11.601.086) (15.797.096) (8.793.694) (19.397.341)
Satis, Pazarlama ve Dagitim
Giderleri (-) (6.855.356) (30.965.717) (9.977.731) (7.626.590) (7.770.209)
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 123.733.548 81.167.715 284.783.673 214.224.925 319.918.233
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-) | (123.561.973) | (114.025.461) | (318.814.255) | (230.748.748) (305.781.382)
Finansman Gideri Oncesi Faaliyet
KarvZarar (5.670.744) 13.933.593 60.774.441 32.727471 56.405.542
Finansman Gelirleri 27.015 6.850.690 15.768.130 6.632.058 9.845.779
Finansman Giderleri (-) (746.945) 10.916.715) (17.663.746) (14.742.793) (29.077.046)
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi
Oncesi Kar/Zarar (6.390.674) 9.867.568 58.878.825 24.616.736 37.174.275
Dénem Vergi Gideri/Geliri (1.219.516) (2.298.808) (4.004.172) (3.390.797) (5.003.881)
Ertelenmis Vergi Gideri/Geliri 4.697.559 3.024.486 2.867.248 4.561.226 (4.764.938)
Siirdiiriilen Faaliyetler Dénem
KarvZaran (2.912.631) 10.593.246 57.741.901 25.787.165 27.405.456
> Dinem KarvZarar (2.912.631) 10.593.246 57.741.901 25.787.165 27.405.456
; Dénem karimin / zararimin
=5 S0 | dagihm
e = | Kontrol giicii olmayan paylar . 187.986 2.809.565 2.006.447 1.862.442
;f & M| Ana ortaklik paylan (2.912.631) 10.405.260 54.932.336 23.780.718 25.543.014
'f - "1 | Diger Kapsamh Gelir/Gider e
=NE “ % [Tammlanmis Fayda Planlari Yeniden e ] ""’*"\\
ZW\= | | Olgiim Kayiplan (54.318) (47.462) (395.815) (349.1}7{; o] -“5‘»(9'3'3.03‘9;;\
2 e : , ' T \
e j _:i‘ Yabanci Para Cevrim Farklar . 30.502 (308.736) (447/683) ik, “:;"3_(3‘)3‘&95)
7= .2 /M | Maddi ve maddi olmayan duran -'1' & T 3,5
= 2 varlik yeniden degerleme fonu - - p @ R dS 7_36—'66&‘
Ertelenmis Vergi Gideri/Geliri 11.950 10.442 ¢ X |
: : -Mart 2021
Dénem Vergi Gideri/Geliri , - j
Toplam Diger Kapsamh c
elir/Grider o~ (42.368)- | ... (6.518)




Toplam Kapsamh Gelir/Gider (2.954.999) 10.586.728 57.124.429 25.088.783 42.265.239

Toplam kapsamh gelirin/giderin

dagihmu
Ana ortaklik paylan (2.954.999) 10.398.742 54.314.864 23.082.336 40.402.797
Kontrol giicii olmayan paylar - 187.986 2.809.565 2.006.447 1.862.442

Isbu izahnamede sunulan mali bilgiler Sirket’in 31 Aralik 2018, 31 Aralik 2019, 31 Aralik 2020
ve 30 Eylil 2021 tarihinde sona eren mali donemlerine ait bagimsiz denetimden geg¢mis
konsolide finansal tablolardan olugsmaktadir.

Yatirimel, yatirim kararini vermeden &nce Thraggi’nin finansal durum ve faaliyet sonuglarina
iliskin ayrintili bilgilerin yer aldigi isbu izahnamenin 10 ve 23 numarali boliimlerini de dikkate
almalidir.

5. RISK FAKTORLERI

Halka Arz Edilecek Paylar’a yatinm yapmak ¢esitli riskler barindirmaktadir. Bu nedenle
yatirimci ve yatirimcl adaylarinca, herhangi bir yatinnm karar1 almadan 6nce asagida ele alinan
risk faktdrlerinin ve ekleri ile izahnamenin biitiiniinii dikkatlice degerlendirilmesi gerekmektedir.
Asagida belirtilen riskler Sirket yonetiminin izahnamenin tarihi itibariyla, Sirket’i ve bu nedenle
de Halka Arz Edilecek Paylar’a yapilacak herhangi bir yatirnmi etkileyebilecegini 6ngordiigii
risklerdir. S6z konusu risklerin herhangi birinin gerg¢eklesmesi halinde, Halka Arz Edilecek
Paylar’in degeri diigebilir ve yatirimin tamaminin veya bir kisminin kaybedilmesi s6z konusu
olabilir ve Sirket’in faaliyetleri, finansal durumu, faaliyet sonuglar1 veya finansal sonuglar bu
durumdan esasli olarak olumsuz etkilenebilir.

Asagida belirtilen riskler karsilasilabilecek tiim riskleri kapsamamaktadir. Halihazirda
bilinmeyen veya Sirket yonetiminin esasli olarak addetmedigi, ancak gergeklesmeleri halinde
Sirket’in faaliyetlerine, finansal sonuglarina, likiditesine, finansal yapisina ve gelecege y6nelik
beklentilerine zarar verebilecek ilave risk faktérleri mevcut olabilir. Risk faktorlerinin
asagidaki sunulus siralamasi Sirket yonetiminin s6z konusu risklerin ger¢eklesme olasiligi veya
onemi bakimindan bir degerlendirmesi olarak diisiiniilmemelidir.

Yatinmeilar, bu izahnamede paylasilan bilgiler ¢ercevesinde degerlendirmelerini yaparak,
Halka Arz Edilecek Paylar’a yatirim yapmanin kendileri i¢in uygun olup olmadigina karar
vermelidir.

5.1. ihracciya ve faaliyetlerine iliskin riskler:
Elektrik fiyatlarinin sabitlenmesi/diismesi 6ngoriisiine sahip olan miisterilerin GES
kurulum ve/veya panel siparisi taleplerinde daralma yasanabilir.

Spot elektrik piyasasindaki elektrik fiyati, cesitli sebepler ile onemli Olgiide degiskenlik

) gosterebilmektedir. Elektrik fiyatlarindaki dalgalanmalar Sirket’in mu$terileri konumunda olan

imlarindan
sebeple

glines enerjisi santrallerinin ve santral yatinmcilarnin gelir duzeymn*ﬁéj{aﬁ
bekledikleri getiri oranlarinin siirdiiriilebilmesini olumsuz yénde p’tkrl,l@yébllir B

Sirket’in misterilerinin yeni santral yatirimi ve/veya yeni giines aneh szpari§1 +taleglerinde
daralma yasanabilir. Bu durum Sirket faaliyetlerini, mali durumgnu ’Vq faalfyqt -son glanm
olumsuz yonde etkileyebilir. i‘ - e N
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Sirket faaliyetleri elektrik iiretim sektoriiniin ayrilmaz bir parcasidir ve bu sektiorde
yasanmasi muhtemel olumlu-olumsuz gelismelerden etkilenecektir.

Tirkiye’deki ve diinyadaki elektrik talebi, makroekonomik kosullar, demografik faktérler ve
mevsimsellik gibi unsurlara bagli olarak degisebilir. Sirket, elektrik {iretim sektériinde
yasanabilecek Ongoriilemeyen ve karsilifinda gereken onlemleri alamayacagi gelismelerden
etkilenebilir. Bu durumda Sirket mali durumu ve faaliyet sonuglari olumsuz etkilenebilir.
Elektrik fiyatin1 belirleyen baz1 mekanizmalar su sekildedir:

- Arztalep dengesi ve iiretim kaynaklarinin ¢esitliligi,

- Diinya ve Tiirkiye’deki ekonomik kosullar ile kriz vb. dalgalanmalar,

- Tiirkiye’deki politik gelismeler,

- Elektrik tiretim maliyetlerini artiric1 vergi ve tarife uygulamalari,

- Fazla veya eksik elektrik tedariki, santral emre amadelikleri ve sebeke kisitlari,
- Mevsimsellik, hava kosullari, sicaklik, yagis vb. meteorolojik olaylar,

- Dogalgaz, petrol gibi emtia fiyatlari ile doviz kurlarindaki degisiklikler.

Sirket’in iiretimini yaptig1 iiriinlerde Sirket kusuruna bagh olarak yasanabilecek
arizalar, tazminat riski ile kars: karsiya kalinmasi sonucunu dogurabilir.

Sirket’in {iretimini yaptifi fotovoltaik modiillerle ilgili olarak garanti yiikiimliiliikleri
bulunmaktadir. Sektdrde yaygin olarak uygulanan 10 yillik panel garantisinin yani sira 12 yil
ve 25 yillik lineer iiretim garantisi mevcuttur. EPC projeleriyle ilgili genel olarak 2 yillik garanti
yikiimliliigi bulunmaktadir. Sirket tarafindan iiretimi yapilan fotovoltaik modiillerde ve
projelerde Sirket kusuruna bagli olarak arizalar yasanmasi durumunda garanti yiikiimliiliigiine
bagh olarak yeniden liretim ve/veya iyilestirme yapilmasi gerekebilir. Bu durum Sirket igin ek
maliyete yol acabilecektir. Ote yandan Sirket’in bagl ortakliklarindan Smart Giines Enerjisi
Teknolojileri Arastirma Gelistirme Uretim Sanayi ve Ticaret A.S.- IHK Holding A.S.
Konsorsiyumu’nun yiiklenici sifatiyla taraf oldugu Van Arisu GES i¢in miihendislik, tedarik ve
anahtar teslim yapim isleri S6zlesmesinde; miihendislik, malzeme ve montaj hatasi olmamasi
durumunda kabulden sonra 2 yil siireyle standart is¢ilik garantisi oldugu, bunun disinda GES’in
25 yil siireyle ¢alisacak sekilde planlanmasi ve gerekli miihendislik ¢alismalarinin yapilarak,
bu kapsamda temin edilecek liriinlerin bu tesis dmriine uygun sekilde segilmesi gerektigi,
yiiklenicinin ilgili sorumluluklarinin projenin kabuliinii miiteakip 25 yil siireyle devam edecegi
yoniinde sozlesmesel yiikiimliilikler bulunmaktadir. Bu anlamda Sirket, konsorsiyum ortagi
olarak igverene karsi garanti yiikiimliiliikleri de dahil miisterek ve miitelsil sorumlulugu devam
edecektir. Bu garanti yiikiimliiliigii de Sirket i¢in ek maliyet ve tazminat yliklimliiliiklerine

z sebep olabilecektir.

: Sirket, bagh ortakliklar1 ve istiraklerinin kontrolii disindaki nedenler ile projeler

E_é : durabilir, askiya alinabilir, ertelenebilir.
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\% bir mutabakat anlasmasi (“Hiicre Fabrikas1 JV Mutabakat Anlagmasi”) imzalanmistir.

planlar1 belirlenmektedir. Erteleme, durma, askiya alinma durumlan s6ézlii mutabakat ile
yapildig1 zaman Sirket ve iligkili taraflarinin s6zlii anlasmalar1 ve kosullarini ispat etmesi ve
kars taraflarca ifa ve icra ettirmesi zorlasabilir.

Projelerde yasanabilecek kontrol dist aksakliklar yeniden yapim veya iyilestirme maliyetlerinin
dogmasina neden olabilir. Bu tlir durumlarda dogabilecek maliyetleri sinirlamak igin Sirket,
bagl ortaklik ve istiraklerinin miisteriler ile yaptiklar1 anlasmalarda gesitli yiizdesel oranlarda'
tist stnirlar bulunmaktadir. Sirket'in {istlendigi projelerde kontrolii disinda yasanabilecek askiya
alinma, erteleme, durma ve bu gibi durumlarin yeniden yapim veya iyilestirme maliyetleri
olusturma riski Sirket’in, mali durumu ve faaliyet sonuglarini olumsuz etkileyebilir.

Sirket ve iliskili taraflarinin iistlendigi projelerdeki ve gelecekteki taahhiitlerini yerine
getirememesi halinde riskler s6z konusu olabilir.

Sirket’in, {istlendigi projelerdeki taahhiitleri sézlesmelerde ve sartnamelerde belirtilmektedir.
Sirket, tstlendigi projeleri ve bu projelerin insaatlarini planlanan gsekilde ve zamanda
bitiremeyebilir. Sirket’in proje yonetiminde yasanabilecek aksakliklar, gecikmelere ve 6n
goriilemeyen maliyetlere sebep olabilir. Sirket’in taahhiitlerini, olasi operasyonel ve altyap:
aksakliklari, siire¢ yonetiminin basarili bir sekilde uygulanamamast, kurulumun zamaninda
yapilamamasi vb. sebepler ile yerine getirememesi durumunda Sirket’in mali durumu ve
faaliyet sonuglar1 olumsuz etkilenebilir.

Sirket’in, hiicre fabrikasini kuramamasi halinde ve buna iliskin anlasmalarmin fesih
olmasi veya mevcut panel iiretim fabrikasina iliskin anlasmalarinin fesih olmasi halinde,
bu durumun finansal sonuglar iizerinde olumsuz etkileri olabilir.

Sirket’in stratejik is birliklerinden dogabilecek catigmalar, stratejik is birlikteligi taraflariyla
yiiriitiilmekte olan ¢alismalari sekteye ugratabilir ve bu sebepler ile iligkilerin sonlandirilmasi
durumunda Sirket’in mali durumu ve faaliyet sonuclarini olumsuz etkileyebilir. Sirket, 2016
yilinda Cin’de miiesses bir devlet firmasi olan SUMEC'in giines enerjisi sektoriinde faaliyet
gosteren firmasi Taraf A ile mutabakat anlasmasi imzalamistir. Bu mutabakat anlasmas: ile
Thragei’nin fotovoltaik modiil iiretim ve satisina iliskin is birliklerinin gercevesi ¢izilmistir.

Anilan anlasma kapsaminda . Taraf A Sirket’in talebi lizerine modiillerin {iretimi i¢in gerekli
hammadde ile fabrika i¢in gerekli makine ve techizatin tedariki konusunda destek olmay1 ve
Sirket’in operasyonlarini teknik bilgi, uzmanlik ve deneyimleri dogrultusunda desteklemeyi
taahhiit etmistir. Taraf A’nin mutabakat anlasmasi nezdindeki yiikiimliliiklerini yerine
getirmemesi halinde Sirket’in faaliyetleri ve mali durumu olumsuz etkilenebilir.

Ayrica, Sirket ile Singapur mukimi Taraf 1 ve Cin mukimi Taraf 2 arasinda, 03.12.2021 tarihinde

Imzalanan Hiicre Fabrikas1 JV Mutabakat Anlagmasi ile taraflar, hiicre fabrikasi kurul A ve
Tiirkiye’de tretilen hiicrelerin kullanildifi panellerin yurti¢i ve yurtdist pazagl (:lavl ﬁtlﬁgffax

.~ yonelik irade beyanlarini ortaya koymus ve ileride olusturulacak ortakligin ge.mel ‘i;efg:evesml R
M. | ¢izmeyi amaglamislardir. Bu kapsamda Taraf 1 ve Taraf 2’nin Tiirkiye’de gunes eneijISLTe ﬂgﬂ; i;

= her tiirlii isi Sirket ile ortak olarak yapacaklar diizenlenmistir. Konuya 111$k1d,ldetayhk’b11gﬂ§ng ?“Mart M0

izahnamenin 22. boliimiinde yer verilmistir. Hiicre Fabrikasi JV Mutab‘g}kat Arﬂat}mam

kapsaminda planlanan yatirimlar gerceklestirilemeyebilir, Hiicre Fabrikasi TV »Mﬁtabakat ,f
Anlasmasi, taraflardan herhangi biri tarafindan feshedilebilir, Sirket, Taraf,l ve Tﬂ‘ﬁ@f Z mbﬁi

<A SERtoH G ﬁzle’ﬁnﬁmn %5’] cwarmdadxr
Halil ’hfat P;a Mah ‘=r' s .



ortaklik ve yatirim anlagmalar iizerinde anlagsmaya varamayabilir, Sirket ve Taraf 1 istirakiyle
kurulmasi planlanan ortak girigim sirketi kurulamayabilir, Sirket ve Taraf | istirakiyle kurulmasi
planlanan sirket kurulduktan sonra Sirket’in konsolide mali tablolarinda bagh ortaklik olarak tam
konsolidasyon sartlarini tasiyamayabilir. Sirket hiicre tiretimi konusunda teknik bilgi sahibi ortak
veya yatirnmci bulamayabilir, Sirket hiicre fabrikasi yatirimini tek basina yapmak durumunda
kalabilir veya hiicre fabrikasi yatirimlarindan Sirket’in ileriki donemlerde elde etmesi beklenen
kar/fayda elde edilemeyebilir ya da yatirimin getiri beklentisinde olumsuz ydnde degisiklik
olabilir. Hiicre fabrikasimin ongoriilen sekilde kurulamamasi Sirket’in faaliyetlerini, mali
durumunu, gelecege y6nelik beklentilerini olumsuz etkileyebilir.

Sirket’in faaliyetleri i¢in yapilan hammadde ve ticari mal alimlarinda, tedarik zincirinde
yasanabilecek gelismelere bagh aksakliklar meydana gelebilir.

Sirket iiretim faaliyetlerinin yiiriitiilmesi i¢in belirli tedarikgiler ile ¢alismaktadir. Sirket’in en
yiiksek tutarda alim yaptig1 ilk 10 tedarikgisinin toplam alimlar i¢indeki pay1 31 Aralik 2018, 31
Aralik 2019, 31 Aralik 2020 ve 30 Eyliil 2021 tarihleri itibariyla sirasiyla, %98,6, %96, %80,9
ve %86 olup, toplam alimlardaki tedarik¢i konsantrasyonu Sirket’in bu tedarikgilere
bagimliligimi artirmaktadir. Ayrica toplam alimlar iginde iligkili taraflardan yapilan alimlarin
payi ise 31 Arahk 2018, 31 Aralik 2019, 31 Aralik 2020 ve 30 Eyliil 2021 tarihleri itibariyla
sirasiyla %93,6, %84,3, %55,7 ve %71,3 olarak gerceklesmistir.

Sirket, iliskili taraflarla yapilmis s6zlesme ve s6zlesmeye baglanmamais is ve islemlerin piyasa
sartlarina gore miizakere edildigi ve piyasa kosullarina uygun oldugu kanaatindedir. Buna
karsilik, vergi idaresinin veya yargi organlarinin Sirket’in iligkili taraf islemleri lizerinde denetim
yapmasi ve Sirket’in iligkili taraf islemlerinin emsallerine uygun olmadig1 seklinde karar vermesi
miimkiindiir. Ayrica, ilerleyen dénemlerde satis ve tedarik ile ilgili iliskili taraf islemlerinde artis
olabilir, iliskili taraf islemlerinde Sirket’e zarar verebilecek ¢ikar ¢atismalar1 meydana gelebilir
ve iligkili taraf islemlerinin kosullarimin piyasa kosullarina uygunlugu konusunda yetkili
makamlarin goriisii Sirket’in goriisiinden farkli olabilir. Dolayisiyla, tek tek ve toplu olarak
iliskili taraf islemleri, Sirket’in mali durumunu, faaliyetlerini ve ileriye yonelik beklentilerini
onemli 6lglide olumsuz etkileyebilir.

Sirket’in mevcut sigortalarimin sagladigi koruma Sirket’in tiim hasar ve zararlarim
karsilamakta yetersiz kalabilir ve sigorta sirketleri yiikiimliiliiklerini yerine
getiremeyebilir.

Sirket, karsi karsiya kaldigi tiim risklere karsi sigorta yaptirmakla birlikte, teminat altina
alinmamis kayiplara maruz kalabilir. Bu durum Sirket’in faaliyetlerini, finansal durumunu ve
operasyonel sonuglarint olumsuz yoénde etkileyebilir. Sirket, sigorta edilmemis bir kaybin ortaya
¢ikmasi veya sigorta edilmemis limitleri asan bir kaybin gergeklesmesi durumunda, etkilenen
varliklara yatirilmis olan sermayeyi ve etkilenen varliklardan elde edilmesi beklenen geliri
kaybedebilir ve bu durum Sirket’in faaliyetlerini, finansal durumunu ve operasyonel sonuglarini
olumsuz yonde etkileyebilir. 7 f’:’T;“*\\
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rekabeti arttirip pazari kiigiiltebilecektir. Bu durum Sirket’in faaliyet gésterdigi sektdrdeki
rekabet giicliinii uzun donemde olumsuz etkileyebilir. Yurt disindaki projelerde ise yerel
sirketlerin tecriibelenmesi ihragginin aktif pazarlardaki hacminin daralmasina sebep olabilir.

Sirket’in yurt disi satiglarina iligkin is birliklerinin aksamasi veya sona ermesi halinde
Sirket’in ilgili pazarlarda farkh dagitim kanallar1 kurmas: gerekebilir ve bu durum
satislar1 olumsuz etkileyebilir.

Sirket, yurt dis1 satiglarinda, satis ve dagitim konularinda is birligi yapmakta oldugu firmalar ile
is birliklerini slirdiiriilebilir bir yonetim anlayisi ile yiirlitmektedir. Sirket, gelecekte miimkiin
olan her tiirlii gabay1 gosterse de bu is birliklerinden bir ya da birkagimi kaybedebilir. Sirket’in
yurt dis1 satislarinda hedef iilkelerde yasanabilecek olumsuzluklar sonucu ekonomik istikrarin
bozulmasi, finansal krizlerin olmasi, mevzuat degisiklikleri, salgin hastalik ve/veya bagka bir
sebeple is birliklerinin aksamasi veya sona ermesi durumunda satiglart olumsuz etkilenebilir. Bu
durumda ilgili pazarlarda farkli dagitim kanallar1 kurulmasi veya yeni ihracat pazarlari bulunmasi
zaman alabilir. Farkli dagittm kanallarinin zamaninda ve benzer kosullar ile kurulamamasi
Sirket’in mali durumunu ve faaliyetlerini olumsuz etkileyebilir.

Sirket faaliyetlerinde teknolojik yogunlugun olmasi sebebiyle bilgi sistem altyapisinda
yasanabilecek sorunlar, faaliyetleri devamlilig) agisindan risk olusturabilir.

Sirket {irlin gelistirme, satig ve lojistik, insan kaynaklar1 y6netimi, finans ydnetimi, siire¢ ve risk
yOnetimi gibi siireglerinde bilgi yonetim sistemlerini ve araglarini aktif olarak kullanmaktadir ve
bilgi teknolojisi sistemlerini ve yazilimlarim kullanma ve bunlari entegre etmesindeki yetkinligi
ve hiz1 Sirket’in bagarisim etkilemektedir. Sirket’in yedek sistem ve prosediirleri bulunsa da bilgi
teknolojisi sistemlerini destekleyen donanim veya yazilimlarin bozulmasi ¢alisma stireglerini
kayda deger sekilde aksatabilir ve bu durum Sirket’in sorumlu tutulabilecegi veya ekonomik
kayiplara yol agabilir.

Sirket’in bilgi teknolojisi sistemleri; elektrik kesintisi, telekomiinikasyon sorunlari, verilerin
bozulmasi, sistemlerin ¢alismamasi, dogal afetler, tiglincii kisilerin miidahalesi veya sair teknik
hatalardan kaynaklanabilecek zarar veya kesintilerden etkilenebilir. Sirket’in bilgi teknolojisi
sistemlerinin zarar gérmesi veya bozulmasi Sirket’in operasyonlarinda ve mali isler yapisinda
gecikmelere ve harcamalara yol agabilir. Sirket, bilgi teknolojisi sistemlerini basarili bir sekilde
isletemezse kesinti veya yavaslamalar, bazi bilgilerin kaybedilmesine veya bu bilgilerin
saglanmasinda gecikmelerin yaganmasina neden olabilir ve bu Sirket’in faaliyetlerini aksatabilir.
Bu tiir kayiplar veya gecikmeler, iiriin tesliminde gecikmelere, miisterilerin memnuniyetsizligine
neden olabilir. Boyle bir durum, Sirket’in faaliyetlerini olumsuz etkileyebilir. Ayrica bilgi
sistemlerinde yasanabilecek sorunlar muhasebe sistemini de etkileyebilecek olup, mali verilerin
islemesini ve raporlanmasindaki aksakliklar firmanin mali verilerinin takip edilmesinde
sorunlara yol agabilir. Sirket faaliyetlerini yiiriitlirken ¢esitli yazilimlar kullanmaktadir ve bu
yazilimlarin birbirleriyle entegre ¢alismasi gerekmektedir. Sirket zaman zaman faaliyetlerindeki
degisim ve gelismelere gore farkli yazilimlara gecebilir, bilgi islem sistemini guncel ir.
Kullanilan yazilimlar Sirket faaliyetleri i¢in uygun se¢ilmemis olabilir. Sirket’in ;{em aﬁhnﬁ%&
gecisinde veya giincellemelerde aksakliklar yasanabilir, Sirket’in faahyétler&i\nl Qlumsuz ;
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sermayesinde 6nemli bir paya sahip olmaya ve Sirket’in yeni satin almalar ve mal varliklart
lizerinde tasarruf edilmesi de dahil olmak iizere ticari stratejisi, kurumsal faaliyetleri, yonetimi
ve politikalar1 hususlarinda énemli bir niifuza sahip olmaya devam edecektir. Ancak hakim
ortagin ¢ikarlarinin diger pay sahiplerinin ¢ikarlar ile ortliseceginin herhangi bir garantisi
bulunmamaktadir. Hakim ortak, diger pay sahiplerinin ¢ikarlariyla ortiismeyen kararlar alabilir
veya Sirket’in bu sekilde kararlar almasini saglayabilir.

Sirket, yonetim Kkurulu iiyelerini, iist yonetim ve kritik pozisyonlardaki profesyonel
calisanlarim kaybedebilir.

Sirket faaliyetlerinde {ist yonetim ve kritik pozisyonlarda bulunan ¢alisanlarin yarattigi katma
deger onemlidir. Bahsedilen calisanlarin cabalari, tecriibeleri, Sirket’e kesintisiz liderlik ve
yonlendirme saglamaya devam etmeleri, Sirket’in gelecekteki basarisina Snemli katki
saglayacaktir. Ust yonetim ve kritik pozisyonlardaki calisanlarin 6zellikle rakip firmalar
tarafindan istihdam edilmesi, gérevden ayrilan ¢alisanlarin yerine benzer nitelikte ¢alisanlarin
istihdam edilememesi Sirket’in bilgi birikimi ve liderlik kabiliyetlerinin kaybina neden olabilir.
Bu durum Sirket’in mali durumunu ve faaliyetlerini olumsuz etkileyebilir.

Sirket biiyiime stratejisini ve planlanan yatinmlarim etkin bir sekilde
gerceklestiremeyebilir.

2020 yih sonrasi iklim degisikligi rejiminin ¢ergevesini olusturan Paris Anlagsmas1 07.10.2021
tarihinde Cumhurbaskan Karar ile onaylanmis olup, i¢ hukuk onay siireci tamamlanarak kabul
edilen yasal mevzuat ile sektoriin 6nii agilmakta ve enerji sekt6rii hizl bir sekilde gelismektedir.
Bu kosullarda Sirket’in dogru zamanda dogru alanlara yatirim yapmasi 6nem arz etmektedir.
Sirket’in yatinm harcamalari ve faaliyet giderlerinden sagladigt verimliligi siirdiirememesi;
faaliyetlerini, finansal durumunu ve operasyonel sonuglarimi olumsuz yonde etkileyebilir.
Sirket’in gergeklestirilmesi planlanan hiicre yatirimi planlandigi sekilde tamamlanmayabilir.

Sirket’in biliylime stratejileri igerisinde yaptigi satin almalar istedigi gibi sonuglanmayabilir veya
satin alma basariyla tamamlansa bile finansal sonuglara istenen katkiyr saglayamayabilir.
Tamamlanan satin almalar neticesinde ilgili saticilar ile Sirket arasinda birtakim uyusmazliklar
dogabilir ve hukuki siiregler baslatilabilir. Bu durum Sirket’in mali durumu ve faaliyet
sonu¢larini olumsuz etkileyebilir.

iIklim degisikligi nedeniyle tahmin edilebilirligin diismesi potansiyel yenilenebilir enerji
yatirmmcilarinin yatirbmlarindan vazge¢melerine neden olabilir ve bu durum Sirket
faaliyetlerini olumsuz etkileyebilir.

Sirket’in ana faaliyetine giren giines paneli tiretimi kiiresel 1sinmadan kaynakl iklim degisikligi
sebebiyle olumlu etkilenecek olsa da iklim degisikliginden kaynakli 6ngoriilenden farkli olarak
meydana gelebilecek sicaklik degisiklikleri, k&tii hava sartlarinin yogunlugu ve sikliginin artmasi
Sirket’in faaliyetleri iizerinde olumsuz etkilere neden olabilir. o
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oraninda ve 2020 yilinda %11 oranminda gergeklesmistir. Bu oran 30 Eyliil 2021 tarihi itibariyla
ise %15 olarak gerceklesmistir. Sirketin iligkili taraflardan yaptig:1 alimlarin net satiglara orani,
2018 yilinda %3, 2019 yilinda %4 ve 2020 yilinda %6 olarak gerceklesmistir. 30 Eyliil 2021
itibariyla %7 oraninda olmustur. Sirket’in iligkili taraflardan yaptig1 alimlarin net satislara orani,
2018 yilinda %81, 2019 yilinda %43 ve 2020 yilinda %35 olarak gergeklesmistir. 30 Eyliil 2021
itibaniyla %40 oraninda olmustur. Sirket’in 30 Eyliil 2021 tarihi itibariyla iliskili taraflarindan
ticari olmayan alacag1 bulunmamaktadir. Ilerleyen dénemlerde satislarda veya tedarikte iliskili
taraflarin agirliginin artmasi ve bu sebeple Sirket’in faaliyetlerine ve menfaatlerine olumsuz etki
edebilecek ¢ikar catismalar1 s6z konusu olabilecektir. Sirket hammadde tedarikinde agirlikli
olarak Cin’den hiicre ve diger hammaddeler ile yurti¢inde ilgili tedarikgilerden cam alimi
yapmaktadir.

Sirket, iligkili taraflarla yapilmis sézlesme ve sozlesmeye baglanmamis islemlerin piyasa
sartlarina gore miizakere edildigi ve piyasa kosullarina uygun oldugu kanaatindedir. Buna
karsilik, vergi daireleri Sirket’in iliskili taraf islemleri lizerinde denetim yapabilecek ve Sirket’in
iligkili taraf iglemlerinin emsallerine uygun olmadigini iddia edebilecektir. Ayrica, ileriki
dénemlerde satis ve tedarik ile ilgili iligkili taraf islemlerinde artis olabilir; iligkili taraf
islemlerinde Sirket’e zarar verebilecek ¢ikar catigmalari meydana gelebilir, iliskili taraf
islemlerinin kosullarinin piyasa kosullarina uygunlugu konusunda yetkili makamlarin goriisii
Sirket’in goriisiinden farkli olabilir. Dolayisiyla tek tek ve toplu olarak iligkili taraf islemleri,
Sirket’in mali durumunu, faaliyetlerini ve ileriye yonelik beklentilerini 6nemli dl¢lide olumsuz
etkileyebilir.

Sirket ¢alisanlarmmin, tedarikgilerinin veya diger iiciincii kisilerin olasi etik olmayan
davranislari ve hukuka aykiri1 davranislar: dolayisiyla risklere maruz kalabilir.

Sirket; calisanlarinin, disaridan hizmet alinan kisi veya kurumlarin veya Sirket’in faaliyetlerinde
gérev alan diger iiclincii kisilerin, kanuna aykir1 davraniglarda bulunmayacaklari hususunu
kontrol edemeyebilir. Sirket ¢alisanlarinin, disaridan hizmet alinan kisi veya kurumlarin veya
Sirket’in faaliyetlerinde gorev alan diger tiglincii kisilerin etik olmayan davranislari, her tiirlii
kanun ve yOnetmeliklerin ihlali durumunda Sirket’in adli veya idari para cezalarina
¢arptirilmasina neden olabilir. Béyle bir durumda Sirket’in faaliyetleri ve finansal durumu
olumsuz etkilenebilir.

Sirket tedarikgileri ile yapilan isletme, bakim ve servis sézlesmelerini sdzlesme siireleri
boyunca devam ettiremeyebilir.

Sirket’in tedarikgileri ile {iretim faaliyetinde kullanmakta oldugu makine ve ekipmanlar i¢in
bakim, onarim ve servis konularinda siiregelen is birlikleri kesintiye ugrayabilir, bu durumda
yeni is birlikleri yapma geregi dogabilir. Makine ve ekipmanlarin bakimlarinin aksamast halinde

Sirket faaliyetlerinin kesintiye ugramasi s6z konusu olabilir. S o,

Sirket’in alt yiiklenici s6zlesmelerinden dogabilecek is ve sosyal guven';xffﬁmé\Vzuatmdan1

kaynakh riskler faaliyetlerini olumsuz etkileyebilir. L i Y 7ha \1 Marl ‘3022

Sirket; olagan ticari faaliyetlerinin yiiriitilmesi ve EPC projelerinde GES urulumla.rl ﬂg{m altf
isverenlerden hizmet almaktadir. Is Kanunu uyarinca Sirket, alt yukLemcﬂerm keng’f
gallsanlarlyla ilgili olarak 1$ saghgl ve glivenligi mevzuatma aykmlarmdanq“v‘:‘ :

f‘&




/

hiasia

tirli hasar veya zarardan dolayi da Sirket alt yiikleniciyle birlikte miisterek ve miiteselsil
sorumludur. Sirket'in alt yiiklenicilerle birlikte miisterek ve miiteselsil sorumlulugu kapsaminda
alt yiiklenicilerinden yeterli miktarda teminati saglayamayabilir. Sirket alt yiiklenicilerden almus
oldugu teminat tutarlarinin {izerinde dava veya tazminat taleplerine maruz kalabilir.

Bu nedenle, Sirket'in alt yiiklenicilerinin ilgili kanun ve yiikiimliiliklere uygun hareket etmemesi
halinde Sirket'in alt yiiklenicileriyle birlikte misterek ve miiteselsil sorumlulugu Sirket’i
yikiimliiliik altina sokabilir veya davalara maruz birakabilir. Sirket béyle bir durumda ayrica
itibar kaybina ugrayabilir. Sirket bu davalarin bazilarin1 veya tamamini kaybedebilir ve alt
yiiklenicilerinin galisanlarina tazminat demesi gerekebilir. Bu durum Sirket'in faaliyetlerini,
mali durumunu ve faaliyet sonuglarini esaslt dlciide olumsuz etkileyebilir.

Sirket’in isci-igveren iligkileri tarafinda yasanabilecek anlasmazhklar istihdam
maliyetlerini kidem ve/veya ihbar tazminati maliyetlerini artirabilir, faaliyetlerini olumsuz
etkileyebilir.

Sirket ¢aliganlarimin ¢aligma sartlar1 i mevzuati cergevesinde yiiriitiilmektedir. Sirket’in genel
calisma prensipleri dogrultusunda is saghgi giivenligi, sosyal haklar (2021 yilindan itibaren
Sirket caliganlara enerji yardim, aile yardimu, olusturulan prim sistemi dahilinde prim 6demeleri
yapmaya baglamistir) vb. calisan ihtiyaglarinin karsilanmast igin yasal mevzuata uygun sekilde
siireclerin  yiriitiilmesi saglanmaktadir. Sirket calisanlarimin  herhangi bir is durdurma,
yavaglatma veya diger tiirdeki eylemlere katilmalari durumunda Sirket bu ¢alisanlarin yerine
gececek iggileri istihdam etmek veya faaliyetleri yavaslatmak/durdurmak zorunda kalabilir. Bu
durum Sirket’in mali durumunu ve faaliyetlerini olumsuz etkileyebilir.

Sirket’in faaliyetleri esnasinda is kazalar1 meydana gelebilir, bunun neticesinde Sirket
tazminat 6demek zorunda kalabilir, ilgili kanun ve hiikiimler ¢ercevesinde yiikiimliiliik
altina girebilir.

Sirket’in faaliyet gostermekte oldugu sektor, biiyilk ekipmanlarin isletilmesi, tehlikeli
maddelerin kullanilmasi gibi tehlikeli faaliyetleri igermemektedir. Ancak Sirket prosediirlerinin
yetersiz kalmasi, teknolojik kusurlar, beseri hatalar veya dis etkiler sonucunda ortaya tehlikeler
cikabilecektir. Sirket faaliyetleri esnasmna bugiine kadar uzuv kaybi igeren bir i kazasi
yasanmamig olmakla birlikte, bahsedilen tehlikeli faaliyetlerin ileriki donemlerde 6nemli
yaralanmalara, oliime, tesislerde ve ekipmanlarda 6nemli hasarlara yol agma riski bulunmaktadir.
Bu durumlarda uygulanabilecek yasal islemler, idari yaptirimlar ve/veya iiretim faaliyetlerinin
durdurulmasi, Sirket’in faaliyetlerini ve finansal durumunu olumsuz etkileyebilir. Sirket’te son
4 yil igerisinde 53 adet is kazast meydana gelmis olmakla birlikte, bu is kazalarinin higbiri
calisanlarin ciddi bir bi¢imde yaralanmasina yol agmamus, Sirket’in faaliyetlerinde olumsuz
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Sirket faaliyetlerini icra ederken bazi hizmetleri iiciincii taraf firmalardan temin etmekte
olup, bu firmalar kaynakh Sirket’in faaliyetlerinde aksamalar meydana gelebilir.

Sirket olagan ticari faaliyetlerini icra ederken iigiincii taraf firmalardan ve iligkili taraflarindan
hizmet almaktadir. Uglincii taraf firmalardan, EPC projelerinde GES kurulumlar igin alt tageron
hizmetleri, lojistik hizmetleri i¢in belirlemis oldugu {iglincii taraf firmalardan hizmet almaktadir.
Bu firmalarla iligkilerin sona ermesi durumunda yeni alt tageronlar veya hizmet saglayicilar
bulunmasi, lojistik hizmet tedarik¢isi satin alinmasi zaman alabilir. Mevcut ligiincli taraf
firmalarin Sirket’e kars1 yiikiimliiliiklerini yerine getirmemesi, verdigi hizmette fiyat istikrarini
koruyamamasi, Sirket’e verdigi hizmete son vermesi durumunda Sirket’in tazminat 6demesi, ek
maliyetlere katlanmasi, mali durumunun ve faaliyetlerinin olumsuz etkilenmesi s6z konusu
olabilir.

Sirket’in kredi s6zlesmeleri kapsaminda belirli taahhiitlere uymasi gereklidir.

Sirket’e, kredi s6zlesmeleri kapsaminda anaparanin geri 6denmesi ve faiz demesi dahil her tiirli
O0demesini belirtilen vade tarihlerinde kesintisiz 6denmesi, yasanabilecek gecikmeler karsisinda
temerriit faizinin belirtilen en yiiksek oranda 6denmesi, s6zlesmeden dogan vergi, resim, harg ve
masraflarin ilgili mercilere 6denmesi, talep edilen teminatlarin banka tarafindan saptanacak kosul
ve sekillerde 6denmesi, teminatlar tlizerinde de bankanin rehin hakkinin bulunmasi, bankada
mevcut alacaklarina karsilik borglarini takas ve mahsup hakkindan feragat edilmesi gibi birtakim
yikiimlilikler yliklenmistir. Bahsi gecen banka kredi s6zlesmeleri bankalar tarafindan
kullanilan standart metinler olup, bankalar lehine hiikiimler icermektedir. Bu hiikiimler, Sirket'in
finansal durumunun olumsuz y6nde degismesi, Sirket’in 6nemli 6lgiide borglanmasi, borglarini
gec 6demesi, yamltict beyan ve tekeffiillerde bulunmasi, bankanin onay1 olmaksizin ortaklik
yapisinin degismesi gibi durumlarda krediyi muaccel hale getirme, geri 6deme talep etme,
temerriit faizi isletme veya sOzlesmeyi feshetme gibi haklar tamimaktadir. Sirket ortaklik
yapisinin halka arz nedeniyle degisecek olmasi nedeniyle bankalardan gerekli izinleri almistir.
Sirket’in imzaladig1 banka kredi sdzlesmelerinin Sirket’in faaliyetlerini olumsuz etkileyebilecek
onemde bir hukuki ihtilafa konu olmadiklari goriilmiistiir.

Sirket’in ileriki donemlerde gerceklestirmeyi planladigi yatirnmlarda gecikmeler
yasanabilir ve/veya yatirnmlarin getirilerinde degisiklikler olabilir. Bu durum Sirket
faaliyetlerini olumsuz etkileyebilir.

Sirket, yapmay1 planladigi hiicre yatirnmi, Ar-Ge faaliyetleri, yesil hidrojen, sarj istasyonlart,

batarya sistemleri gibi inovatif ve sinerji yaratacak yeni yatirimlar1 kendi disindaki gesitli

sebepler ile planladigi sekilde ve zamanda gerceklestiremeyebilir, gecikmeler olabilir. Sirket

-y tarafindan planlanan hiicre fabrikasi yatirimi igin arsa tahsis sézlesmeleri yapilan Aliaga Kimya
m; : Ihtisas ve Karma Organize Sanayi Bélgesi’ndeki arsalarda zemin etiidii ¢alismalari olumlu
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= tam olarak planladig: sekilde gergeklestirilse dahi yatirim maliyetlerinde artiglar yasanabilir, bu

.E‘E\ durumda yatirnmlarimin beklenen getirilerinde diistislere sebep olabilir. wv*‘%:*’,.wx%

aksakllklar, Sirket’in faaliyetlerini, gelecege yonelik beklentilerini ve mall durum)mu " {

olumsuz yonde etkileyebilir. .‘x‘“ " :‘ - :v»? 1 }m rt 2972
COVID 19 dahll olmak uzere kamu sag11g1 11e 11g111 yaygm endlselerm dogur ug_u aksakhl\(lary

SMART 1o, Sifke oA ﬁlhdummuﬁu
alil leap Pa i« Y P MENKUL DEG ERL.ER A s/




S

olumsuz yonde etkileyebilir. COVID-19’un Sirket’in faaliyetlerini ne 6lgiide etkileyecegi,
salginin siiresi, yaylhmi ve yogunlugu ile ileride alinacak onleyici tedbirlerin etkilerinin ne
olacag: gibi birtakim belirsizliklere baglidir. COVID-19’un daha belirgin hale gelmesi, kamu
saglig ile ilgili yaygin endiselerin ortaya ¢ikmasi Sirket faaliyetlerini, mali durumunu ve faaliyet
sonu¢larint olumsuz etkileyebilir. COVID-19 baslangicindan bu yana Sirket’in faaliyet
gosterdigi sektdrde insaat siirelerinin uzamasi, hak edislerin 6telenmesi, bu durumun ticari alacak
ve alacak tahsil siirelerinin uzamasi salginin temel etkileridir. Ayrica tedarik zincirinde yasanan
aksakliklar nedeniyle zaman zaman {iretim hattinin durmasina yol agmistir. Bu aksakliklarda
kapasite kullanim oranlarinda diisiislere yol agmistir. Tedarik zincirinde yasanan aksakliklar
navlun fiyatlarinda artislara neden olmustur. Benzer sorunlar yasayan hammadde tedarikgilerinin
de maliyetlerindeki artiglarin hammadde ve emtia fiyatlarina yansimasi neticesinde kérlilik
oranlarinda diistise sebep olmustur.

5.2. Ihragemin i¢inde bulundugu sektore iliskin riskler:

YEKDEM tesviklerinin son bulmasi, YEKA ihalelerinde birim elektrik icin daha diisiik
alim garantisi sunulmasi ve devletin yenilenebilir enerji desteklerini YEKA’dan sonra
tamamen veya kismen sonlandirmasi sektorde daralmaya sebep olabilir.

Ortalama YEKDEM fiyatlarinin, piyasa fiyatlarinin gerisinde kalmasi yatirimlarin azalmasina ve
sektérde daralmaya sebebiyet verebilir. YEKA ihalelerinde, ihaleyi alan firmanin yerli mali
kullanma sartinin olmasi Sirket i¢in bir potansiyel olsa da ihaleyi alan firmalarin ihaleyi ¢ok
diisiik fiyatlarla almasi sektérde daralmaya sebep olabilir. Bu daralma Sirket’in faaliyetlerini
olumsuz etkileyebilir.

Yerel ve kiiresel ekonomik kosullar Sirket’in bulundugu sektorii, Sirket’in faaliyetlerini ve
performansini olumsuz yonde etkileyebilir.

Tiirkiye'nin i¢inde bulundugu cografi konumda yasanan ekonomik-politik gelismelerden,
Tiirkiye ekonomisinin 6nemli 6lgiide etkilenmesi s6z konusudur. Kiiresel piyasalarda ve iilke
ekonomisinde yasanan olumsuz gelismeler tiiketici/firma harcamalarimi 6nemli Olglide
etkilemektedir. Bu gelismeler sonucunda yasanacak issizlik oranindaki artig, doviz kurlarinda
asir1 dalgalanmalar, tiiketici bor¢luluklarinda ve faiz oranlarindaki artis gibi ciro ve kérliliklar
lizerinde yaratacagi olumsuz etkiler sonucunda sektdrdeki firmalarin finansal performanslari
olumsuz etkilenebilir. Kiiresel ve yerel ekonomide olusabilecek daralmalar Sirket’in gelirlerinde
azalmalara ve dolayisiyla 6deme gii¢liiklerine yol agabilir. Ekonomik krizler enerji taleplerinin
azalmasina ve buna bagli olarak Sirket’in faaliyetlerinin olumsuz etkilenmesine neden olabilir.
Ayrica kriz nedeniyle miisteri 6demelerinde gecikmeler yasanmasi hatta tahsilat yapilamamasi
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Alternatif enerji kaynaklarinin kesfedilmesi halinde sektorde faaliyet gosteren sirketlerin
faaliyetleri ve finansal durumu olumsuz etkilenebilir.

Yenilenebilir enerji sektérii hizli bir gelisim ve degisim igindedir. Teknolojik gelismeler
neticesinde glines enerjisi sistemlerine nazaran daha diigiik maliyetleri olan ucuz enerji
kaynaklarinin bulunmasi halinde, sektérde faaliyet gosteren ortakliklarin faaliyetleri olumsuz
etkilenebilir. Bu durum, beklenen finansal performans: énemli 6lgiide degistirebilir ve sektérde
faaliyet gGsteren sirketlerin faaliyetlerini ve finansal durumunu olumsuz y6nde etkileyebilir.

5.3. Finansal riskler:
Sirket faiz orani riskine maruz kalabilir.

Sirket’in finansal borglari, Sirket’i faiz orani riskine maruz birakmaktadir. Sirket’in degisken
faizli finansal yiikiimliliigii vardir. Sirket’in Avro cinsinden banka kredileri Eximbank ihracat
kredilerinden olusmaktadir ve degisken faizlidir. Bu kredilerin 30 Eylil 2021 itibariyla TL
cinsinden tutar1 15.078.348 TL’dir. Ayrica bu kredi 17.12.2019 tarihli, 68526319 numarali Kisa
Vadeli Thracat Kredi Sigortas1 Genel Poligesi ile sigortalanmistir.

Sirket’in sabit ve degisken faiz oranlan iizerinden borglanmasi, Sirket’i faiz orani riskine maruz

(L) 31 Arahk 2018 31 Arahk 2019 31 Arahk 2020 30 Eyliil 2021

Finansal Borglar Toplami | 14.782.057 59.478.552 82.436.174 126.389.114

|
birakmaktadir. Faiz orani riski, Sirket risk yonetim uygulamalari gergevesinde sabit ve degisken
faiz oranl borglanmalar arasinda dengeli bir dagilim yapilarak yonetilmektedir. Riskten korunma
stratejileri ve faiz orani beklentisi diizenli olarak degerlendirilmektedir. Sirket’in degisken faiz
oranli tek bir bor¢lanmasi olmasina ragmen gelecek donemlerde degisken faizli finansal araglar
elde edebilir.

Izahnamede yer almasi gereken finansal tablo tarihleri itibariyla toplam finansal borglarini
gOsteren tablo asagida yer almaktadir:

Sirket déviz kurlar riskine maruz kalabilir.

Déviz kurlarinda meydana gelen beklenmedik dalgalanmalarin sirketlerin mali durumu iizerinde
yaratt1g1 etki déviz kuru riski olarak degerlendirilmektedir. Déviz kuru riski; belirli bir donemde
belirli bir doviz cinsinden beklenen nakit girislerinin, nakit ¢ikiglarindan farkli olmasi
durumunda ortaya ¢ikmaktadir.

Sirket’in kur riski TL’nin Avro ve ABD dolari kargisindaki deger degisikliklerinden ojugtrigktadir,
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Net YP varlik
(ylikiimliliik)

(335.024.535) (41.286.502) (29.389.445) 125.077.588

Sirket izahnameye konu donemlerde yatirimlardan ve hak edis usuli EPC islerinde
muhasebelestirememe kaynakli negatif doviz pozisyonuna sahip goriinmekte, bu yatirimlarin
liretime ve satiga doniismesine kadar doviz cinsinden ylikiimliiliikler olusmaktadir. Satislarin
artis1 ve EPC islerinde ilerlemeler ile yillar itibariyla net yabanci para yiikiimliiliikleri azalmis ve
30 Eyliil 2021 itibariyla net yabanci para varliklari net art1 varlik 125.077.588 TL’dir. Sirket
hasilatinin izahnameye konu olan dénemler itibariyla %90’1n lizerinde yabanci para (Avro ve
ABD dolar1) cinsinden yapildig: igin Sirket’in maruz kaldigi kur riski temelde yabanci para
cinsinden mevcut banka kredilerinden kaynaklanmaktadir. Yerel girdilerin ve isciliklerin yerel
para olmasi ve Sirket’in TL borglar1 doviz cinsinden riskini azaltmakta, hatta yabanct para
cinsinden riski pozitif hale getirmektedir.

30 Eylil 2021 itibariyla banka kredilerinin TL ve yabanci para cinsinden dagilimi asagidaki
tabloda goriilmektedir:

(TL) 30 Eyliil 2021 .
TL finansal borglar 58.503.568
Avro finansal borglar (*) 15.078.348
ABD dolari finansal borglar 11.496.290
TOPLAM 85.078.206

(*) Sirket’in Avro cinsinden banka kredileri Eximbank ihracat kredilerinden olusmaktadir. Bu kredilerin kalan
bakiyesi 261.045 Avro olup, faiz oran1 Avro LIBOR + %0,60°dur. ilgili ihracata iliskin tahsilat riski Eximbank
tarafindan sigortalanmigtir.

Sermaye riski takip edilmelidir.

Sermaye riski; net bor¢/toplam 6z kaynak oran: dikkate alinarak izlenir. Net borg; nakit ve nakit
benzeri degerlerden toplam finansal borcun diistilmesi ile hesaplanir. Izahnamede yer almasi
gereken finansal tablo tarihleri itibariyla net borg/toplam 6z kaynak oranlarimi gésteren tablo
asagida yer almaktadir:

31 Aralik 2018 31 Arahk 2019 31 Aralk 2020 30 Eyliil 2021
gggﬁ‘:‘ finansal 14.782.057 TL 59.478.552 TL 82.436.174 TL 126.389.114 TL
Eksi: nakit ve nakit 2.698.616 TL 8.323.197 TL 25.869.747 TL 11.634.229 TL
benzerleri
Net borg 12.083.441 TL 51.155.355 TL 56.566.427 TL 114.754.885 TL
Toplam 6z kaynak 6.226.653 TL 16.746.116 TL 74.026.318 TL 138.790.848 TL
Net Borg / 6z kaynak %194 %305 %76 %83
orani

Sirket, sermaye ydnetiminde bir yandan faaliyetlerinin siirekliligini saglamakta, b;r"y'mdan da

bor¢/6z kaynak dengesml en verimli sekilde kullanarak karliligini arttlrm%/et

'11$maktad

Sirket’in sermayesi 21.06.2021 tarihli Genel Kurul Karan ile 59.002. QOO TL .anmlarak

90.000.000 TL’ye ¢ikarilmistir. Bu sebeple 30 Eyliil 2021 itibariyla toplam &
borg rakamindan fazla olarak gerceklesmis ve net bor¢/6z kaynak orani 0,8
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Hammadde ve ekipmanlardaki déviz bazh artislar, Sirket’in faaliyet ve karhhiklarmni
olumsuz etkileyebilir.

Sirket’in hammadde ve ekipman alimlarinin 6nemli bir kismi yabanci para cinsindendir. Sirket’in
tiriin satislarinin, EPC islerinin 6nemli bir kism1 da yabanci para cinsindendir. Alimlarda ve
satiglarda fatura tarihi ile 6deme veya tahsilat tarihi arasinda kur farklari olusabilmektedir. Doviz
kurlarindaki dalgalanmalar Sirket’in maliyetlerini ve karliligini etkileyebilir.

Sirket iliskili ve iliskili olmayan taraflardan alacaklarim tahsil edememesine bagh olarak
kredi riskine maruz kalabilir.

Kredi riski, karsilikli iligki i¢inde olan taraflardan birinin bir finansal araca iliskin olarak
yiikiimliiliigiinii yerine getirmemesi sonucu diger tarafin finansal agidan zarara ugramasi riskidir.

Asagidaki tabloda izahnamede yer alan finansal tablo donemleri itibariyla Sirket’in iligkili
taraflardan ve iliskili olmayan taraflardan alacaklar1 yer almaktadir.

(TL) 31 Arahk 2018 31 Aralik 2019 31 Aralik 2020 30 Eyliil 2021
Alacaklar Ticari Diger Ticari Diger Ticari Diger Ticari Diger
iligkili
Taraflardan | 24.264.553 17.024.340 | 2.795.958 19.804.461 109.697.256
Toplam
iligkili
Olmayan
117.173.986 | 17.229.954 | 219.641.940 | 12233375 | 180.941.523 | 18.198.149 | 228.890.419 | 11.137.020
Taraflardan
Toplam
ATI:CP;I';I"'”: 141.438.539 | 17.229.954 | 236.666.280 | 15.029.333 | 200.745.984 | 18.198.149 | 338.587.675 | 11.137.020

Sirket net isletme sermayesini etkin bir sekilde yonetemeyebilir, net isletme sermayesi i¢cin
gerekli finansmani elverisli kosullarda elde edemeyebilir.

Sirket NIS’in etkin bir sekilde y6netimi i¢in stok devir hizi, satis kosullar1 ve hammadde
Odemeleri i¢in tedarikgilerine yapacagi Odemelerin vadelerini yakindan takip etmektedir.
Sirket’in NIS gereksinimi, pazar kosullari, faaliyet performansi ve/veya kendi kontroliinde
olmayan sebepler ile degiskenlik gosterebilir. Sirket gerektigi zaman NIS i¢in ihtiya¢ duydugu
finansmani1 banka kredisi ile veya 6z sermaye ile temin edebilmektedir. Sirket gelecekte
faaliyetlerinden yeterli nakit akisi saglayamayabilir, kredi ve/veya sermaye piyasalar1 gibi
alternatif kanallardan finansman temininde zorluk yasayabilir ya da daha yiliksek finansman
maliyetlerine katlanmak zorunda kalabilir. Bu durum Sirket kdrliligin1 ve mali yapisini olumsuz

etkileyebilir.

Sirket karhhginin siirekliligi konusunda herhangi bir garanti verememektedir. sf wﬁ,ﬁ L
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5.4. Mevzuat riskleri:

Sirket faaliyetlerine iligkin gerekli izin ve ruhsatlar1 alamayabilir, tabi oldugu mevzuattaki
degisiklikler ve yenilikler faaliyetlerini olumsuz etkileyebilir.

Sirket, TTK, TBK, SPKn, vergi mevzuati, 4458 sayili Gimrik Kanunu, sosyal giivenlik
mevzuatl, gevre mevzuati, Organize Sanayi Bolgeleri Uygulama Yonetmeligi ve Isyeri Agma ve
Caligma Ruhsatlarina Iligkin Yénetmelik’te yer alan diizenlemelere tabi olmasi sebebiyle ilgili
mevzuattaki degisimlerden olumsuz etkilenebilir. Bu degisiklikler sonucunda devam eden
faaliyetlerini stirdlirmesinin ve gelistirmesinin kosullar1 agirlasabilir, maliyetleri artabilir. Sirket
ve bagli ortakliklarinin faaliyetleri i¢in is yeri agma ve yapi ruhsati ve izinlerini, yap1 ruhsatlarina
bagli CED raporunu almasi gerekmektedir. Sirketler bu izin ve ruhsatlar1 alamayabilir,
yenileyemeyebilir veya alinmasi veya yenilenmesi igin Sirketler’in ilave yatirrm yapmasi
gerekebilir, mevcut izin ve ruhsatlari iptal edilebilir. Sirket’in Beykoz/Istanbul mevkiindeki
merkez adresi olan ve ofis olarak kullanilan isyeri ile Bagh Ortakliklar’in Perpa, Sisli/Istanbul
mevkiinde merkez adresleri olan isyerleri igin igyeri agma ve ¢alisma ruhsatlar
bulunmamaktadir. Beykoz/Istanbul mevkiindeki isyeri igin bagvuru tamamlanmis olup siireg
devam etmektedir. Perpa, Sisli/Istanbul adresindeki isyerlerine iliskin isyeri agma ve calisma
ruhsatlarinin alinamamasi durumunda Sirket veya Bagli Ortakliklar’in faaliyetlerinde herhangi
bir esash aksaklik olmadan tasinabilecek durumdadir. Sirketler mevzuattaki degisikliklere ve
yeniliklere uyum saglayamayabilir. Sirketler zaman zaman kamu denetimlerine maruz kalabilir.
Faaliyetlerini mevzuata uygun yerine getirmediklerinin tespiti halinde, Sirketler adli ve idari para
cezalar1 ve diger yaptirimlara maruz kalabilir. Bu durumlar da Sirketler’in itibar kaybina, is
firsatlarini kagirmalarina, mevcut yiikiimliiliiklerini yerine getirmemelerine ve bunlarin sonuglari
ile karsilagmalarina sebep olabilir. Bunlardan herhangi birinin vuku bulmas: halinde Sirketler’in
faaliyetleri ve karlilig1 olumsuz etkilenebilir.

Sirket vergi mevzuatindaki ve uygulamadaki degisiklikler, vergi oranlarindaki artislar,
vergi denetimleri veya vergi cezalarindan olumsuz etkilenebilir.

Sirket gerek Tiirkiye’de gerekse yurt disinda faaliyet gosterdigi iilkelerdeki fiili vergi oranlari,
vergi mevzuatindaki veya bunlarin yorumlanmasindaki degisikliklerden etkilenebilmektedir.
Sirket ayn1 zamanda uygulamaya konulabilecek yeni vergiler veya gegerli vergi oranlarindaki
artislara maruz kalabilecektir.

Bagsta kurumlar vergisi ve bunun yurt digindaki muadili vergiler olmak iizere tiim vergiler i¢in,
Sirket’in 6demekle yiikiimlii oldugu ¢esitli vergilerin oranlarimin artmayacagi ve yeni vergilerin
kamu tarafindan konulmayacaginin garantisi yoktur. Sirket’in herhangi bir mali y1ildaki fiili vergi
oranini olusturan faktorler, sonraki mali yil veya yillar igin gegerli olmayabilir. Gelecek
doénemlerde Sirket’in fiili vergi oranlarindaki bir artig, Sirket’in faaliyetleri, beklentileri, mali
durumu iizerinde 6nemli derecede olumsuz etkiye yol agabilir.

ﬂﬂ

Sirket ayni zamanda kendini ek vergi yiikiimliiliiklerine ve maliyetlerine maruz(’ﬁmgkalgla@e
olan vergi denetimlerine tabi tutulabilir veya vergi cezalari ile karsilasabilir. D{)Iaylslyla waerg\l
idaresi tarafindan yapilacak denetimler ve sonucunda ortaya ¢ikabilecek qézalb ,t:;iﬂiuj/zi af 2{;2
Sirket’in faaliyetlerini ve mali durumunu 6nemli derecede olumsuz etklleyeblhr a
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Yatirnm tesvik mevzuati ¢ercevesinde yapilan yatirimlar icin gelecekte yatirnm tesvik
mevzuatindaki degisikliklerden olumsuz etkilenebilir.

Sirket, katildig: fuarlarla ilgili olarak Yurt Diginda Fuar Diizenlenmesine ve Degerlendirilmesine
[liskin 2010/5 Sayili Teblig kapsaminda fuar desteklerinden faydalanmaktadir. Sirket ayrica T.C.
Ticaret Bakanligi 2010/8 Sayih Uluslararasi Rekabetgiligin Gelistirilmesinin Desteklenmesi
Hakkinda Teblig kapsaminda desteklenen "Giines Enerjisi Sektoér Firmalarinin Uluslararast
Rekabetgiliginin  Artinllmasi” UR-GE Projesi katilimcisidir. UR-GE Projesi kapsaminda
Sirket’in ihtiyag¢ analizi gergeklestirilmistir. Sirket’ in 12.07.2019 tarihinde tamamlama vizesi
alinmis 51.061.186 TL tutarli gerceklestirilmis yatirim i¢in temin edilmis 05.10.2017 tarih ve
130930/B sayili YTB’si bulunmaktadir. Sirket ayrica yaptig1 yatirimlarda gilines paneli gibi
yiiksek teknoloji sinift {iriinlerin liretilmesine yonelik yatirimlar i¢in verilen 5. bélge yatirim
tegviklerinden faydalanmaktadir. Sirket’in, T.C. Sanayi ve Teknoloji Bakanlii Tesvik
Uygulama ve Yabanci Sermaye Genel Miidiirliigii tarafindan verilmis 08.01.2020 tarih ve
507856 sayilt YTB’si bulunmaktadir. Sigorta primi igveren hissesi muafiyeti (7 yil boyunca
gecerli), giimriik vergisi muafiyeti, faiz destegi, KDV istisnasi ve %80 oraninda vergi indirimi,
%40 oraninda yatirim katki oranindan faydalanilmistir. Sirket, Ar-Ge projelerinin desteklenmesi
kapsaminda TUBITAK TEYDEB 1501 projesi yiiriitmektedir. Proje kapsaminda 2021 yili igin
63.006 TL nakit destek alinmistir. Sirket’in faydalanmakta oldugu tiim bu tesvikler ile ilgili
yapilacak olasi denetimler sonucunda ilgili mevzuata aykiriliklar tespit edilir ise veya halen
yararlanilan bu tegvikler ile mevzuat degisiklikleri olur ise Sirket’in yatirimlari, faaliyet sonuglari
ve karlilig1 olumsuz etkilenebilir.

Sirket faaliyetleri is hukuku, alacaklar, fikri miilkiyetler, kisisel verilerin korunmas: gibi
konularda ceza ve dava riski ile karsilasabilir.

Sirket, panel iiretim faaliyetlerinin baslangicinda Cin’de yerlesik bir panel ve hammadde tireticisi
olan Taraf A ile mutabakat anlasmasi akdetmis olup, bu sdzlesme kapsaminda teknik bilgi ve
marka kullanim hakkini elde etmistir. Sirket ilerleyen faaliyet donemlerinde de teknik bilgi ve
marka kullanim hakki elde edecegi gesitli sozlesmeler akdedebilir. Bu tip teknik bilgi ve marka
kullanim hakk: verilmesine iliskin anlagma hiikiimlerinin ihlali veya ihlal edildigine yonelik
iddialar Sirket’in taraf olacag: ihtilaflara sebebiyet verebilir ve bu ihtilaflara bagli olarak
Sirket’in birtakim haklardan mahrum kalmasi, tazminat 6demesi, itibarinin zedelenmesi
sozkonusu olabilir. Ote yandan Sirket’in olagan faaliyetleri ierisinde Sirket’e kars1 is davalari,
alacak davalan ile KVKK gibi gesitli idareler tarafindan uygulanabilecek idari yaptirnm ve
cezalar da dahil olmak iizere ¢esitli yasal islemlerin baglatiimasi miimkiindiir. Bu yasal islemlere
karsin yapilan itirazlarin Sirket’in lehine sonug¢lanacagimin garantisi yoktur. Sirket tarafindan
yasal islemlere iliskin ayrilan karsiliklar yeterli olmayabilir. Bu durumlarda Sirket’in imaji,
faaliyetleri ve finansal durumu olumsuz etkilenebilir.

5.5. Diger riskler:

Savas, dogal afet, salgin, ekonomik kriz gibi olaganiistii durumlarin gerceklesmesi halinde
. o 4 - epe . 9e . g Mm.\
& faaliyetler kesintiye ugrayabilir ve bu durum Sirket’i olumsuz etkileyebilir. Wﬂ i, ‘,\-\.
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yasanmasi Sirket’in faaliyetlerini, mali durumunu ve ileriye yonelik beklentilerini olumsuz
olarak etkileyebilir.

Kiiresel, yerel ve/veya bilgesel ekonomide mevcut ve olasi olumsuz gelismeler talep
diisiislerine sebep olabilir, dalgalanmalar sektériin ve Sirket’in finansal performansim
olumsuz etkileyebilir.

Kiiresel ve/veya yerel/i¢ piyasada olugabilecek krizler, ekonomik dalgalanmalar, Sirket’in
faaliyet gosterdigi sektérii, miisterilerini ve dolayisiyla faaliyeti ve mali durumunu olumsuz
etkileyebilir. Diinyada ve iilkemizde yasanabilecek ekonomik ve siyasi gelismeler, rekabet ve
yatirim kosullarim olumsuz etkileyebilir. Bu sebeple yeni yatirimlarin aksamasindan kaynakli
Sirket’in finansal beklentileri gergeklesmeyebilir.

Sirket, siber saldirillardan olumsuz etkilenebilir.

Enerji sektdriinde dijitallesmenin getirdigi bazi riskler mevcuttur. Sirket’in bilgi teknolojileri
altyapisinin etkin ve kesintisiz ¢aligmasi girket faaliyetleri agisindan gok énemlidir. Sirket’in, her
tiirlii tedbire ragmen siber saldirilar sonucu operasyonlar1 olumsuz etkilenebilir. Sirket modern
teknolojiye uygun otomasyon altyapisim1 kullanmakla birlikte bu sistemlere kars:
gergeklestirilebilecek siber saldirilar, arizalar veya kesintiler Sirket’in faaliyetlerini, mali
durumunu ve faaliyet sonuglarini olumsuz etkileyebilir.

5.6. Ihrac edilecek paylara iliskin riskler:
Halka arz edilecek paylar, fiyat ve ijlem hacminde dalgalanmalara maruz kalabilir.

Halka arz fiyat: mevcut piyasada Sirket’in Halka Arz Edilecek Paylar’inin piyasa degerini veya
gelecekteki performansini yansitmayabilir. Ayrica Sirket’in faaliyet sonuglari veya finansal
performansi, risk faktorlerinde agiklanan durumlar nedeniyle veya baska herhangi bir nedenle
yatirnmcilarin beklentisini karsilamayabilir. Halka Arz Edilecek Paylar’in piyasa fiyati1 Sirket’in
ve rakiplerinin finansal performansina ve faaliyetlerine, global piyasalara veya sair etkenlere
bagli olarak 6nemli dalgalanmalar yasayabilir. Sirket’in faaliyet sonuglarindaki dalgalanmalar
veya analistlerin veya yatirimceilarin beklentilerini karsilamamasi Halka Arz Edilecek Paylar’in
fiyatimin diismesine yol agabilir ve yatirnmcilar halka arzda satin aldiklar1 Halka Arz Edilecek
Paylari, halka arz fiyati lizerinden veya daha yiiksek bir fiyattan veya hig satamayabilir. Bunun
sonucunda Halka Arz Edilecek Paylar’1 satin alan yatirimcilar yatirimlarimin tamamini veya bir
kismini kaybedebilirler.

Ayrica Halka Arz Edilecek Paylar sadece, islem goren sirketlerin faaliyet performanslarina bagh
veya bununla orantili olmayan fiyat ve islem hacmi dalgalanmalarina ge¢miste zaman zaman
maruz kalmig olan Borsa Istanbul’da islem gorecektir. Bu durum kismen de olsa finansal
piyasalan gelismis diger lilkelerden farkli olarak Tiirkiye’deki kurumsal ve bireysel yatirimer
tabaninin kiigtik 6l¢ekli olmasiyla iligkilendirilebilir. Birgok gelismekte olan piyasa ihrag¢isinin
menkul kiymetlerinde oldugu gibi Halka Arz Edilecek Paylar’in piyasa degeri Sirket’in
performansiyla baglantili olmayan 6nemli dalgalanmalara tabi olabilir. Hatta bu dalgalanmalar
halka arzin hemen ardindan Halka Arz Edilecek Paylar’in piyasa degerinde daha belirgin olarak
goriilebilir. Sonug olarak, piyasada genel bir diisiis veya Sirket’inkine benzer menkul kiymetlerin
1$lem gordugu piyasadaki dususler Halka Arz Edﬂecek Payl' %N alim satim piyasasmda ve
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Gelecek donemlerde, halka arz edilecek paylar disindaki sermayeyi temsil eden paylarin
satilmasi, bedelli sermaye artirnmi yapilmasi veya bu tiir satiglarin gerceklesme olasihigi
halka arz edilecek paylarin borsa fiyatini olumsuz etkileyebilir.

Izahnamenin 27.3. numarali maddesinde halka arzdan sonra dolasimdaki pay miktarimin
artirilmamasina iligkin taahhiitlerin siirelerinin dolmasini miiteakip, Sirket Esas S6zlesmesi’nin
6. maddesi uyarinca, Yo6netim Kurulu, Sirket’in sermayesini gerektiginde artirilabilir.
Dolayisiyla, gelecekte yapilacak bedelli sermaye artirimlarinda, yatirimeilarin yeni pay alma
haklarinin tamamen veya kismen kisitlanmast veya bu haklarin kullanilmamasi durumunda,
Thrager’min  sermayesi artarken yatirimcilarin sahip olduklari pay adedi artmayacagindan
yatirimcilarin payinin toplam sermayeye oram azalabilecektir. Ayrica hdkim ortagin paylarini
satmak istemesi durumunda piyasada pay arzi fazlasi olabilecek ve bu durum sirket degeri ile
pay fiyatini asag1 yonlii etkileyebilecektir.

Sirket, halka arz edilecek paylarin sahiplerine kir pay1 6dememeye karar verebilir veya
gelecekte kir pay: dagitamayabilir.

Halka ag1k sirketler ilgili mevzuat, esas sozlesmeleri ve genel kurullarini kabul ettigi ve Kurul’un
belirleyebilecegi esaslar ve kar dagitim politikalar1 uyarinca kéar dagitimi yapabilir. Halka acik
sirketler, kendi takdirlerinde olmak {izere, nakden ve/veya bedelsiz paylar seklinde kar pay:
dagitabilecekleri gibi, kar sirket biinyesinde tutmaya da karar verebilirler. Sirket tarafindan halka
arz sonrasinda yapilacak ilk Genel Kurul’da kabul edilmek iizere, 24.02.2022 tarth ve 2022/02
sayilt Yonetim Kurulu Karar ile kabul edilen kér pay: dagitim politikasi uyarinca; halka arzin
tamamlanmasindan sonra pay sahibi olanlar, Sirket Genel Kurulu tarafindan kér dagitimina karar
verildigi takdirde kardan kendisine diisen pay1 kér pay1 olarak alma hakkina sahip olacaktir. Pay
sahiplerinin kir pay:1 alabilmeleri i¢in ilgili dagitim tarihinde pay sahibi olmasi gereklidir.
Sirket’in gelecekteki kar payr 6deme kabiliyeti Sirket’in gelecekteki kazanglarina, gegmis yil
karlarina, mali durumuna, nakit akigina, NIS ihtiyacina, yatirim harcamalarina, sézlesmelerden
kaynaklanan gereksinimlerine ve diger faktorlere baglidir. Bu nedenle Sirket yakin gelecekte kar
dagitamayabilir.

Sirket’in finansal performansinin beklentilerin altinda kalmasi veya sermaye piyasasi
kosullarinin kétiilesmesi durumunda Sirket paylarinin borsadaki fiyat1 diisebilir.

Sirket halka arzdan sonraki donemlerde, gecmis yillarda gosterdigi performansi
gosteremeyebilir. Kiiresel bazda ve yurt i¢inde ekonomik, politik riskler ortaya ¢ikmasi,
bor¢lanma faizleri ve d6viz kuru hareketleri, Sirket’in tabi oldugu yasal mevzuatta meydana
gelebilecek degisiklikler, sektor ve/veya Sirket’i olumsuz yonde etkileyebilir. Sirket’in finansal
performansinin beklentilerin altinda kalmasi pay fiyatinin diismesine sebep olabilir.

Halka arz sonrasinda Sirket’in kurumsallasmaya uyum saglayamama riski séz konusu
olabilir.

Sirket’in SPKn’nin 26. maddesi ger¢evesinde yonetim kontrolii halka arz 6ncesinde sahip oldugu
paylar ile Sirket’in oy haklarinin tamamina sahip olan Smart Holding A.S.’ye aittir. Smart
Holding A.S., halka arzin tamamlanmasindan sonra da Sirket’in sermayesinde énemli bir paya
sahip olmaya ve Sirket’in yeni satin almalar ve malvarliklar {izerinde tasarruf edilmesi de dahil
olmak tizere ticari stratejisi, kurumsal faaliyetleri, yoﬁe\ﬁm‘fmolmkalan hususlarinda nemli
bir niifuza sahip olmaya devam edecektir. Ancak Bmart. Holding A. S nin ¢ikarlarinin diger pay
sahlplerlmn glkarlarlyla ortiiseceginin herhang1 Plr garaptisi yoktur"'qe Sméy Holdmg A.S. diger
abiplenidia gAkgrlarlyTa ortusmey/:f: kara: ar a‘lgb{h;@mm ket i gelei]
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almasim saglayabilir. Ayrica, Smart Holding A.S.’in Sirket’in paylar lizerinde gergeklestirecegi
islemlere iligkin planlar1 hakkindaki beyanlari, agiklamalari, kararlar1 veya bu yondeki
sdylentilerin Sirket’in paylarinin piyasa fiyatinda etkisi olabilir. Ilaveten, Sirket’in {ist diizey
yOnetiminin bazt yénetim kurulu tiyeleri, Smart Holding A.S. ve diger iliskili taraf istiraklerinde
yonetim kurulu {iyesi ve iist diizey yonetici pozisyonlarina sahiptir. Ihrag¢i’nin Yénetim
Kurulu’nun aldig1 veya almadigi kararlarla kurumsallagsmaya uyum saglayamamasi, isletme
varliklarint koruyamamasi, faaliyetlerinin verimliligini ve isletme politikalar: ile uygunlugunu
saglayamamasi riskleri s6z konusu olabilir. Bu durum Sirket’in performansim, Sirket’in
yatirnmci, kamuoyu veya 6zel sektor nezdindeki genel goriinlisiinii, Sirket’in paylarini veya
paylarin degerini olumsuz yonde etkileyebilir.

Tiirk liras’nin degerindeki dalgalanmalar ve ekonomik konjonktiirden kaynaklanan
riskler halka arz edilen paylarin degerini etkileyebilir.

Halka arz edilecek paylar igin kote edilecek fiyat TL cinsinden olacaktir. Ayrica halka arz
edilecek paylar bakimindan Sirket’in dagitacagi kér paylar1 da TL cinsinden olacaktir. Sirket
mali tablolari da TL cinsinden diizenlenecektir. Sirket gelirlerinin ¢ogu yabanci para cinsinden
(ABD dolari/Avro) olmasina ragmen, diger para birimlerine karsi TL’nin degerindeki
dalgalanmalar halka arz edilecek paylarin degerini etkileyebilir.

Ttirk lirasi’nin degerindeki dalgalanmalar ve ekonomik konjonktiirden kaynaklanan riskler halka
arz edilen paylarin degerini etkileyebilir.

Gerek kiiresel ekonomide gerekse Tiirkiye ekonomisindeki olumsuz olasi gelismeler Sirket’in
faaliyetlerinden beklentilerini karsilayamamasina ve buna bagli olarak da pay fiyatinin
diismesine sebep olabilir.

Fiyat tespit raporuna iliskin varsayimlarin gerceklestirilememesi Sirket’in hisse fiyatim
olumsuz etkileyebilir.

Sirket paylarinin halka arz fiyatinin belirlenmesine esas teskil eden fiyat tespit raporunda
belirtilen varsayimlarin ger¢eklesmemesi durumunda, Sirket finansal performans: beklentilerin
altinda kalabilir ve bu durum Sirket’e iliskin gelecek beklentilerini olumsuz etkileyerek Sirket’in
pay fiyatim diisiirebilir.

Fiyat tespit raporunda belirtilen varsayimlarin gergeklestirilmemesi veya tersi durum Sirket pay
fiyatlarinin halka arz sonrasindaki seyrini etkileyeceginden yatirimcilarin yatirim kararlarini séz
konusu varsayimlarin detayl: sekilde incelenmesinin ardindan vermeleri gerekmektedir.

6. IHRACCI HAKKINDA BiLGILER
6.1. Thrage1 hakkinda genel bilgi:
6.1.1. Thragginin ticaret unvani ve isletme ads:

Sirket’in ticaret unvani “Smart Giines Enerjisi Teknolojileri Arastirma Gelistirme Uretim
Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi”dir. Sirket’in igletme agbulunmamaktadlr.

i
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6.1.2. ihraccinin kayith oldugu ticaret sicili ve sicil numarasi:

i Energy Plaza Riizgarhibahge Mah. Feragat Sok. No:2

| Kat:6 Beykoz/istanbul

| istanbul Ticaret Sicil Miidiirliigii

| 11.08.2014

6.1.4. Thraccinim hukuki statiisii, tabi oldugu mevzuat, ihrageinin kuruldugu iilke, kayith

merkezinin ve fiili yonetim merkezinin adresi, internet adresi ve telefon ve faks
numaralar::

[ﬁ'ﬁi ‘ T.C. Kanunlari
| Kuruldugu Ulke: Tiirkiye Cumhuriyeti
I‘:_ — i N
Merkez Adresi: Energy Plaza Riizgarlibahge Mah. Feragat Sok. No:2
; Kat:6 Beykoz/istanbul

Fiili Yonetim Merkezinin Adresi:

Energy Plaza Riizgarlibahge Mah. Feragat Sok. No:2
Kat:6 Beykoz/Istanbul

internet Adresi: | www.smartsolar.com.tr/

e e e

| +90 216 225 72 00/0850 225 72 09

Q I_ A 3 > - -|
ptd ” Kuruldugu Ulke Lf:ﬂum“r-.ﬁ Tarihi

Smart Giines
Teknolojileri
Pazarlama A.S.*

Panel ve santral
bilesenleri satigt

0712).200

BESTCI No: 835050



Smart Solar Ukr LLC gjfc‘:e]r;eerslas“at;";l 100 Ukrayna 22.01.2019
Smart Solar Panel ve santral
Technology GmbH bilesenleri satist 100 Almanya 22.02.2019
[carus Solar GmbH P.anel Ve §annal 100 Almanya 27.02.2019
bilesenleri satigi
Smart Sumec Enerji
Ekipmanlari ve P.a nel ve sgntra] 50 Tiirkiye 08.08.2019
Pazarlama A.S. bilesenleri satigt
Smart Giines Enerjisi
Teknolojileri Ar-Ge
Uretim Sanayi Ticaret P_anel Ve s_antral 60 Tiirkiye 07.05.2020
A.S & HK Holding bilesenleri satii
A.S Konsorsiyumu
.. GES kurulumu,
SmgfegrﬁsAEge‘]‘ elektrik tiretimi ve 100 Tiirkiye 05.03.2021
ha satist
Smart Giines Enerji Panel ve santral
Ekipmanlari Pazarlama aneives 100 Tirkiye 20.04.2021
AS. bilegenleri satist

* Sirket ile 31.03.2021 tarihinde birleserek tasfiyesiz infisah olmustur.

2014 Yih:

Sirket, 11.08.2014 tarihinde 10.000 TL kurulus sermayesiyle Istanbul Ticaret Sicil
Miidiirliigiine tescil edilerek “Avrupa GES Yenilenebilir Enerji Uretim Sanayi Ticaret Limited
Sirketi” unvani ve 10.000 TL sermaye ile kurulmustur.

2016 Yili:

28.11.2016 tarihli Genel Kurul Karari 01.12.2016 tarihinde Istanbul Ticaret Sicil

Miidiirliigii’ nde tescil ve 07.12.2016 tarihli ve 9214 sayili TTSG’de ilan edilerek Sirket’in tiirii

3 degistirilerek anonim sirket olmasina, ticaret unvaninin mevcut ticaret unvani olan “Smart

2R . Giines Enerjisi Teknolojileri Arastirma Gelistirme Uretim Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi”

=.. olarak degistirilmesine ve sermayesinin 50.000 TL’ye ¢ikarilmasina karar verilmistir. Ayni y1l

Sirket, fotovoltaik giines paneli iiretimi konusunda yatirim karari alarak Gebze’deki 23.410 m?
alanda {iretim tesisi i¢in yatirim siirecini baglatmistir.

2017 Yil:

TURKIVE SINAL KALKE A CAY

Sirket, 2017 yili agustos ayinda 420 MW kapasiteli panel tiretim tesisini ¢ok kisa bir siirede
devreye alarak, piyasada yaygin tiriin olan M2 (156;35?@111)#"@61 (158 75 mm) hiicreler ile 60
ve 72 hiicreli giines paneli tiretimine (5 Busbar).b /as&m
igaptl% Diinya Fortuti&’;500' sirketl-SUMEC" fer

RT H D;NG A.S. | {

0644 429
6712222 33 66
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yatirimin devreye alinmasi ve galisanlarin igbasi egitimleri konularinda destek almistir.
Bloomberg New Finance tarafindan her 3 ayda bir agiklanan Tier! listesinde Phono Solar
markasi ile yer alan SUMEC, bu marka ile {iretim haklarini Sirket’e vermis ve TUV SUD
sertifikasinda Tiirkiye fabrikasini Sirket’e ait fabrika olarak tamimlamistir. Bu sayede Sirket
yerli ve uluslararas: finans kuruluslari ve miisterilerden kabul gormiis Tierl listesinde olan
marka {irlin iiretebilir duruma gelmistir.

Sirket’in sermayesi 23.11.2017 tarihli Genel Kurul Karar ile 27.11.2017°de tescil edilerek
01.12.2017 tarihli ve 9464 sayili TTSG ile ilan edilmis ve bu kapsamda 5.000.000 TL’ye
artirilmstir.

Sirket, markalasma ¢alismalar1 kapsaminda, 21.08.2017 tarihinde Smart Solar Tech markasini
tescil etmistir.

2018 Yih:

2018’de hem kapasiteyi hem de iiriin ¢esitliligini artirmak {izere Sirket’in yatirimlari devam
etmistir. Bu kapsamda 12 Busbar panel iiretebilmek i¢in yeni hat yatirimi gergeklestirilmis ve
tesisin iiretim kapasitesi 420 MW’den 800 MW’a yiikseltilmistir. Boylece Sirket son
teknolojiye sahip tirlinleri iiretebilen Diinya’daki sirketlerden biri konumuna gelmistir.

Diinyada 6ne ¢ikmaya baslayan giines takip sistemlerinin miihendisligi ve kurulumu konusunda
kendini gelistiren Sirket, bu teknolojiye sahip Avrupa, Amerika ve Cin menseli sirketler ile
projeler gelistirmis ve bu {iriinleri yerlilestirmistir. Sabit sistemlerden farkli olarak mekanik,
elektrik ve aerodinamik hesaplan igermesinden dolayr s6z konusu sistemler daha yogun
mihendislik igermektedir. Sirket bu konuda kendini gelistirmis ve sabit sistemlerden ortalama
%20 daha fazla elektrik iireten santralleri kurmustur. Tiirkiye’de 2018, 2019, 2020 ve 2021
yillarinda toplam 202 MW giines takip sistemi miihendisligi yapmis, kurulumunu yapip
devreye almistur.

2019 Yih:

Sirket, Diinya’da hizla yayilan half-cut teknolojisine 2019 yilinda yaptigi lazer ekipmani
yatirimi sonrasinda, {iriin yelpazesine yeni tiriinler ekleyerek, bifacial ve half-cut panellerin seri
liretimine baslamistir. Ayrica, hiicre boyutunda 156-158 mm’den 166 mm’ye (M6) gecis
yaparak, big cell panel iiretimini de iiriin gamima eklemistir.? Sirket, tedarik zincirini
giiclendirebilmek amaciyla, 2019 yilinda bagli ortakliklarindan Smart Sumec JV’yi kurmustur.
Thracat kredisi limitini artirmaya imkén saglayan bu bagli ortaklik Sirket’in iiretimini yaptig
panellerin satis islemlerinde ve EPC projelerinde finansman kolaylig1 saglamaktadir.

Sirket’in yurt dis1 satis stratejisi dogrultusunda bagli ortakliklari olan Icarus Solar GmbH
27.02.2019 ve Smart Solar Technology GmbH 22.02.2019 tarihinde Almanya’da ve Smart
Solar Ukr LLC 22.01.2019 tarihinde Ukrayna’da kurulmus ve bu kapsamda Ukrayna’da 11
MWp Slobidka ve 9 MWp Dnipro projeleri gergeklestirilmistir.

. Giines enerjisi sektoriinde Ar-Ge’nin 6nemine binaen $irket, kurulus yilindan itibaren bu
j konuda yat1r1m yapmaktadlr Slrket 2019 yili 1t1bar1yla basladlgl Ar- Ge faallyetlerml izahname

Dunyada 20 yildir mevcut olan 156-158 mm kare boy B9 i licret
e bgyutunda hucrelef’(hucr‘e basma gii¢ 6,30W giwa

772 0644 429
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stirdiirmektedir. Fen Bilimleri ve miihendislik b6liimii mezunu ekibi ile gelistirdigi Ar-Ge
projesi (Hiicre Verimini Artiran Mesafe Kontrollii Plazmonik Yapilarin Gelistirilmesi Projesi)
ile 2019 yilinda TUBITAK TEYDEB 1501 destegine bagvurmus ve almaya hak kazanmustir.
Aymi proje kapsaminda Sirket 21.06.2019 tarihinde “Fotovoltaik hiicre verimini artiran mesafe
kontrollii nano kompozit malzemenin” patent tescili i¢in 2019/09316 bagvuru numarasiyla Tiirk
Patent ve Marka Kurumu’na bagvuruda bulunmustur. Patent bagvurusuna iligkin siire¢ halen
devam etmektedir.

2020 Yili:

Sirket, 2020 yilina gelindiginde, diinyadaki giines paneli iiretim trendlerine uygun olarak, M6
ve M10 olarak ifade edilen 166 mm ve 182 mm kristal yapil1 hiicre kullanilarak yiiksek verimli
monofacial panel (%20,5) ve bifacial panel iiretilebilecek ek kapasite yatirimini, COVID-19’a
ragmen tamamlayarak devreye almistir. Bu yatirim sonrasi iiretim kapasitesini 800 MW’ tan
1200 MW’ a ¢ikarmustir. Yapilan bu yatirimlarla tesis, 400 Wp’den 540 Wp giiciine kadar panel
tiretebilecek teknolojik yetkinligi kazanmistir. Aymi yil, COVID-19’un olumsuz etkilerine
ragmen, 10 farkli musteri i¢in 120 MWp toplam biiyiikliigiinde EPC projesine baslanmistir. Bu
projeler arasinda 55,54 MWm/45MWe kapasiteli, Tiirkiye’nin en bilyiik kurulu giice sahip
lisansli EPC projesi olan, Erciyes Anadolu Holding’e ait Van Arisu GES yer almaktadir.?
Sirket, 07.05.2020 tarihinde imzaladig1 s6zlesme ile IHK Holding A.S. ile Van Arisu GES
santrali i¢in Miihendislik Tedarik ve Yapim Isleri Anahtar Teslim isleri kapsaminda bir
konsorsiyum kurmustur.

Sirket’in sermayesi 03.12.2020 tarihli Genel Kurul Karari neticesinde (14.12.2020 tarihli ve
10223 sayili TTSG’de ilan edilmistir) 30.998.000 TL’ye yiikselmistir.

Diinyada bifacial panellerin verime katkilarinin séz konusu olmas: iizerine, Sirket de {iretim
hatlarinda gerekli adaptasyonu saglamig, numune iiretimleri 400Wp lazer kesim yarim hiicreli
olarak yapmaya baglamistir. Bu paneller, Smart Solar markasi ile bifacial panel sertifikasi i¢in
uluslararasi test, muayene ve sertifikasyon sirketi olan Kiwa Italya’ya génderilmis, 05.05.2020
tarihinde basvuru yapilarak COVID-19 siirecinde Avrupa’daki kapanmalarin uzun siirmesi ile
normalden daha uzun siire almis olsa da 23.06.2021 tarihinde Kiwa Italya’dan iiriin sertifikas:
alinmustir.

2021 Yih:

Sirket 2021 yilinda tedarik zincirini giiglendirmek amaciyla Sirket’in kurulumlarini yaptigi
EPC projelerinde santral bilesenlerinin satin alinmasi ve satist islemlerini yiiriitmek amaciyla
Smart Giines Enerji Ekipmanlar1 Pazarlama Anonim Sirketi’ni ve ileriye yonelik planlanan
hiicre fabrikasi yatiriminin enerji ihtiyacini karsilamak ve karbon ayak izini azaltmak amaciyla
GES yatiriminmi yapmak {izere Smart GES Enerjisi Uretim Anonim Sirket’ini kurmus ancak
COVID-19 dolayisiyla bu sirketler aktif olarak faaliyete gegmemistir.

2021 yilinda Sirket, dikey entegrasyonunu artirmak ve yeni pazar beklentilerine cevap
verebilmek amaciyla, diisiik karbonlu panel tiretimi yapmak iizere hiicre yatirim karar almstir.
Yatirimla ilgili T.C. Sanayi ve Teknoloji Bakanhgl na Siiper Tesvik i¢in 6n bagvuru yapilmis
ve Bakanlik oluru alinmis olup, bagvuru siireci igin gerekh detay fizibilite ¢alismasi devam
etmektedir. Bu kapsamda Aliaga OSB igerisinde gﬁﬁ

r/_) ¥ ‘_j“ I.‘““u "?'\
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tahsisi 2021 Kasim ay itibariyla ger¢eklestirilmis olup, projelendirme siireci devam etmektedir.
Sirket’in, yatirim planinin ilerleyen fazlari da Proje Bazli Tegvik bagvurusu kapsaminda yer
almaktadir. Bu kapsamda, Sirket, 29.06.2021 tarihinde tescil ve 29.06.2021 tarihli ve 10359
sayili TTSG’ de ilan edilen 21.06.2021 tarihli Genel Kurul Karan ile sermayesini 90.000.000
TL’ye ve 10.12.2021 tarihinde tescil ve 10.12.2021 tarihli ve 10470 sayili1 TTSG’ de ilan edilen
07.12.2021 ve 2021/24 sayil1 Yonetim Kurulu Karan ile giincel sermayesini 127.500.000 TL’ye
artirmistir.

Sirket heniiz hiicre iretimi yapmamakta olup, halka arz kapsaminda planlanan yatirim
kapsaminda bu alanda da faaliyete gegmeyi hedeflemektedir.

6.1.6. Depo sertifikasini ihra¢ eden hakkindaki bilgiler
YOKTUR.
6.2. Yatirimlar:

6.2.1. Izahnamede yer almasi gereken finansal tablo dénemleri itibariyla ihragimin
onemli yatirimlari ve bu yatirimlarin finansman sekilleri hakkinda bilgi:

Sirket’in 31 Aralik 2018, 2019, 2020 tarihlerinde sona eren yillik d6nem ve 2021 yili ilk 9 aylik
donemi itibartyla maddi ve maddi olmayan duran varliklari (net) asagidaki tabloda yer

almaktadir.
i = 31 Arahk 30 Eyliil
Maddi ve Maddi Olmayan Duran Varliklar (TL) o : i i
2018 2019 2020 2021
Arsa - 1.360.000 1.470.000
Makina ve teghizat 37.776.369 35.080.182 | 31.347.074 68.967.054
Tasitlar 364.547 705.041 1.659.409 1.232.912
Demirbaslar 459.532 719.380 1.768.516 2.846.008
Yapilmakta olan yatirimlar 16.306.293
Ozel maliyetler 4.704.628 3.601.022 | 3.834.182 9.906.517
Haklar 244.673 139.827 419.507 389.374
Arastirma ve gelistirme giderleri ve diger maddi olmayan 37.021 34.534 435.034 808.651
duran varliklar
TOPLAM 43.586.770 40.279.986 | 57.130.015 85.620.516
Aktif Toplam 287.286.127 | 396.553.418 | 578.057.933 671.606.992
Aktif icindeki pay: %15 %10 %10 %13

2016 yilinda giines enerjisi sektoriindeki gereksinimleri goren Sirket, giines paneli tiretmek
lizere harekete gegmistir. Bu kapsamda Sirket;

\

2 &

Diinya Fortune 500°de yer alan Cin devlet firmasi olan SUMEC firmasinin giines
enerjisi alanindaki istiraki Taraf A ile olan EPC yatirimlari1 kapsamindaki ticari iligkileri
giiclendirerek, 2017 yilinda ilk makine parki ve teghizat yatirimini yapmis ve ayn yil
Gebze iretim tesisinin 1. fazim ha)f/giaf aéﬂe"n‘laiu tir. Yatinm kapsaminda,
Gebze/Kocaeli’nde toplam 2 hattan olusa - u i "ret1m kapa51tesm1
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TL’dir. Yatirimin maliyeti, Sirket tarafindan konulan 6z sermaye ve SUMEC’ten temin
edilen satic1 kredisi ile karsilanmistir.

* Sirket 2018 yilinda 2. faz yatirimini yaparak iiretim kapasitesini 800 MW’ye cikaracak
3. hatti hayata gegirmistir. 28.315.029 TL tutarindaki yatirrmin finansmani Sirket
tarafindan konulan 6z sermaye ve SUMEC’ten temin edilen satici kredisi ile
karsilanmustir.

o §irket, 2019 yilinda mevcut iiretim hatlarinda modernizasyon yatirimi yaparak, half-cut
teknolojisini devreye almistir. Ayrica, big cell panel iretimi igin gerekli olan yatirimlari
gergeklestirmistir. Modernizasyon yatirimlarinin maliyeti 3.404.889 TL olup, Sirket
tarafindan konulan 6z sermaye ve finansal kiralama yontemi ile kargilanmustir.

* Sirket, 2020 yilinda 3. faz yatirimuyla 4. hat yatirimini ger¢eklestirmis ve bu yatirimin
tamamlanmas: ile Sirket’in iiretim kapasitesi 1200 MW’ye ulagsmustir.

* 2020 yilinda, ayrica 2017 yilinda kurulan 1. hatta revizyonlar yapilarak, M6 (166 mm),
M10 (182 mm) ve M12 (210 mm) hiicre ile panel lretimi yapilabilecek sekilde
yenilenmis, 1. ve 2. fazlarda devreye alinan hatlarda idame yatiimlart yapilmistir. Bu
yatirim sonrasinda fabrika diinyada en gok talep goren lazer kesim half-cut teknolojisine
ulasmistir. 2020 yilinda yeni hat ve modernizasyon yatirimlarinin maliyeti toplam
23.323.816 TL’dir. Ilgili yatmlar Sirket tarafindan konulan 6z sermaye ve finansal
kiralama yontemi ile kargilanmstir.

Sirket ayrica miihendislik ve projelendirme hizmeti verdigi anahtar teslim EPC projelerinde,
gerekli durumlarda arsa alimlar yapmaktadir. Bu satin alimlar Sirket 6z sermayesiyle finanse
edilmektedir. Sirketin yillar itibariyla finansal tablolarinda yer alan yatirim tutarlar asagida

iletilmektedir:
| Yatirim Bedeli Finansman
Yapilan Yatirim Yil (TL) Sekli
Makine Techizat (Yeni hat yatirimi) 2018 28.315.029 | Oz sermaye + Satici Kredisi
Makine Teghizat (Modernizasyon) 2019 3.404.889 | 07 sermaye + Finansal
lSlralama
Makine Teghizat (Yeni hat yatirimi & Modemizasyon) 2020 23323816 | OZ sermaye + Finansal
Kiralama
Makine Teghizat (Modernizasyon) 2021 17.189.682 |02 sermaye +  Finansal
Kiralama
Oz sermaye + Finansal
Lol ) il Kiralama+ Satici Kredisi

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

Hiicre tretim tesisinin kurulmas: amaciyla, Singapur mukimi Taraf 1 ve Cin mukimi Taraf 2
ile imzalanan mutabakat anlasmasi ergevesinde, Izmir Aliaga OSB’de, 30.10.2021 tarihinde
arsa tahsisi saglanmistir. S6z konusu yatirima iliskin sire¢ devam etmekte olup, asagidaki
tabloda detaylara yer verilmistir: 2
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" Finansman

Tamamlanma

Yapilan Yatirim Yih Sekli Niteligi B Konumu
1200 MW
kapasiteli
(G1, M6,
) M10, M12 Baslangi¢
Oz sermaye 4 boyutlarinda asamasindadir. .
Hiicre Ureti . Kasim Satic1 Kredisi tuglalardan insaat siirecinin Aliaga OSB- 103
ticre Uretim Tesisi . .. .. Ada-1,2,34
2021-2023 + Banka yeni teknoloji baslamasi  igin Parseller
Kredisi Mono PERC zemin etiidii
bifacial hiicre yapilmaktadir.
tiretim hatti
ve wafering
yatirimi)

6.2.3. ihraccinin yonetim orgam tarafindan gelecege yonelik 6nemli yatirnmlar hakkinda
ihracciy1 baglayici olarak alinan kararlar, yapilan sozlesmeler ve diger girisimler

hakkinda bilgi:

Sirket, yenilenebilir enerji alaninda faaliyet gosteren giines paneli liretimi ve milhendislik
firmalarindan biri olarak; deger miihendisligi ¢6ziimlerine bagh kalarak, miisterilerine en iyi
hizmeti verecek bir sirket kiiltiirli olusturmay: amaglamaktadir. Sirket, yiiksek teknolojiye
dayal1 yatinmlan ile Tiirkiye’de ve kiiresel pazarlarda yer alacak entegre giines panel liretimi
ve mithendislik sirketi olmay1 hedeflemektedir.

Bu amagla Sirket mevcut lretim faaliyetlerine, yeni hiicre ve ilave panel iiretim kapasitesi
yatirimlarini dahil ederek organik biiylimeye devam etmeyi amaglamaktadir.

Sirket yurtdisinda faaliyet konusu ile ilgili alanlarda is gelistirme yapmaktadir. Sirket yurtdis:
is gelistirme faaliyetlerini 6ncelikli olarak ofislerinin yer aldig1 Avrupa ve Cin’e gore vergi
avantajlarinin sunuldugu Kuzey Amerika bolgelerinde takip etmektedir.

Sirket, bir sonraki asamada giines panellerinin yapitasini olusturan yari iletken teknolojili giines
hiicrelerinin liretimini yapmay1 planlamaktadir. Bu tiretimin yapilmasi ayn1 zamanda ABD gibi,
Cin iiretimine kars: anti-damping uygulamasi olan {ilkelere ve Paris Iklim Anlasmas: taahhiitleri
ve Avrupa Yesil Mutabakat kapsaminda (Sinirda Karbon Yiikiimliiligii) diisiik karbonlu iiretim
talep edecek olan yurt dis1 pazarlarina agilabilmek agisindan 6nem teskil etmektedir. Ayrica
Yesil Mutabakat kapsaminda Avrupa iilkelerinin koymus olduklar1 giines enerjisi kurulum
hedefleri Uluslararas: Enerji Ajansi Renewables 2021 raporunda da yer aldig: iizere, ihracat
potansiyelini arttirmaktadir.

Sirket, miisterileri ile yapilan gériismeler neticesinde 6niimiizdeki 10 yil igerisinde yaklasik 20
GW’lik bir potansiyel oldugunu degerlendirmektedir. Tiirkiye pazarinda proje YEKA
kapsaminda gerceklestirilecek ise asgari %70-%75 yerlilik kriteri aranmaktadir. Dolayisiyla
yerli hiicre ile {iretim yapmak YEKA projeleri i¢in gereklilik arz etmektedir.

Sirket oncelikli yapacagi yatirimlari, Mono PERC teknolojisi ile yapacaktir. Yapilan
arastirmalar (ITRPV- International Technology Roadmap for Photovoltaic Report 2020,
Fraunhofer Raporu) Mono PERC teknolojisinin pazar pay: iistiinliigiinii korumaya devam
edecegini gostermektedir. Uluslararasi kaynaklar incelendiginde (/TRPV- International

Technology Roadmap for Photovoltaic Report 2020, Fraunhofer Raporu) hiicre
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teknolojilerinde PERC ve TOPCon* teknolojilerinin 6niimiizdeki dénemde pazar paym
koruyacag: dngoriilmektedir.

Ihrager’'min, yaptign ve planladign yatirnmlar, uluslararasi piyasadaki hiicre teknolojisi
trendlerine paralel bir sekilde ilerlemektedir.

Yatirim projesinin gelisim stirecinde Sirket’e danigsmanlik hizmeti veren Fraunhofer tarafindan
yapilan 15.11.2021 tarihli fizibilite ¢alismalarina goére, yatirnmin sadece hiicre iiretiminde
kullanilacak makine techizat maliyetinin yaklasik 45 milyon ABD dolar1 olmasi
beklenmektedir.

05.11.2021 tarihli Yénetim Kurulu karar1 uyarinca, izmir Aliaga OSB’de 58.309 m? arazi tahsisi
saglanmis ve 1200 MW hiicre iiretim tesisinin bu arazide kurulmasi yoniinden karar alinmigtir.

Yapilmasi R} .
e Yatirim Yatirim Bedeli . . o
Planlanan Yatirim Icerigi Yilt (ABD dolari) Finansman Sekli Yatirim Yeri
Yatirim
1200 MW =
. - i Oz kaynak + -
Glines Hilcresi | kapasiteli Mono 505 5093 67.500.000 Saticr Kredisi + Aliaga OSB/
Uretim Tesisi PERC hiicre . . Izmir
O Banka Kredisi
tretimi
. .| 1200 MW Giines Oz kaynak + .
Giunes Paneli | “pcli Uretim | 2021-2023 19.500.000 Satter Kredisi + Aliaga OSB/
Uretim Tesisi .. L. lzmir
Tesisi Banka Kredisi

Toplam yatirim tutar1 87.000.000 ABD dolar1 olup, 6nemli bir kismi makine-ekipman satici
uzun vadeli kredisi, bir kism banka kredisiyle, bir kismi ise Sirket 6z sermayesi ile (Halka
arzdan gelecek kendi kaynaklar1 da dahil) saglanacaktir.

Bahsi gecen yatirimla ilgili olarak T.C. Sanayi ve Teknoloji Bakanlig1 tarafindan verilmekte
olan Proje Bazli Tesvik bagvurusu yapilmis olup, proje 6n basvurusu kabul edilmistir.

Sirket, ilgili arazide 1200 MW kapasiteli hiicre liretim tesisi ve 1200 MW panel liretim tesisi
kurmak {izere danismanlik hizmetleri almak i¢in anlagsmalar imzalamistir. 1200 MW hiicre
makine ve ekipmaninin Cin’den vadeli satin alinmasi, kurulmas: ve teknoloji destegi ile ilgili
olarak, 03.12.2021 tarihinde biri Cin’de biri Singapur’da yerlesik iki sirket ile mutabakat
imzalanmistir. Bu mutabakat c¢ergevesinde sermaye payinin %49’unun Singapur menseli
sirkete, %51’inin de Sirket’e ait olmak iizere Tiirkiye’de yerlesik bir bagl ortaklik kurulmasi
planlanmakta olup, kurulacak olan bagli ortakligin ana faaliyet konusu hiicre tiretimi olacaktir.
Hiicre yatirnmu ile ilgili alinan kararlar ¢ergevesinde akdedilen onemli stézlesmelere igbu
izahnamenin 22. b6liimiinde ayrintili olarak yer verilmistir.
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ABD ve Avrupa iilkeleri gibi, Paris Iklim Anlasmasi taahhiitleri ve Avrupa Yesil Mutabakat:

™

i kapsaminda (Simirda Karbon Yiikiimliiliigii) diisiik karbonlu tiretim talep edecek olan yurt digt
& pazarlarinda biliyimek isteyen Sirket, bu hedefi dogrultusunda 2021 yil1 Agustos ayinda IREC
N sertifikas1 alarak panel iiretiminden kaynaklanan karbon emisyonunu sifirlamistir.” Sirket,

halka arzdan elde edecegi gelirlerin bir kismiyla karbon ayak izini sifirlayan, YEKA’ya tabii

4 PERC, passivated emitter and rear cell, emisyon yiizeyi pasw_e»e.dnlms arka katman anlamina, TOPcon ise
passivated contact, tiineloksit ile pasive edilmis kontakt nokta,Lat*uan[«a%ma gélmektedlr

3 lREC uluslararasi bir akreditasyon kurulusudur. Sirket, pagell ri‘mh ﬁ'retlmmde &mart Holging A.S."ye ait Gapsan

AN : rmm tirgtfigi ygrglgegeblllr enerjiyi kul narak umﬁm‘ kaynakl\.’s arbo P isyonunu 01.01.2021
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bir yenilenebilir enerji santrali kurmay:1 ve yeni yapilmas: planlanan hiicre fabrikasinin da
faaliyetlerine bagli olarak karbon ayak izini azaltmay1 hedeflemektedir.

6.2.4. Thrageiyla ilgili tesvik ve siibvansiyonlar vb. ile bunlarin kosullar1 hakkinda bilgi:
Sirket yaptig1 yatirimlarda devlet tesviklerinden faydalanmaktadir.

Sirket, katildig1 fuarlara yonelik Yurt Diginda Fuar Diizenlenmesine ve Degerlendirmesine
Iliskin 2010/5 sayili Teblig kapsamundaki fuar desteklerinden faydalanmaktadir.

Sirket, T.C. Ticaret Bakanligi 2010/8 Sayili Uluslararasi Rekabetgiligin Gelistirilmesinin
Desteklenmesi Hakkinda Teblig kapsaminda desteklenen "Giines Enerjisi Sektér Firmalarinin
Uluslararas1 Rekabet¢iliginin Artirilmast" UR-GE Projesi katilimcisidir. UR-GE  Projesi
kapsaminda Sirket’in ihtiyag analizi ger¢eklestirilmistir.

Sirket' in Gebze tesisinde iiretmekte oldugu giines panelleri; OECD’nin teknoloji yogunluk
tanimina gore yiiksek teknoloji sanayi simfinda yer almakta olup bu sinifa giren Yatirim Tesvik
Belgesi konusu yatinmlar, 15.06.2012 tarih ve 2012/3305 sayili Karar'n 17. maddesine
16.03.2015 tarih ve 2015/7496 sayili Karari'min 4. maddesi ile eklenen n bendine istinaden
oncelikli yatirnmlar kapsaminda 5. bélge desteklerinden yararlanabilmektedir.

Sirket tarafindan 5. Bélge destegi kapsaminda alinmig 05.10.2017 tarih ve 130930/B sayil1 YTB
ile 51.061.186 TL tutarinda yatirim gergeklestirilmis olup; bu yatirimin 34.046.068 TL’si ithal
makine ekipman, 4.008.265 TL’si yerli makine ekipman, 4.149.670 TL’lik kismu ise bina-insaat
yatirimlarindan ve kalan 8.857.183 TL’si sartlandirilmis ortam olusturulmasina iliskin yardimei
tesis harcamalarindan olugmaktadir. S6z konusu YTB ile ilgili olarak, 12.07.2019 tarih ve
24469702-401.06 sayil1 vize tamamlama yazisi alinmig bulunmaktadir.

Sirket’in, T.C. Sanayi ve Teknoloji Bakanlig1 Tegvik Uygulama ve Yabanci Sermaye Genel
Miidiirltigii tarafindan yine 5. Bélge tesvikleri kapsaminda verilmis 08.01.2020 tarih ve 507856
sayili yatinm tesvik belgesi bulunmaktadir. S6z konusu YTB kapsaminda gergeklestirilen
53.771.215 TL tutarindaki yatirimin 47.037.655 TL’si ithal makine ekipman, 4.933.560 TL’si
yerli makine ekipman, 1.000.000 TL’lik kismu ise bina-ingaat yatinmlarindan olusmaktadur.

Sirket’in Gebze fabrikasiyla ilgili olarak bu YTB kapsaminda sigorta primi isveren hissesi
muafiyeti (7 y1l boyunca gegerli), giimriik vergisi muafiyeti, faiz destegi, KDV istisnas1, %80
vergi indirimi ve %40 yatirim katki oraninda tegvikten faydalamlmustir. Sigorta primi isveren
hissesi destegi kapsaminda 30 Eyliil 2021 tarihi itibariyla toplam 3.134.918,90 TL destek
alinmistir.

Sirket, 1.099.267 TL biitgeli TUBITAK TEYDEB 1501 Ar-Ge projesi kapsaminda 2021 yili
icerisinde 63.006 TL nakit destek almustir.

7. FAALIYETLER HAKKINDA GENEL BIiLGILER
7.1. Ana faaliyet alanlari:

7.1.1. izahnamede yer almasi gereken finansal tablo donemleri itibariyla ana iiriin/hizmet
kategorilerini de icerecek sekilde ihrag¢i faaliyetl Jj&hakkm“ga bilgi:

Sirket, giines enerjisi sektorunde b1r uretlm ve de rm:uheﬂdisllgl merk zi olma hedefi ile 2014




enerjisi iretimi i¢in panel {retimi yapmakta olup dogrudan elektrik enerjisi ve/veya
yenilenebilir enerji tiretmemektedir.

Sirket blinyesinde 30 Eyliil 2021 itibariyla toplam 533 ¢alisan ve 4 adet yonetim kurulu tiyesi
olmak iizere toplamda 537 kisi bulunmaktadir. Sirket’in, 114 kisilik beyaz yaka galisanina
ilaveten {iiretim tarafinda 419 mavi yaka ¢alisam1 bulunmaktadir. Beyaz yaka kadrosunun 69’u
lisans 23’1 ise lisansiistii 6grenim goérmiis olup bunlardan 48’i Sirket’in miihendis kadrosunu
olusturmaktadir. Sirket’in 31 Aralik 2021 dénemi itibariyla ise ¢alisan sayis1 540°tir. Sirket’in
9 yonetim kurulu iiyesi bulunmaktadir. Sirket genelinde kadin ¢alisan oram %49 olup, ilerleyen
stirecte bu oranin %50°ye ¢ikarilmasi hedeflenmektedir.

Sirket, Istanbul’'un Beykoz ilgesinde yer alan yerleskesinde merkezi ySnetim faaliyetlerini,
Kocaeli’'nin Gebze ilgesinde yer alan 23.410 m2’lik alan {izerine kurulu fabrikada {iretim
faaliyetlerini yiiriitmektedir. Tiirkiye Odalar ve Borsalar Birligi tarafindan 09.02.2021 tarihinde
hazirlanan ve gegerlilik tarihi 16.02.2023’te son bulan Kapasite Raporu’na goére Sirket, %90
verim ile saatte 380 giines paneli iiretim kabiliyetine sahiptir. Kapasite Raporu vardiyal ¢alisma
dikkate alinmaksizin hazirlanmig olmakla birlikte fabrika 8’er saatlik 3’er mesaiden 24 saat
boyunca ¢aligmaktadir.

Yurt dis1 satig stratejisi kapsaminda etki alanini gelistirmek i¢in Sirket, Ukrayna’da 22.01.2019
tarthinde Smart Solar Ukr LLC ve Almanya’da 22.02.2019 tarihinde Smart Solar Technology
GmbH ve 27.02.2019 tarihinde Icarus Solar GmbH ticaret unvanli bagh ortakliklarini
kurmustur. Sirket, 2021 yili Eyliil ay: itibariyla 11 iilkeye iiriin veya hizmet ihracati
gerceklestirmistir. Sirket’in miisteri portfoyii icerisinde 6zel sektér kuruluslari ile son
kullanicilar yer almaktadir ve agirlikli olarak herhangi bir bayilik, aracilik yahut distribiitérliik
ag1 kurulmaksizin direkt satis kanali tercih edilmektedir. Bu miisteri portfoyiine giines paneli
satis1 ile mithendislik ve projelendirme hizmetleri sunulmaktadir. Sirket’in en ¢ok satis yaptig
ilk 10 miisteri listesi 31 Aralik 2018, 31 Aralik 2019, 31 Aralik 2020 ve 30 Eyliil 2021 tarihleri
itibariyla asagidaki gibidir:

_ 31 Aralik 2018 tarihi itibariyla Sirket’in Ilk 10 Miisterisi _
Miisteri Satis Tutari (TL) Oran (%)
Miisteri 1 64.852.760 20
Miisteri 2 43.718.076 14
Miisteri 3 19.552.399 6
Miisteri 4 (iliskili Taraf) 12.989.009 4
Miisteri 5 12.542.175 4
Miisteri 6 12.309.763 4
Miisteri 7 (iliskili Taraf) 11.429.648 4
Miisteri 8 (iliskili Taraf) 8.823.313 3
Miisteri 9 8.742.409 3
Miisteri 10 7.925.793 2
TOPLAM 202.885.345 64
31 Aralik 2019 tarihi itibariyla $|rket’m flk 10 Miisterisi
Miisteri Satig Tutar (_ Oran (%)
Miisteri 1 i gg.é.go,,%s iy 11
Miisteri 2. : ) ILERW 2897984 4 g x
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Miisteri 3 31.969.111 8
Miisteri 4 29.888.707 7
Miisteri 5 28.853.338 7
Miisteri 6 26.288.706 7
Miisteri 7 19.027.201 5
Miisteri 8 16.448.410 4
Miisteri 9 15.506.721 4
Miisteri 10 (Iliskili Taraf) 17.449.775 4
TOPLAM 264.036.909 66
31 Aralik 2020 tarihi itibariyla Sirket’in [lk 10 Miisterisi
_ Miisteri ~ Satig Tutan (TL) [§5 Oran (%)
Miisteri 1 (iliskili Taraf) 51.069.323 9
Miisteri 2 44.906.533 8
Miisteri 3 41.679.279 7
Miigteri 4 30.021.041 5
Miisteri 5 28.992.703 5
Miisteri 6 17.114.682 3
Miisteri 7 16.886.368 3
Miisteri 8 16.837.755 3
Miisteri 9 16.057.414 3
Miigteri 10 11.684.549 2
TOPLAM 275.249.647 47
30 Eyliil 2021 tarihi itibariyla Sirket’in Ilk 10 Masterisi _ . _i
Miisteri Satis Tutari (TL) Oran (%)
Miisteri 1 125.619.386 24
Miisteri 2 (iligkili Taraf) 100.091.532 19
Miigteri 3 57.456.712 11
Miisteri 4 (iliskili Taraf) 53.320.018 10
Miisteri 5 24.403.459 5
Miigteri 6 23.943.750 5
Miisteri 7 (iliskili Taraf) 22.289.882 4
Miisteri 8 11.257.281 2
Miisteri 9 6.713.764 1
Miisteri 10 6.320.625 1
TOPLAM 431.416.409 84 |

Sirket hammadde ve ticari mal tedariklerini, yurt iginde ve yurt disinda bulunan farkl
tedarik¢ilerden yaptign alimlar ile gergeklestirmektedir. Toplam alimlar iginde iliskili
taraflardan yapilan alimlarin pay1 31 Aralik 2018, 31 Aralik 2019, 31 Aralik 2020 ve 30 Eyliil
2021 tarihleri itibariyla sirasiyla %93,6, %84,3, %55,7 ve %71,3 olarak gergeklesmistir. Bu
e islem hacmi tutarlar

alimlar dikkate alindiginda Sirket’in en ¢ok alim yaptig1 10 tedarik¢i

asagida verilmektedir:

NG Sish V. 0644 429
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31 Arahk 2018 dénemi itibariyla Sirket’in ilk 10 tedankg:nsn o

Ted_arlkcl ‘Islem Tutarlar: (TL) Oran (%)
Tedarikgi 1 (iligkili Taraf) 260.865.674 90,1
Tedarikgi 2 6.522.708 2.3
Tedarikgi 3(iliskili Taraf) 6.017.081 23
Tedarikgi 4 (iliskili Taraf) 4.176.675 1,4
Tedarikgi 5 1.663.127 0,6
Tedarikgi 6 1.521.253 0,5
Tedarikgi 7 1.432.016 s
Tedarikgi 8 1.318.940 0,5
Tedarikgi 9 1.204.320 04
Tedarikgi 10 721.222 0,2
TOPLAM 285.443.016 98,6

31 Aralik 2019 dénemi itibariyla Sirket’in ilk 10 tedarikgeisi :

Tedarikci Islem Tutarlari (TL) Oran (%)
Tedarikgi 1 (iliskili Taraf) 147.293.194 56,6
Tedarikgi 2 (iliskili Taraf) 38.704.490 14,9
Tedarikgi 3(iliskili Taraf) 21.406.456 8,2
Tedarikgi 4 11.483.568 4.4
Tedarikgi 5 (iliskili Taraf) 7.868.375 3,0
Tedarikgi 6 7.519.480 2,9
Tedarikgi 7 6.115.762 24
Tedarikgi 8 (iliskili Taraf) 3.976.776 1,5
Tedarikgi 9 2.401.357 0,9
Tedarikgi 10 1.860.580 0,7
TOPLAM 248.630.038 95,6

31 Arahk 2020 d6neml itibariyla Sirket’in |lk 10 tedarnkg:nsn o

Tedarikei lslem Tutarlar: (TL) Oran (%) x
Tedarikgi 1 (iliskili Taraf) 184.280.271 42,0
Tedarikei 2 53.915.072 12,3
Tedarikgi 3(iliskili Taraf) 31.492.017
Tedarikgi 4(iliskili Taraf) 18.560.415
Tedarikgi 5 15.358.429
Tedarikgi 6 13.637.292
Tedarikgi 7 10.258.243
Tedarikgi 8(iliskili Taraf) 10.206.654
Tedarikg¢i 9 8.840.910
Tedarikgi 10 8.499.338
TOPLAM 355.048.642
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30 Eyliil 2021 donemi itibariyla Sirket’in ilk 10 tedarikgisi

Tedarikei | Islem Tutarlar1 (TL) Oran (%) |
Tedarikgi 1 (iligkili Taraf-Bagl ortaklik) 102.751.336,00 27,4
Tedarikgi 2 (iligkili Taraf) 84.917.263,95 22,6
Tedarikgi 3 (iligkili Taraf) 78.025.753,30 20,8
Tedarikgi 4 16.882.995,00 4,5
Tedarikei 5 11.124.559,44 3,0
Tedarikgi 6 8.102.378,89 2,2
Tedarikgi 7 7.446.236,46 2,0
Tedarikgi 8 5.570.687,91 1,5
Tedarikgi 9 4.490.167,08 1,2
Tedarikgi 10 (iliskili Taraf) 1.891.054,58 0,5
TOPLAM 321.202.432,61 85,5

Sirket s6z konusu sektor ve bahsedilen faaliyet alanlari ger¢evesinde yurt i¢i ve yurt disinda
asagida belirtilen {iriin ve hizmet alanlarinda faaliyet g6stermektedir.

1. Giines Paneli Uretimi ve Satis1

Giines enerjisinden elektrik tretiminde kullanilan farkli standartlarda birgok tipte ve 6zellikte
glines paneli liretimi yapan Sirket, tirettigi bu lriinlerin ayni1 zamanda ihracatim1 da yapmaktadr.

ITRPV ve Fraunhofer tarafindan diizenlenen sektor raporlan®, giiniimiizde biiyiik yiizey alanli
ve bifacial hiicrelerin giderek daha fazla tercih edildigine isaret etmektedir. Bu egilim géz
oniinde bulundurularak Sirket de yatirimlarini bu dogrultuda yapmstir.

Hiicre boyutlarinin artmasi ile artik tam hiicre kullanilmamakta, 1/2 veya 1/3 hiicreler,
hiicrelerin lazer kesim ile iki es ve {i¢ es parg¢aya kesilmis halleri, tercih edilmektedir. Bu
teknoloji ile diren¢ kayiplarinin azalmasi1 sayesinde M2 (156,75 mm) hiicrelerde %3
mertebesinde olan hiicreden panele ge¢is kayiplar1 M6 (166 mm) hiicrelerde daha diisiik
gerceklesmektedir (Pozitif Tolerans).

Aynca, Sirket, miisterilerine ve sektére en iyi hizmeti sunabilmek i¢in katma deger yaratma
ilkesini uygulamaya ¢aligmaktadir. Bu nedenle katma degerleri nihai miisterilerine aktarmak
i¢cin calisma kriterlerine uyan, ana dagiticilar, bayiler, uygulamacilar, EPC firmalar gibi
aracilar ile is birlikleri yapmaktadir.

Belirtilen bu aracilar iizerinden, FV paneller, invertérler, solar kablolar, solar bataryalar, solar
aydinlatma, ev sarj liniteleri ve konstriikksiyon sistemleri Uriinlerini, nihai miisterilerine GES,
Cat1 GES ya da konut uygulamalarinda faydalanabilmeleri igin sunmaktadir.

Halihazirda Sirket’in iiriin portfoyii asagidaki gibidir:

Panelde Kullanilan Hiicre [Hiicre Boyutu Hiicre Teknolojisi Panelde Bulunan (Panel Giicii
Tipi (mm) Hiicre Sayisi (W)
Tam Hiicre

i (Cam Cam (Dual Glass) ile) 156,75 (M2) Monoperc-5BB 60 305-320
Tam Hiicre 156,75 (M2) Monoperc-5BB 60 295-310

8 ITRPV sektdr raporu iginibkz: https:/itrpv.vdma.org/ .;'
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l_}}ipeld_e Kullanilan Hiicre [Hiicre Boyutu Hiicre Teknoloiisi Panelde Bulunan Panel Gp_cﬁ. |
Tipil (mm) s : ks Hiicre Sayist (W) )
Tam Hiicre
156,75 (M2) Monoperc-5BB 72 370-390
Tam Hiicre
(Cam Cam
(Dual Glass) ile) 156,75 (M2) Monoperc-SBB 72 365-385
Tam Hiicre 158,75 (G1) Monoperc-5BB 60 320- 340
Tam Hiicre 158,75 (G1) Monoperc -5BB 72 390- 410
Tam Hiicre 158,75 (G1) Monoperc -5BB 72 390- 410
Yarim Hiicre 158,75 (G1) Monoperc -5BB 120 325- 345
Yarim Hiicre 158,75 (G1) Monoperc -5BB 144 395-415
. (G1) Monoperc Cift Tarafi
Yarim Hilere 158,75 (Bifacial)-5BB 120 325- 345
" (G1) Monoperc Cift tarafli
Yarim Hiicre 158,75 (Bifacial) -5BB 144 | 395-410
Yarim Hiicre 166 (M6) Monoperc-9BB 120 360- 380
Yarim Hiicre 166 (M6) Monoperc -9BB 144 435- 455
. (M6) Monoperc Cift tarafl
Yarim Hicre 166 (Bifacial) -9BB 120 | 360-380
. (M6) Monoperc Cift tarafl
Yarim Hcre 166 (Bifacial) -9BB 144 435- 455
Yarim Hiicre 182 (M10) Monoperc-10BB 120 435-455
Yarim Hiicre 182 (M10) Monoperc -10BB 144 530- 550

Sirket’in 2019 ve 2020°deki sat1$1a§1n1 agirlikli olarak 400W, 2021°de ise 450W half-cut,
bifacial iiriin grubu olusturmaktadir. Uriin kirtlimi 7.2.2. altinda detayl olarak agiklanmistir.

Sirket’in giines paneli iiretimi faaliyetlerini yansitan half-cut panel iiretim siireg 6zeti asagidaki
sekildedir:

Encapsulant
Yukleme ve Serme

Orta Busbar
Lehimieme

Elektroluminesans Backsheet Yukleme Encapsulant

{ EL ) Test ve Serme Ytkleme ve Serme Lehimleme Kontrol Son Busbar Lehimleme
es
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s
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; EL Test IV Testi Hi-Pot Testl
Bitmis Urtin Kontrolu Kirleme

FV panellerin kurulum siirecinde asagidaki adimlar takip edilmektedir:

1.

(98]

10.

11.
12.
13.
14.

Hatta yiiklenen cam lizerine enkapsiilant serilir. Enkapsiilant, panellerde izolasyonu ve
biitiin katmanlarin birbirine entegrasyonunu saglayan polimerik bir malzemedir.

String (hiicre dizileri) denilen yapilarin olusmas: igin ribonlarin, hiicrelerin iizerindeki
iletim baralarinin tizerine lehimlenmesi ile hiicreler birbirlerine seri baglanir.

Stringler lizerine enkapstilant serili olan camin {izerine yerlestirilir.

Panel dizaym kapsaminda stringlerin birbirlerine seri ve paralel baglanmalari,
stringlerden ¢ikan ribonlarin (hiicrelerin birbirlerine seri baglanarak string denilen hiicre
dizilerinin olusturulmasim ve bu sayede akimun hiicrelerden toplanmasini saglayan
metal iletkenler) busbar (olusturulan stringlerin birbirine seri ve paralel baglanmalarini
saglayarak akimin baglanti kutusuna iletilmesini saglayan metal iletkenler) denilen
baralara lehimlenmesi ile gergeklestirilir.

Hiicrelerin ve stringlerin birbirine baglantilarinin tamamlandigi yapinin iizerine tekrar
enkapsiilant serimi yapilir.

Arka koruma tabakasi, enkapsiilantin {izerine yerlestirilir ve elektroliiminesans testi
gergeklestirilerek hem hiicrelerde ¢atlak/kirik ve benzeri sorunlarin olup olmadigi, hem
de elektriksel baglantilarda herhangi bir sorunun olup olmadig: gzlemlenir.

Panel, laminasyon (kaplama) islemine tabi tutularak biitiin katmanlarin birbirine entegre
olmas: saglanir.

Gorsel kontrollerin akabinde silikon veya bant yardimi ile gerceveleme islemi
gerceklestirilir.

Baglanti kutusu silikon yardim ile arka tabakaya yapistirilir ve panelin icerisinden
¢ikan baralara lehimlenerek gii¢ ¢iktisinin alinmasi adina devre tamamlanmis olur.
Baglanti kutusu igerisine potting malzemesi (baglanti kutusunun icerisindeki
iletkenlerin izolasyonunu saglayan silikon tabanli malzeme) konularak baglant:
kutusunun i¢indeki metalik kisimlarin hava izolasyonu saglanmis olur.

Panelin izolasyon testleri gerceklestirilir.

Panelin akim-voltaj ve gii¢ degerleri belirlenir.

Panel elektroliiminesans ve gérsel kontrole bir daha tabi tutulur, kontrolleri yapilir.
Paneller siniflandirilarak sevkiyat igin paketlenir.

Uretim sirasinda en hassas iiriin hiicre olup, hucrede':i'f&re bxam %3 sev1yesmded1r Diger

hammaddelerde ise (EVA, backshee r1bbon camy
%1’in altinda seyresimef(tedlr Bitmig a
SMART Hmhﬂﬁmalﬂtﬁun cikmaktadir.




Sirket’in Uirettii giines panelleri asagida belirtilen kalite ve giivence sertifikasyonlarina
sahiptir:

Sirket 11.04.2022 tarihine kadar gecerli; giines pilleri, giines panelleri, giines kolektorleri,
fotovoltaik birimler, iletkenler, silikon malzemeleri kullanarak iiretimi ve satis1 konusunda ISO
9002:2015 sertifikasina sahiptir.

Sirket’e ait olan, lisans sahibinin Cin’de mukim Taraf A oldugu Fotovoltaik Giines Paneli
modellerine iligkin olarak, Kiwa Cermet Italia S.p.A tarafindan verilmis bir adet {iriin sertifikasi
bulunmaktadir. Isbu iiriin sertifikasi uyarinca, paneller ISO/IEC 17025 standartlar1 uyarinca
denetlenmis olup periyodik denetimler; imalat kalite kontrol ve iiretim siireglerinin teftisi,
tiretilen panellerin teftisi ve test edilen panellere esdegerde olan diger panellerin kontrolii,
imalatg1 test merkezlerinin diizenli olarak kontroliinii icermektedir. Uriin sertifikas1, 25.06.2021
tarihinde diizenlenmis olup 22.06.2026 tarihinde sona erecektir.

Sirket tarafindan piyasa uygulamalarina paralel sekilde s6z konusu iiriin sertifikalari, sona erme
tarihlerine gore yenilenecektir. Ote yandan Sirket tarafindan yeni bir iiriin iiretiminin séz
konusu oldugu hallerde yeni iirtinler i¢in de gerekli sertifikalarin alinmasi y6niinde islemlerin
baslatilmas: gerekmektedir.

Sirket’in 30 Eylil 2021 itibariyla Gebze fabrikasinda toplam 419 mavi yakali personel
calismaktadir. Bunlarin 308’1 {iretim, 11°i bakim-onarim, 53’ii siire¢ kalite kontrol, 34°{i depo
ve lojistik, 13’1 ise idari isler personelinden olugmaktadir.

2. Miihendislik ve Projelendirme

Sirket biinyesinde 30 Eyliil 2021 itibariyla sektor tecriibesine sahip 13 kisilik EPC ekibi
bulunmaktadir. Sirket, giines enerjisi santralleri i¢in proje gelistirme, mithendislik, arazi se¢imi,
santral bilesenleri temini ve anahtar teslimi GES kurulum hizmetlerini sunmaktadir. Bu
kapsamda mihendislik ve projelendirme ekibi, musterilerin beklentilerini ve sistem
gereksinimlerini kargilamak adina miisterilerle, ekipman tedarikgileriyle, 6zel sektér ve kamu
gorevlileriyle ve iireticilerle koordinasyon i¢inde ¢alismaktadir.

Sirket’in bu kapsamda miisterilerine sundugu hizmetler su sekildedir:
e Miihendislik Hizmetleri

Yurt i¢i ve yurt disindaki projelere miihendislik tasarim hizmetlerini kapsamaktadir.
Sirket, miisterilerinin beklentilerini karsilamak adina tiim disiplinlerde (insaat, mekanik,
elektrik isleri) ilgili iilke standartlarina tam uyumlu olarak, her proje 6zelindeki
ihtiyaclara gore tasarim yapmaktadir. Mithendislik hizmetleri kapsaminda Sirket, hali
hazirda mevcut miisteri portfyiine deger miihendisligi yaklasimi ile giines enerjisi
santrali tasarimi, uygun teknolojinin se¢imi, modiil yerlesimi, uygun invert6ér segimi,
\ santralin uzaktan izleme ve SCADA altyapisi, son 20 yilin NASA meteoroloji verilerine

gore uluslararasi kabul edilmis simiilasyon programlari ile giines enerjisi santralinin tiim
kayiplar sonrasinda sebekeye verecegi net enerji miktarinin hesaplanmasi gibi
siireglerde hizmet vermektedir.
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ihtiyaglarini belirlemek, bu yonde mithendislik, projelendirme ve uygulama hizmetleri
sunmak da bulunmaktadir.

Sirket, bu miihendislik hizmetleri kapsaminda, giines enerjisi santrallerinin aktif olarak
isletmede kalmasi ve maksimum performans ile beklenen iiretim degerlerinin elde
edilmesi, santralin daha uzun O6miirlii olmasi ve yatinmin geri doniis siiresinin
kisaltilmasi igin bakim onarim hizmeti de vermektedir.

Bu kapsamda Sirket’in sunmakta oldugu bakim onarim hizmetleri asagidaki gibi
ozetlenebilir:

*GES Ariza Miidahale

-Hizl1 Yedek Par¢a Temini

*GES Teknik Servis Hizmeti

-Koruyucu ve Onleyici Bakim Faaliyetleri
-Uzaktan Izleme ile Performans Takibi
‘Raporlama

-Mekanik ve Elektriksel Periyodik Kontrolleri
*Glines Paneli ve Saha Temizligi

Arazi Se¢imi Danismanhg

Sirket, giines santrali projelerinde miisterilerine arazi se¢imi konusunda da destek
vermektedir. Arazi se¢imi igin giines potansiyeli durumu, arazinin toprak yapisi
(topografik yapisi), gdlgelenme durumu, arazinin kirlenme ve tozlanma durumu,
arazinin ENH ile olan iligkisi, hava sartlarinin uygunlugu ve ulagim yollarinin durumu
incelenmektedir. Akabinde saha yerlesimi optimum verimlilik diizeyinde Sirket
tarafindan kurgulanir ve PVsyst gibi yazilimlar (Giines FV sistemlere ydnelik ¢oziimler
sunan ve fotovoltaik sistemlerin tasarimimin gergeklestirildigi yazilim sistemi)
kullanilarak iiretim simiilasyonu olusturulur.

Santral Bilesenleri Temini

Sirket’in faaliyetleri siiresince edindigi tecriibe ve tedarik¢i iliskileri ile, galistig
projelerde gerekli olan biitiin tiriin ve hizmetlerin rekabetci sartlarda tedarik edilmesi
konusunda hizmet vermektedir. Ayrica gerekli lojistik organizasyonlarin yapilmasi
konusunda da damismanlik hizmeti saglamaktadir. Sektérde diinyanin 6nde gelen
fuarlarini, teknoloji enstitiilerini, test laboratuvarlarini biitiin sistem bilesenleri igin takip
eden Sirket, bu sayede giines paneli teknolojileri, eviriciler, transformatérler, en verimli
kablolama ile az kayipli elektrik sistem tasarimlar1 konusunda yetkinlik kazanmaktadir.
Sirket’in tedarikgiler ile olan uzun siireli iligkileri, satin alma siirecinde miisterilerinin
ihtiyaglarina uygun, giivenilir ve Kkaliteli ¢oziimleri daha rekabetgi fiyatlarla
sunabilmesine imkén vermektedir. Sirket’in misterilerine irettigi giines panelleri
disinda temin ettigi santral bilesenlerini olusturan ana ekipmanlarin bashicalan
asagidakilerdir:

e Invertor
e OG Hiicre ve Beton Kosk
e Trafo :
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Kablo

Elektrik Panosu

Topraklama ve Yildirnmdan Korunma Malzemeleri
Kablo Tasima Sistemleri

Cevre Giivenlik ve Koruma Sistemleri

SCADA ve Izleme Sistemleri

Hava Istasyonlar:

ENH Malzemeleri

o Anahtar Teslimi GES Kurulum Hizmeti

Sirket, miisterilerine anahtar teslimi GES kurulum hizmeti de sunmaktadir. Sirket’in bu
kapsamdaki temel uygulama alanlar1 agagidaki gibidir:

e Biiyiik Olgekli Ticari Saha Projeleri (10 MW iistii gii¢)

e Orta Olgekli Ticari ve Oz Tiiketim Temelli Saha Projeleri (10 MW alt: giic)

e Bilyiik ve Orta Olgekli Ticari ve Oz Tiiketim Temelli Cat: Projeleri (1 MW iistii
glc)
Orta Olgekli Sebekeden Bagimsiz / Micro Grid Projeleri (1 MW alt1 giic)

e Fotovoltaik ile Entegre Hibrit Projeler (Giines digindaki kaynaklardan enerji
tiretimi gergeklestiren tesislerle giines enerjisinin beraber kullaruildigi enerji
liretim projeleri)

Sirket bugiline kadar edindigi tecriibeler 1siginda, diinyanin her yerinde proje gelistirme,
mithendislik hizmetleri, EPC, BOT ve BOO alanlarinda faaliyet gostermektedir.

Teknik ve finansal fizibilite ¢aligmasi ile baslayan anahtar teslim GES kurulum hizmeti siireci;
arazi se¢imi, santral ingasi, proje onay ve kabul islemleri, ENH projelendirmesi ve kurulumu,
test ve devreye alma, trafo merkezi ve dagitim merkezi tasarimi ve kurulumunu kapsamaktadir.

Sirket, EPC projesi olarak 2018’de 2 projeyi (20,4 MWp), 2019°da 1’i yurt disinda olmak iizere
8 projeyt (54,95 MWp), 2020’de 1’i yurt disinda olmak iizere 6 projeyi (54,77 MWp)
tamamlamistir.2021 yilinda ise Sirket toplam 6 projeyi tamamlamis olup, 30 Eyliil 2021
itibartyla 4 proje i¢in 56,65 MWp, 31 Aralik 2021 itibariyla da toplam 79,86 MWp kurulum
yaptlmustir. 2021 yili igerisinde 23,2 MWp giiciindeki 7 projenin kurulum siireci devam
etmektedir. Van-Arisu 55,54 MWm/45MWe projesinin ise Bakanlik kabulleri gergeklestirilmis
ve GES santrali devreye alinmustir.

7.1.2. Arastirma ve gelistirme siireci devam eden 6nemli nitelikte iiriin ve hizmetler ile soz
konusu iiriin ve hizmetlere iliskin arastirma ve gelistirme siirecinde gelinen asama
hakkinda ticari sirr1 a¢13a ¢cikarmayacak nitelikte kamuya duyurulmus bilgi:

Sirket tiretim ve hizmetlerine iliskin yatirim yapma karari almast ile 2018 yilindan itibaren Ar-
Ge calismalarinda bulunmaktadir. Bu kapsamda, 2019 yilinda inovasyona verdigi énemin
neticesinde fotovoltaik hiicre verimini artiran mesafe kontrollii nano kompozit malzemeye
iligkin ilk patent bagvurusunu gergeklestirmistir. Sirket agirlikli olarak, giines hiicrelerinin
verimliligini artirmay1 hedefleyen projeler yurutmektedu; Sirket bu konuda calismalarini
yogunlastirmayi, Ar-Ge ekibini biiyiitmeyi, yapﬂan prélelen\gesltlendlrmeyl ve bir Ar-Ge
merke21 kurmay1 (hedeﬂemektedur Sirketin Ax;@eléﬁpg,ﬂ,manmda lisaggriistii 5, lisans mezunu
=-i pﬁa& 12 k1$xfbulunmaktad1r 5
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7.2. Baslica sektorler/pazarlar:

7.2.1. Faaliyet gosterilen sektorler/pazarlar ve ihragcinin bu sektdrlerdeki/pazarlardaki
yeri ile avantaj ve dezavantajlari hakkinda bilgi:

Diinyada Giines Enerjisi Sektoriine Genel Bakis

PwC Sekt6r Raporu’na gore, diinyadaki toplam kurulu GES kapasitesi 2000 yilinda yaklagik 1
GW iken, 2020 yilinda 710 GW’ye yiikselmistir. Diinya GES kurulu giiciinde Cin lider
konumdadir. Cin’in giines enerjisini 6ncelikli hale getirmesinde izledigi politikalar ve giines
paneli iiretim kapasitesi onu diger iilkelere gére bu alanda daha avantajli bir konuma
getirmektedir. Diger tilkelere bakildiginda ise Cin’i ABD, Japonya, Almanya ve Hindistan takip
etmektedir. Bolgeler bazinda bakildiginda 2030 yilina gelindiginde de GES kurulu giiciiniin
onemli bir kisminin Cin basta olmak iizere Asya iilkelerinde odaklanacagi beklenmektedir.

(Kaynak: PwC Sektér Raporu)

Ulkeler ve Bolgeler Bazinda GES Kurulu Giicii (GW, 2020)

Cin 254
Diger 214
ABD 74

Japonya 69
Almanya 54

Hindistan 39

Turkiye | 7 = Kuzey Amerika ® Latin Amerika = Avrupa

" Afrika ® Asya Pasifik

(Kaynak: PwC Sektor Raporu)

2050 yilinda kiiresel GES kurulu giicliniin yaklagik 9.095 GW seviyesinde olacagi tahmin
edilmektedir. Aym1 zamanda BM nin agikladig1 Stirdiiriilebilir Kalkinma Amaglari ile uyumlu
sekilde, 2015- 2020 arasinda %15.7 yillik bilesik biiyiime oraniyla biiyiimiis olan GES kurulu
giicliniin kiiresel elektrik kurulu giicii igerisinde 2050 yilina gelindiginde %37 ile %47,2
arasinda paya sahip olabilecegi 6ngoriilmektedir. Bununla birlikte 2050 yilinda yenilenebilir
enerjinin kiiresel toplam enerji {iretimi i¢erisinde %86 paya sahip olacag 6ngoriilmektedir.
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Kiiresel GES Kurulu Giicii Projeksiyonu (GW, 2010-2050)
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(Kaynak: PwC Sektor Raporu)

Kiiresel Giines Hiicresi ve Paneli Satislari

Diinyada toplam giines hiicresi ve giines paneli satiglar1 yillik %21 oraninda biiytiyerek 2020
yil sonunda 132 GW’ye ulasmstir.

Kiiresel Toplam Giines Hiicresi ve Giines Paneli Satisi (GW)

70
51

2015 2016 2017 2018 2019

(Kaynak: PwC Sektér Raporu)

Kiiresel Giines Enerjisi Uriinleri Oyunculari

% PwC sektdr raporuna gore 2020 yilinda diinyada glines hiicresi ve paneli satiglarinin %71’ini
< sektordeki en biiyiik 10 iireticinin gerceklestirdigi goriilmektedir. Cinli iireticilerin 2020 yili
itibariyla piyasada hakim konumda olduklar gézlemlenmektedir. Asagidaki tabloda en biiyiik
10 tireticinin 2020 y1l1 igin MW bazinda satiglar1 ve diinyadaki toplam satiga orani belirtilmigtir.
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En Biiyiik 10 Sirket’in Yilik Giines Hiicresi ve Pgnelq;&zt:;lan (MW)
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2020
Sicket Ulke g T T Diinyadaki Toplam
Satis Pay: (%)
LONGi : Cin 14.683 ' n
Tongwei Cin 12.100 9
JA Solar Cin 10.751 8
Aiko Solar Cin 10.521 8
Trina Solar Cin 9.001 7
Jinko Solar Cin 8.655 7
Canadian Solar ABD 8.337 6
Talesun Cin 7.435 6
Suntech Cin 6.313 5
First Solar ABD 5.500 4
11k 10 Sirket 93.296 71
Diger Sirketler 38413 29
Toplam 131.709 100

(Kaynak: PwC Sektor Raporu)

Diinyada giines hiicre ve panel sektériinde 6nemli pazar paylarina sahip olan sirketler, bu
pozisyonlarim stirdiirmek adina ¢esitli yatirnmlar yapmaktadirlar. Gelecekte hizhi biiyiimesini
stirdiirmesi beklenen giines hiicre ve panel sektériinde, sirketler yiiksek verimlilikteki hiicre
teknolojilerine ve tiretim kapasitesi genisletmelerine yatirim yapmaktadirlar.

e LONGI Nisan 2020’de monokristal wafer liretim kapasitesini 42 GW’ye monokristal
modil tiretim kapasitesini 14 GW’ye ¢ikardigini agiklamistir. LONGI, es zamanli
olarak gelecekte wafer kapasitesini 75 GW’ye modiil kapasitesini ise 30 GW’ye
¢ikaracagini duyurmustur.

e Agustos 2020’de Jinko, yaklasik %22,3 verimlilikte ¢alisan 610 W monokristal modiil
liretmeye baglamistir.

e Diinyadaki CdTe hiicre teknolojisiyle iiretilen modiillerin 6nemli tedarik¢isi olan First
Solar Mart 2020°de, gelistirmis oldugu son teknoloji CdTe modiillerle Intersect Power
firmasina 2,4 GW’lik modiil tedariki yapma konusunda anlasmaya varmastir.

tiretim fabrlka kgpasn ini

e Aiko, yapmis oldugu gelisim plam dogrultusunda hii
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e Canadian Solar Ekim 2020°de yiiksek verimlilikte 665 W modiil iriinlerini satiga
¢ikarmistir. Bu gelismeyi takiben Haziran 2021°de Japonya’da toplami 143 MWp’lik
dort projenin kurulumuna bagladigini duyurmustur.

e Suntech Power Ekim 2020 yilinda 600 W iizeri gii¢te modiiller tiretebilecegi 3 GW
modiil fabrikas1 genisletmesine gittigini agiklamistir. Béylece sirket, {iriin ailesine 670
W’ye kadar gikabilen modiilleri katmigtir. Bu gelismeyi takiben Lead Intelligent and
Leadmicro ile Nisan 2021°de %24 verimlilikte TOPCon giines hiicresi iiretebilmek igin
2 GW bilyiikliigiinde akill fabrika kuracagim agiklamigtir.

e JA Solar Agustos 2020’de 800 W modiil dizaynini tamitmistir. JA Solar, Ekim 2020’de
Ispanya’nin sebekeye bagh ilk yiizen giines enerjisi santralini kurmak igin tiim tedarikin
kendisinden yapilacagini agiklamistir.

e Trina, Haziran 2020°de RISE fonuna yatirim amaciyla 1 GW GES portfoyii sattigim
agiklamistir. Bu gelismeyi takiben Trina Mart 2021°de 670 W modiiliinii tanitmagtir.

e Tongwei, Subat 2020°de 2,9 milyar dolar yatirim yaparak 30 GW hiicre liretim tesisi
kurmustur. Ayrica Tongwei, 2023 hedeflerinde talebe bagl olarak bu kapasitesini 100
GW’ye kadar genisletmeyi planladiklarini duyurmustur. Bu gelismeyi takiben Agustos
2020°de tiretmeyi planladig1 760-780 W modiil {irlinlerini tanitmistir.

(Kaynak: PwC Sektor Raporu)

Giines Hiicresi ve Giines Paneli Ureticilerinin Finansal Performansi

En biiyiik 10 giines hiicresi ve giines paneli {ireticisi sirketten halka agik 5 sirketin finansal
verileri incelendiginde, 2018 yilindan 2021 yilina kadar sirketlerin gelirlerini ABD dolar:
bazinda yillik %50°ye kadar artirabildigi gozlemlenmistir.
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(1) :Haziran 2021 finansal verileriyle geriye doniik son 12 ay kullanilmistir

(Kaynak: PwC Sektor Raporu)

Tiirkiye’de Giines Enerjisi Sektoriine Genel Baks

Tiirkiye, cografi konumu nedeniyle yiiksek giines enerjisi potansiyeline sahiptir. ETKB
tarafindan hazirlanan GEPA’ya gore, ortalama yillik toplam gilineslenme siiresi 2.741,07 saat
olup ortalama yillik toplam 1smim degeri 1.527,46 kWh/m? olarak hesaplanmistir. GEPA’da
yer alan genel potansiyel gériinlimii asagida yer almaktadir.

(Kaynak: ETKB)

Tiirkiye’deki giines 1sinim seviyesi ve dolayisiyla da giines enerjisi iiretim potansiyeli bircok

lilkeye nazaran yiiksek seviyelerdedir. Diinya Bankasi’nin yaymmladigi Kiiresel Giines
3. Atlasi’na gore giines enerjisi potansiyelinin yiiksek oldugu bélgeler, 30°Kuzey ve 30°Giiney
enlemleri arasinda konumlanmistir. Tiirkiye, 36° ve 42° Kuzey paralelleri arasinda
konumlandig i¢cin ABD, Cin ve birgok Avrupa iilkesine gore daha fazla 1s1nim almaktadir ve
dolayisiyla metrekare bagina giines enerjisi iiretim potansiyeli de daha fazladir. G20 {ilkeleri
arasinda kisi bagina diisen giines enerjisi tiretim seviyesi en yiiksek olan on iilke incelendiginde,
Tiirkiye’nin onuncu sirada oldugu ve Avustralya hari¢ siralamaya giren tiim lilkelerin giines
1stnim potansiyelinin Tiirkiye’den diisiik oldugu goriilmektedir. Ulkenin yenilenebilir enerji
8 ddniisiimiinde bu potansiyelden giic llnmagl_ beke ektedir.
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Kisi Basina En Yiiksek Giines Enerjisi Ureten G20 Ulkeleri (ilk 10) ve Istnim Potansiyeli,
(kWh/kisi, kWh/m2/giin, 2019)

585

558

Avustralya Almanya  Japonya lalya ABD G.Kore Birlesptk  Fransa Cin Turkiye fik 10
Kralhk Ortalamasi
mm K isi Bagina Giines Enerjisi Uretimi ~=Gines Isimm Potansiyeli

(Kaynak: Diinya Bankasi)

Diinya giines enerjisi kurulu gii¢ siralamasinda 2010 yilinda 51. sirada bulunan Tiirkiye 2020
yilinda 16. siraya yiikselmistir. Bu gelismeye paralel olarak toplam yenilenebilir enerji kurulu
giicii siralamasinda 2010 yilinda bulundugu 14. siradan 2020 yilinda 12. siraya yiikselmistir.
T.C. Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakanligi 2019-2023 Stratejik Plani’nda belirttigi {lizere
stirdiiriilebilir enerji arz giivenligini saglamak adina yerli ve yenilenebilir enerji kaynaklarina
dayal1 elektrik giiciiniin toplam kurulu giice oraninin %65’e yiikseltilmesi hedeflenmektedir.
Bunlara ek olarak planda 2023’e gelindiginde toplam 10 GW giines enerjisi toplam kurulu
giiciine ulasilmasi 6ngoriilmektedir. Uluslararas1 Enerji Ajansi ise 2021-2026 yillar1 arasinda
Tiirkiye’nin yenilenebilir enerji kurulu giiciiniin 26 GW’den fazla artacagin1 ve bu artisin
yaklasik yarisinin (12 GW) giines enerjisinden saglanacagini 6ngdrmektedir.

(Kaynak: PwC Sektor Raporu)

Tiirkiye’nin Diinya Toplam Kurulu Gii¢ Siralamasindaki Yeri

2010 ? 2020

Toplam Yenilenebilir 14. 12.

Giines j =t R 51. 16.
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GES Kurulu Giicii Ulke Siralamasi (GW, 2020)

254

il B B N N e

ABD Japonya Almanya Hmdlstan italya Avustralya Vietnam Giiney Ispanya Tiirkiye
Kore

(Kaynak: PwC Sektor Raporu)

2020-2026 yillar arasinda gbzlenmesi beklenen yenilenebilir enerji kurulu giicti artisinda Cin,
ABD ve Hindistan bas1 ¢ekmektedir. Uluslararasi Enerji Ajansi séz konusu dénem boyunca
Tiirkiye’nin kurulu gii¢ artisi bakimindan diinyada 10. sirada olacagini tahmin etmektedir.
Kapasite artiginin enerji kaynaklari bazinda kirilimi incelendiginde, giines enerjisinin agik ara
farkla ilk sirada oldugu ve riizgar enerjisiyle beraber gelecegin enerji doniisiimiinde basrolde
olacag goriilmektedir.

Tiirkiye’nin giines enerjisi kurulu giictiniin toplam kurulu giice oram karsilastirilabilir enerji
piyasalarinin gerisinde olmasina ragmen kurulu gii¢ artisinin 2020 itibanyla gelismis ve
gelismekte olan iilkelerin ortalamalariyla karsilastinldiginda daha hizli bir bilylime oranina
sahip oldugu goriilmektedir. Thale ve tesvik mekanizmalarinin 2015 yilindan itibaren devreye
girmeye baslamasiyla birlikte Tiirkiye’nin giines enerjisi kurulu gii¢ artis1 hizlanmistir. Yapilan
atilimlar neticesinde 2015°ten sonra aradaki fark hizla kapanmaktadir.

23 Tiirkiye GES Kurulu Giiciiniin Toplam Kurulu Giice Oraninin Geligsimi (%)
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*Arjantin, Brezilya, Cin, Hindistan, Endonezya, Meksika, Polonya, Giiney Afrika, Giiney Kore ve Tiirkiye
** ABD, Japonya, Birlesik Krallik, Kanada, Almanya, Fransa, Hollanda, italya, Ispanya, Avustralya
(Kaynak: PwC Sektér Raporu)

Aralik 2021 itibariyla Tiirkiye’deki toplam glines enerjisi kurulu giicii yaklasitk 8 GW
seviyesindedir ve 2015-2020 arasinda her sene ortalama 1.284 MW kurulu gii¢ eklenmistir.
Tiirkiye’de toplam giines enerjisi kurulu giicli 2021 Aralik ayinda 2016 yili kurulu giiciiniin
yaklasik 10 katina ulagmustir.

Tiirkiye Giines Enerjisi Kurulu Giicii Gelisimi (GW)

66%  10%  18%

5.7%
4.0%

1.10/0/—/———-

2016 2017 2018 2019 2020 2021
——Toplam I¢indeki Pay1

(Kaynak: PwC Sektor Raporu)

Gilines enerjisinden iretilen elektrik 2021 Kasim ay1 itibariyla 12.959 GWh’ye ulagmustir.
Tirkiye’de toplam giines enerjisinden diretilen elektrik 2021 Kasim ay1 yih itibariyla
Tiirkiye’de iiretilen toplam elektrik miktarinin %4'{inti olusturmaktadir.

Tiirkiye’de Giines Enerjisinden Elektrik Uretimi Gelisimi (GWh)

2016

2017



TURIVE SINATKALKITA TABXAS

Me

(Kaynak: PwC Sektor Raporu)
Tiirkiye’de 2020-2026 arasinda olugsmasi beklenen yenilenebilir enerji kurulu gii¢ artigina en
biiyiik katkiy1 glines enerjisinin yapacagi ve riizgdr enerjisinin de ikinci sirada olacagi

ongoriilmektedir.

Tiirkiye’de Giines Enerjisi Kurulu Gii¢c Artist Ongériisii (GW, 2018-2026)

3,00

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

(Kaynak: PwC Sektor Raporu)

Tiirkive 'de Giines Hiicresi ve Giines Paneli Uretimi

Tiirkiye’de, lilkedeki GES yatirimi talebini karsilayabilen ve ayn1 zamanda ihracata da iiriin
verebilen giines hiicresi ve paneli iireticileri bulunmaktadir. Tiirkiye’de giines enerjisi kurulu
glicliniin lisanssiz santraller iizerinden gelistirilmesi, lisanssiz santrallerin asgari biiyiikliigiine
dair diizenlemeler, GES yatinmlarinin &lgek bagimsiz performanslari ve uygun yatirim
maliyetleri; GES yatinmcilarinin gok farkli profillerden olugmasina neden olmustur. Ekosistem
icerisinde yatirimcilara destek veren ekipman iireticileri ve EPC sirketleri de yurt i¢cinde bazi
projelerde yatirimci olarak yer almistir. Birgok ekipman iireticisi ve EPC sirketinin ayni
zamanda Tiirkiye’de edindikleri deneyimi kullanarak yurt diginda da EPC projeleri
gelistirdikleri ve bu projelere hem ekipman saglayip hem de yatirim ve isletmesinden sorumlu
olduklar goriilmektedir.

Panel iireticileri, GES’lerin temel tasini olusturan panelleri iireten sirketlerdir. Tiirkiye’de
degisen biytiklikklerde yillik (retim Kkapasitesine sahip ¢ok sayida panel {ireticisi
bulunmaktadir. Hiicre treticileri, giines panellerinde kullanilan giines hiicreleri tiretimi yapan
sirketleri temsil eder ve Tiirkiye’de bu islev agirlikli olarak bir holdingin bagli ortakliginin
Ankara’daki fabrikasinda gerceklestirilmektedir. Ayrica Sirket’in, Singapur mukimi Taraf 1 ve
Cin mukimi Taraf 2 ile is birligi yaparak hiicre tiretim tesisi kuracagi duyurulmustur. Ayni
grupta invertdr lireticileri, konstriiksiyon uretlcllW‘veEBb“IOmu{etl'lerl gibi diger girdi saglayici
sirketler de btgu/mnaktadlr ‘ .."
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EPC sirketleri, GES’lerin proje planlamasi, miihendislik hizmetleri ve giines panellerinin
kurulumu gibi birgok hizmeti veren sirketlerdir. Panel {iretimi yapan birgok sirket ayn1 zamanda
EPC faaliyetlerinde bulunmaktadir. Sadece EPC faaliyetleri ile istigal eden sirketler de
mevcuttur. Tiirkiye’de faaliyette bulunan EPC sirketleri panel tedarikini yerli ya da yabanci
panel iireticisi sirketlerden karsilamaktadir. Yatirimcilar, lisansli ya da lisanssiz GES’lere
yatirnm yapmis firmalar ifade etmektedir. Tiirkiye’deki giines enerjisi kurulu giicliniin son
doneme kadar daha ¢ok lisanssiz ve kiigiik olgekli santraller tizerinden biiylimiis olmasi
yatinmeilarin kendi i¢indeki dagilimini da etkilemistir. GES yatirimlari bulunan ve enerji
alaninda baska birgok alanda faaliyeti olan yerli ya da ¢ok uluslu yatirimeilar olabildigi gibi;
kiictik dlgekli, yatinm amagh ya da i¢ tiiketime yonelik GES kurmus ve faaliyet alam daha
sinirli yatirimeilarin da oldugu anlagilmaktadir.

(Kaynak: PwC Sektér Raporu)

Tiirkive 'de Uretilen Giines Enerjisi Uriinlerinin Satislar1 Hakkinda Bilgiler

TUIK dis ticaret verileri incelendiginde 2017 yihinda 2,5 milyar ABD dolarina yaklasan giines
enerjisi tirlinleri ithalati, 2018 yilina gelindiginde 345 milyon ABD dolarn seviyelerine
gerilemistir. 2017 yilinda g6zlenen yiiksek ithalat tutari, Tiirkiye’de o yilda giines enerjisi kurulu
glic artisinin yillik seviyede tarihi zirvesini gormesiyle iliskilendirilebilir. 2018 yilindaki sert
diisisiin en Onemli sebebi ise 2017 yili ortasinda uygulanmaya baglanan anti-damping
vergileridir. Cinli iireticilere yonelik bu uygulamadan sonra panel ithal edilen lilkelerin daha ¢ok
Malezya, Tayland ve Vietnam oldugu goriilmektedir.

Tiirkiye’de Giines Hiicresi ve Paneli Ithalati (mn ABD dolari)

2.465
ko 140 245 236
2017 2018 2019 2020 2021

B Giines Paneli ™ Giines Hiicresi

(Kaynak: PwC Sektor Raporu)

2017-2019 yillar arasinda giines enerjisi {irlinleri ihracat: artmis olsa da tiim senelerde ihracat
170 milyon ABD dolan altinda kalmistir. Ihracatin biiyiik ¢ogunlugunu giines panelleri
olusturmaktadir ve 2019 yilindan itibaren her sene panel ihracati, ithalati geride birakmugtir.
Ithalat ve ihracat verileri birlikte 1ncelend1g1nde 2017--yilinda baslatilan anti-damping
uygulamalari sonucunda Tiirkiye’deki giines enewslfynmlerl sekit 'nun hiicre ithal ederek bu
hucrelerl pane‘lé donii§tiifme ' ve ihrag-etme-ypl B gir 1ngu§ﬁgul lektedi
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Tiirkiye’den Giines Hiicresi ve Giines Paneli Ihracati (mn ABD dolary)

117

43

2017 2018 2019 2020 2021

® Giines Paneli @ Giines Hiicresi

(Kaynak: PwC Sektor Raporu)

ABD’de Aralik 2012°de AB’de ise bir sene sonra Aralik 2013°te yiiriirliie giren anti-damping

2018 2019 2020 | 20209 | 20219

) 135,12 155,51 11647 67.9 1,80
HAlGCUtCEl W) o000 3,92 39.62 5.75 93.65
Toplam(MW) ;5 |, 159,43 156,09 73,65 9545

vergilerine benzer bir uygulama, Tiirkiye’de Nisan 2017°de devreye girmistir. Metrekare basina
20 ya da 25 ABD dolarn seklinde ek vergi ithal giines panellerine uygulanmaya baglanmstir.
Bu hamle yerli giines paneli {iretimini destekleme amact giitse de 2017 ve 2018 yillarinda
g6zlenen yliksek GES kurulu gii¢ artislarinda kullanilan panellerde ithal tiriinler kullanilmasini
engelleyememistir. Daha sonraki senelerde Tiirk panel iireticileri yillik kapasitelerini artirarak
yurt igindeki talebi karsilamis ve ihracat potansiyeli kazanmistir. Buna ek olarak yerli gilines
hiicresi {iretim kapasitesinin kazanilmas: giines enerjisi kurulu giiciiniin artigim siirdiirebilmesi
bakimindan 6nem arz etmektedir.

(Kaynak: PwC Sektér Raporu)

Sirket’in Giines Enerjisi Sektériindeki Konumu

Sirket Tirkiye’de gergeklestirdigi MW bazinda panel satislari ve tilkedeki toplam GES kurulu
giic artisini referans alarak yaklagik bir yurti¢i pazar pay1 tespit edebilmektedir. Sirket’in
satiglarini gerceklestirdigi 2018, 2019, 2020 yil sonu«%QZO Tl ay ve 2021 ilk 9 aylik hesap
donemleri dikkate alindiginda pazar payini bu stire 4 fef,aﬂsmdekl he( bir donem bazinda artirdig:
gozlemlenmektedir. Yerli {ireticiler bazinda pazér pay1. hgsap}andlﬁ\nda Sirket 2018 yilinda
yaklasik %11 pazar payina sahlpken bu oran 2319 y}l{ﬁda ‘V“Qséf e vé,32020 yilinda %42’ye
yiikselmistir. Aym dénemler siiresince ithal edidmi AT 1 T))rklye deki giines paneli
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2020 yilinda %23 pazar payina yiikselmistir. Sirket’in 2018, 2019, 2020 y1l sonu, 2020 ilk 9 ay
ve 2021 ilk 9 ay dénemleri itibariyla gergeklestirdigi giines paneli satislarinin MW cinsinden
kinlimi asagidaki tabloda sunulmaktadir:Sirket’in 2018, 2019, 2020 yil sonu, 2020 ilk 9 ay ve
2021 ilk 9 ay itibariyla sahip oldugu yaklasik pazar pay: asagidaki tabloda sunulmaktadir’:

2018 2019 2020 2020-09 2021-09

Toplam Satislar (MW) 135,12 159,43 156,09 73,65 95,45

Tiirkiye Lisansh & Lisansiz
Toplam Yerli Uretim GES 1.263 652 376 309 784
Kurulumu (MW)
Yerli Uretim Yurtici Pazar

0, 0/ 0, 0, 0/
Pay1 (%)* %l 1 Y024 %42 Y024 %12
Tiirkiye Lisansh & Lisansiz
Toplam Uretim GES 1.642 932,3 672 459,2 991,2
K_urulumu (MW)
Panel Ithalat: Dahil Yurtici %8 %17 0423 %16 %10

Pazar Payi (%)

(Kaynak: TEIAS, Trade Map verileri)
Giines Enerjisi Teknolojilerine Genel Bakis

Giines Enerjisi Sistemleri

Giinesin yaydig1 elektromanyetik radyasyon ile enerji tiretimi yapilabilmektedir. Bu istnim; FV
hiicrelerdeki (giines hiicrelerindeki) pn ekleminin yapisi sayesinde, soguruldugunda
elektronlarin koparilmasini ve koparilan elektronun hiicreden cekilerek, elektrik tiretilmesini
miimkiin kilmaktadir.

¢ Giinlimiizde, giines panellerinden elektrik liretiminde ¢ogunlukla silisyum bazli giines
hiicreleri kullanilmaktadir. Bunlarin yani sira panel bilesenlerine bakildiginda panel
ylizeylerini koruyan camlar, enkapsiilant, metalik iletkenler, backsheet ve metal
cerceveler gibi farkli malzemelerin yer aldif1 goriilmektedir. FV panellerde (giines
panellerinde) elde edilen dogru akim, invertér araciliiyla alternatif akima
doniistiirilmektedir.

Giines, ayn1 zamanda termal enerji tiretilmesini de miimkiin kilmaktadir. Giinesten termal ener;ji
tiretiminde kullanilan yontemler giinisi ve giines termal yogunlastirmali enerji santralleri olarak
Ozetlenebilir:

Giinis1 teknolojisinde; paneller, akiskan, tank ve pompa sistemleri kullanilmaktadir. Bu

yontemde giinesten elde edilen termal enerji ile akigkan sicakligi belirlenen noktaya

ulastiktan sonra isinan akiskan tanka transfer edilerek isil enerji depolanip, 1sinma

amactyla kullanilabilir hale getirilmektedir. Gunesten elde edilen termal enerji, fosil

yakitlardan saglanan 1sinma amagl kuH‘annﬁﬁ‘%Qpemh bir alternatif sunmasi ve
J AR ! i *’4‘3
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yenilenebilir enerji kaynagi olmasi nedeniyle enerji doniisiimiinii destekleyen bir
alternatif olarak ne ¢ikmaktadir.

o CSP; giines 15181 aynalar kullanilarak bir merkezde toplanir ve elde edilen termal enerji
ile buhar iiretilir. Elde edilen buhar tiirbinlere iletilerek elektrik enerjisi Uretilir. PwC
Sektér Raporu’na gore diinyada 2020 yilt itibariyla yaklasik 7 GW’lik kurulu glicte CSP
bulunmaktadir.
FV Paneller

FV hiicreler yoluyla elektrik enerjisi tiretimi yonteminde hiicre ve diger bilesenlerin bir araya
gelmesiyle olusan modiiller FV paneller olarak adlandirilmaktadir. FV panellerin temel
bilesenlerinden bazilari asagida siralanmigtir.

Cergeve: Giines paneli gercevesi, paneli yanlardan alabilecegi darbelere ve bilesenlerini
izole ederek hava sartlarina karsi korurken ayni zamanda panel montajinin kolay
yapilmasina olanak saglamaktadir.

Cam: Giines paneli cami, panelin en disinda panel bilesenlerinin hava sartlarina karsi
korunmasini saglaylp aym zamanda panelin mekanik dayanimini saglayan ana
bilesenlerdendir.

Enkapsiilant: Backsheetli panellerde en yaygin olarak kullanilan enkapsiilant EVA’dir.
Bu malzeme hiicrelerin altinda ve tistiinde yer alir ve ana gorevi elektriksel izolasyonun
saglanmasidir. Bunun yani sira disaridan gelen darbeleri s6niimleyici etkisi ile hiicrelere
iletilen etkinin azalmasini saglar. Ayrica, panel bilesenlerinin birbirine entegre olmasini
saglayan ana malzemedir.

FV hiicreler: Panel igerisinde elektrik tiretiminin gergeklestigi ana merkezlerdir. Bu
merkezler ribon ve busbar ad1 verilen metalik iletkenler yardimu ile birbirlerine seri ve
paralel baglanarak panelin toplam ¢ikis akimi voltaji ve bunlara bagh olarak giicii elde
edilir.

Arka koruma tabakasi: Arka koruma tabakasi backsheet adi verilen polimerik bir
malzeme veya cam olabilir. Bu tabaka, paneli dis ortam sartlarina kars: korumay1 ve
elektriksel izolasyonu saglarken, mekanik arizalarin da azaltilmasin saglamaktadir.

Baglanti kutusu: Panellerde iiretilen elektrik ¢iktisinin alindigs ve sahalarda panellerin
birbirlerine seri ve/veya paralel baglanmasini saglayan bilesenlerdir.
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Cergeve

Cam

Enkapsiilant

FV hiicreler

Enkapsiilant

Arka koruma tabakasi

Baglant1 kutusu

FV panellerin kurulum siirecinde asagidaki adimlar takip edilmektedir:
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Hatta yiiklenen cam iizerine enkapsiilant serilir.

String denilen yapilarin olugmast igin ribonlarin, hiicrelerin iizerindeki iletim
baralarinin iizerine lehimlenmesi ile hiicreler birbirlerine seri baglanr.

Stringler tizerine enkapsiilant serili olan camin {izerine yerlestirilir.

Panel dizaym kapsaminda stringlerin birbirlerine seri ve paralel baglanmalari,
stringlerden ¢ikan ribonlarin busbar denilen baralara lehimlenmesi ile gerceklestirilir.
Hiicrelerin ve stringlerin birbirine baglantilarinin tamamlandig yapimn tlizerine tekrar
enkapsiilant serimi yapilir.

Arka koruma tabakasi, enkapsiilantin tizerine yerlestirilir ve elektroliiminesans testi
gergeklestirilerek hem hiicrelerde ¢atlak/kirik ve benzeri sorunlarin olup olmadig1, hem
de elektriksel baglantilarda herhangi bir sorunun olup olmadigi gézlemlenir.

Panel, laminasyon islemine tabi tutularak biitiin katmanlarin birbirine entegre olmas:
saglanir.

Gorsel kontrollerin akabinde silikon veya bant yardimi ile cerceveleme islemi
gergeklestirilir.

Baglant: kutusu silikon yardimi ile arka tabakaya yapistirilir ve panelin igerisinden
¢ikan baralara lehimlenerek gii¢ ¢iktisinin alinmasi adina devre tamamlanmis olur.

- Baglanti kutusu igerisine potting malzemesi konularak baglantt kutusunun igindeki

metalik kisimlarin hava izolasyonu saglanmis olur.

- Panelin izolasyon testleri gergeklestirilir.

- Panelin akim-voltaj ve gii¢ degerleri belirlenir.
- Panel elektroliiminesans ve gérsel kontrole bir daha tabj tutulur, kontrolleri yapilr.
. Paneller sm(lﬂandmlarak sevkiyat i¢in paket]eni 4
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FV Hiicreler

Fraunhofer Raporu’na gore diinyadaki giines paneli hiicrelerinin tamamina yakimn silisyum
bazli hiicre gesitleri olusturmaktadir. Bu hiicre gesitleri temelde polisilikonun islenerek sirasiyla
ingot ve wafera doniistiiriilmesiyle iiretilmektedir.

Polisilikon; kuvarsin gesitli yontemlerde saflagtiriimasiyla {iretilir. Popiiler bir yéntem olan
Siemens yontemi kuvarstan yiiksek saflikta polisilikon elde edilmesini saglamaktadir. Yiiksek
saflikta polisilikon elde edilmesi hiicrenin verimini dogrudan etkilemektedir. Ingot; elde edilen
polisilikonun ergitilerek ve multikristal veya mono kristal iiretilmesine bagl olarak farkli
yontemlerle kristallestirilmesi ile elde edilir. Wafer; ingotlarin dilimlenmesi sonucunda elde
edilmektedir.

FV Hiicre Uretim Siireci ve Deger Zinciri

5% @R

Kum Polisilikon Ingot Wafer Hiicre Panel

(Kaynak: PwC Sektor Raporu)

Bu iiretim siirecinde saflastirma ve kesim yontemleri kullanilarak farkli tiplerde hiicreler
tiretilmektedir. Bu farkliliga ilk jenerasyon hiicreler olan standart multikristal ve monokristal
hiicrelerin tiretim siiregleri 6rnek verilebilir. Polisilikonun saflastirilmas siirecinde; Siemens
yontemi kullanilarak gesitli saflik seviyelerinde polisilikon tiretilmektedir. Giiniimiizde yaygin
olarak kullanilan monokristal hticre tipi i¢in minimum 9N safliga’ ihtiyag duyulmaktadir. Ingot
liretim agamasina gegildiginde multikristal hiicre {iretilirken belirli safliga ulasmis olan
polisilikon dogrudan grafit kaliplarin igerisine bosaltilmaktadir. Polisilikon bu kaliplar
igerisinde eritilmektedir ve kontrollii sogutma yapilarak multikristal kaliplar olusturulmaktadir.
Monokristal hiicre iiretilirken gekirdek kristal eritilmis polisilikona daldiriimaktadir. Bu kristal
kendi etrafinda dondiiriilerek ve yukan yonde yavasga cekilerek monokristal ingot
tretilmektedir. Son olarak wafer kesimi yapilirken elde edilen silindir yapidaki monokristal
ingotlarin bas ve ug kisimlar kesildikten sonra ingotun kenarlari da kesilerek koseli bir sekil
olusturulmaktadir. Bu ingotlar elmas pargacikli gelik tel testereler ile dilimlenerek wafer elde
edilmektedir. Grafit kaplardan kare seklindeki kaliba ulasarak ¢ikan multikristal ingotlar da
benzer sekilde elmas pargacikli gelik testereler ile dilimlenmektedir.

Giintimiizde en sik kullanilan polisilikondan wafer iiretim zinciri yerine arastirmalar sonucunda
dogrudan wafer iiretim yontemi gelistirilmistir. Bu yontem sayesinde polisilikon saflastirma ve
«( ©  ingot iretimi asamalari ortadan kalktigi icin {iretim maliyetlerinir}fy'a:?f;i;f&ﬁny{g, tiretim
% asamasinda kullanilan enerjinin ise yaklasik %65 oraninda az‘;labile(;;ggi ,6ig§g6rﬂlinekfé;¥:‘lbir.
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FV Hiicre Teknolojileri

Glinlimiizde verimlilik @ist sinirina ulasmis olan standart multikristal ve monokristal hiicreler
popilerliklerini kaybederek PERC mimarisinin gelismesiyle birlikte yerlerini Mono PERC ve
Multi PERC gibi yapilara birakmislardir. Bu siire¢ igerisinde ince film hiicreler gibi eski tip
silikon bazli hiicrelere gore verimlilik ve maliyet bakimindan daha avantajli hiicre tipleri
tretilmeye baslanmis olsa da 2012 yilindan sonra silikon fiyatlarinin diismesiyle ve PERC
mimarisi gibi hiicre verimliligini artiran yeni teknolojilerin gelismesiyle bu avantaji
kaybetmeye baslamistir. Fraunhofer Raporu’na gére 2020 yilinda kurulumlarda en sik
kullanilan hiicre ¢esidi Mono PERC hiicreler olmustur. Giiniimiizde kullanilmakta olan ve
geligtirilmekte olan hiicre tipleri 3 ana kategoriye ayrilmaktadr:

e Silisyum bazli hiicreler grubuna multikristal, monokristal ve Mono PERC hiicreler
dahildir.

e Ince film paneller; daha onceki yillarda eski tip silikon bazli panellere gére maliyet
bakimindan daha avantajh olsa da 2012 yilindan sonra silikon fiyatlarinin diismesiyle
ve PERC mimarisi gibi hiicre verimliligini arttiran yeni teknolojilerin gelismesiyle
popiilerligini kaybetmisti. PwC Sektér Raporu’na goére, Indiyum ve galyum
materyallerinin kithig1 nedeniyle CIGS tipi hiicrelerin {iretimi biiyiik miktarlarda
yapilmiyor olsa da CdTe halen %4 civarinda pazar payma sahiptir. Lakin, CdTe
panellerinde toksik elementlerin kullaniliyor olmasi da ayrica bir sorun olarak karsimiza
cikmaktadir.

* Gelismekte olan hiicre teknolojileri; kisitl alandan daha iyi faydalanmak i¢in yiiksek
verimlilige sahip hiicre teknolojilerini kapsar. Bu kategoriye Perovskite, HIT, TOPCon,
IBC ve Tandem hiicre tipleri girmektedir. Giines enerjisini iyl emme &zelligine sahip
olan Perovskite’in kullamm 6mrii problemleri iizerinde ¢alistimaktadir. Karmasik
yapiya sahip olan IBC diger teknolojilerle hibrit hale getirilebilmektedir. TOPCon, HIT
ile karsilagtirildiginda giintimiizde daha popiilerdir. Ayrica, giiniimiizde sik¢a kullanilan
PERC tiretim hatlarinin TOPCon’a déniigiimii daha uygun géziikmektedir. Tandem
teknolojisinde Perovskite ve silikon hiicre yapilari ¢oklu katman olarak kullamilarak gok
yikksek verimlilik elde edilmektedir. Fakat stabilizasyon problemlerinden dolay:
endiistriyel olarak kullanimi heniiz miimkiin degildir.

(Kaynak: PwC Sektor Raporu)

Giiniimiizde siklikla PERC gelistirmesi yapilmis olan hiicrelerden olusan modiiller
kullanilmaktadir. Verimliligi arttirmak adina farkli PERC modiil kullanimlari mevcuttur:

,m te o Tek tarafli PERC Modiil; ilk jenerasyon hiicre teknolojisinin yerini alarak piyasay: hizla
SeA domine eden ve gilinimiizde en sik kullanilan giines paneli teknolojisidir. PERC
== yonteminde kacak akimlarin, hiicrenin arka tarafina ekstra bir pasivasyon katmani
T eklenerek 6niine ge¢ilmistir. Bu sayede, hiicre verimliligi artmaktadir.

£ ¢ Bifacial Modiil; giiniimiizde yine oldukga sik kullanilan teknolojilerden biridir. Bifacial

KALKIA BANABT A,

modiiller arka ve 6n ylizeyinden de elektrik iiretebilmektedir. Arka yiizeyinde cam ya da
transparan film kullanmlarak yansiyan giines 15181 tekrar degerlendirilmektedir.

* Half-cut Modiil; normal panellerde kullanilan hiicrelerin ikiye kesilerek kullanildig
teknoloji tiirlidiir. Boylece, elektrik dlremmgien dogan kayiplar azalmaktadir. Bu
sayede, panelin verimliligi arttlrllmaktadl,rr 4 “‘"*\\&,

J Multlbusbar (MBB) Modiil; hucr’lenﬁ* uzerlegne Shem {§
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kiigiilmesi, akimin daha efektif bir sekilde hiicre igerisinden toplanmasina ve hiicrelerde
olusabilecek catlaklarin panel ¢iktisini daha az etkilemesine olanak saglamaktadir. Bu
sayede, panelin verimliligi arttirilmaktadir.

e Half-cut MBB Modiil; hem half-cut hem de MBB modiillerin avantajlarini biinyesinde
toplar. Hiicrelerin de biiyiimesi ile sektérdeki en yaygin panel tiplerindendir.

¢ Half-cut Bifacial MBB Modiil; hem kayiplardaki avantajlar ve verimliligin artmasi hem
de hiicrenin arka yiizeyinden de giines 151811 sogurarak verimlilik artigina olanak
vermektedir.

One cikan hiicre teknolojilerinden PERC, TOPCon, HIT ve IBC’nin teknik karsilastirmasi

asagidaki tabloda incelenmistir:

Tellc{r:lcﬁzis‘i PERC TOPCon HIT IBC
Vg;;t;:ﬁgl %422,5-23,5 %23,0-24,0 %23,0-24,5 %23,5-24,5
%26,7 (Kaneka) /
Ar-G %26, (Fraunhofer)/ 226,7 (Kaneka)/
Veﬁr;lli;gi %24,06 (LONGi) %26,1 (ISFH)/
%?24.9 (Jinko) %26,3 (Longi)
%25,2(SunPower)
Uretim
Kapasitesi ~200 GW ~4.9 GW ~2.6 GW ~2 GW
(2021 tahmini)
Onde Gelen T i Aik Jinko, Trina, REC, GS
Uretici ?jgg gi’ etlc . SunPower, LG, SPIC
Firmalar T Jolywood Solar, Tongwei
*Yiiksek verimlilik ey e . R
e Yiiksek Verimlilik *Yiiksek Verimlilik
P ey
Avantajlar Diisitk ABD dolar Yuksek"vienmllllk *Orta ABD dolar/W *Yiiksek ABD
A *Orta-diisik ABD
. . *Yalin siireg dolar/W
*Genig Teknik dolart /W . .
*Ince wafer *Estetik
uzmanhk
SFTZI:E:Z? Oldukga olgun Miimkiin Miimkiin Zorlayici
'I;:(])(gt?lll(l)fx lli( Kolay Orta zor Orta Zor
retim A Diisiik Diisiik En disiik (~4) & Kompleks
S (~9) (~8-11) Diisiik sicaklik (~20)
__‘_ Gelistirilebilirlik - Uyumlu Tamamen uyumlu Oldukga uyumlu
%0, N
*Verimlilik limitine *HJT ye gore diisiik /;L(;gkzoz?t:ﬁga *Yiiksek ve kompleks
e Dezavantajlari yakinlik . y hti );CI yatirim
*YﬁkS’ék'L.I'D & 7 Ry ek K IZ ks panel *Tamamuyla farkli
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(Kaynak: Fraunhofer Raporu)

Mono PERC ve gelistirilmekte olan hiicre teknolojileri tiretim verimliligi agisindan ylizdesel
olarak farkli sonuglar vermektedir. En ¢ok kullanilan teknoloji olan Mono PERC %23-%25
oraninda iiretim verimliligine sahipken, gelistirilmekte olan teknolojiler ylizdesel olarak %30’a
kadar tiretim verimliligi gosterebilmektedir.

Hiicre teknolojilerinin kiiresel pazar paylari incelendiginde Mono PERC’in %80 oraninda pazar
pay1 ile en yiiksek paya sahip oldugu gozlemlenmektedir.

Multi PERC

) ”
_ TOPCon

il 5
e | CdTe
%4
Diger
%4

= Mono PERC = MultiPERC =TOPCon = CdTe = Diger

Mono PERC
%380

(Kaynak: PwC Sektor Raporu)

Giines Enerjisi Sistemlerinin Yeni Kullanim Alanilari

Glines enerjisi teknolojisini daha rekabet¢i hale getirmek i¢in deder zincirinin tiim seviyelerinde
stirdiirtilebilirlik konularinin dikkate alinmas: olduk¢a dnemlidir. Uretim, nakliye ve dagitim,
insaat ve kurulum, kullanim, igletme ve bakim ile 6mrii sona eren iiriinlerin yeniden ekonomiye
kazandirilmasi gibi asamalar kapsayan glines enerjisi deger zincirinin, yasam dongiisii boyunca
stirdiiriilebilirligin farkli alanlariyla iligkisi bulunmaktadir. Biiyiik 6lgekli giines enerjisi
santralleri, temiz ve yenilenebilir enerji kaynaklarina ge¢isi hizlandirmakta ve geleneksel enerji
kaynaklarina kiyasla maliyet rekabetciligini artirmaktadir. Bu baglamda diisiik maliyetli
enerjiye erisimi miimkiin kilabilecek yeni giines enerjisi kullanim alanlar1 ve yontemleri ortaya
cikmigtir. Bu alanlar bes ana baslikta incelenmektedir:

Hibrit sistemler

Yiizer GES

Cat1 {istii sistemler

Sebekeden bagimsiz sistemler

e Agrisolar sistemler

(Kaynak: PwC Sektor Raporu)

Giines enerjisinin degisken kaynak 6zelliginin neden oldugu gii¢ kaynag1 kesintilerinin 6niine
gecmek ve kaynak kullanilabilirliginin diisiik oldugu zamanlarda gili¢ sisteminin siirekli
gallsmasml saglamak i¢in bir ¢6ziim sunan hibrit sistemler, son yillarda 6ne ¢ikmaktadir. Hibrit
enerji lretim sistemlerinde, diisiik karbon teknoloplen olmalarlna ek olarak enerjilerinin liretim
yapablldlgl saatlerm genelllkle b1rb1r1n1 tamamlar B { @glmasi nedeniyle 6zellikle gunes ve

*ii‘-' erinde ve aksamlari enerji
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liretimi yapan riizgdr tiirbinleri ile aym tesiste birlestirildiginde herhangi bir GES veya RES’e
gore daha devamli sekilde iiretim yapabilen sistemler kurulabilmektedir. Bunlara ek olarak
giines enerjisi sistemlerinin hidroelektrik ve hidrojen teknolojileri gibi diger diisiik karbon
enerji liretim ydntemleri ve depolama ile kullanilmas: da miimkiindiir. Hibrit sistemlerin
avantajlari agagida siralanmustir:

e Yiiksek kapasite faktéril ve artan proje karlilig

¢ Yatinm geri doniis siireleri

e Kaynaklarin en efektif ve siirdiiriilebilir sekilde kullanilmasi
e lyilestirilmis verimlilik

(Kaynak: PwC Sektér Raporu)

Ozellikle GES i¢in ideal arazinin kisith oldugu ancak yogunluklu olarak barajli hidroelektrik
santrallerden elektrik tiiketimini kargilayan iilkeler i¢in yiizer GES sistemleri nemli bir
potansiyel saglamaktadir. Yiizer GES, sistem kurulumu ve tiim paneller ile invertériin bir
sabitleme sistemi ile yiizer bir platform lizerine sabitlenmesi yoniiyle yere monte edilen giines
sistemlerinden ayrigmaktadir. Sistem kurulumu igin araziden tasarruf saglanabilmekte ve
arazinin kisith oldugu yerlerde de kurulum potansiyeli bulunmaktadir. Hidroelektrik iiretim
tesisleri gibi su sahalar ile birlestirilen yiizer GES sistemleri, su ylizeyinin asir1 1sinmasina
engel olmakta ve suyun buharlagmasini azaltmaktadir. Dolayisiyla yiizer GES sistemleri
kiiresel 1sinmanin bir sonucu olarak karsi karsiya kaldigimiz kuraklik tehlikesine de énlem
olarak kullanilabilmektedir. Bu sistem, diger taraftan altindaki sudan gelen sogutma etkisi
nedeniyle yere monte sistemlere gore daha yiiksek verimlilik saglayabilmektedir. PwC Sektor
Raporu’na gore Asya lilkeleri yiizer GES piyasasin biiyiik bir ¢ogunlugunu olusturmakla
birlikte, 6zellikle Hollanda, Fransa, Ingiltere ve Portekiz gibi Avrupa iilkeleri de biiyiik bir
yuzer GES potansiyeline sahiptir.

Yine PwC sektér Raporu'na gore, 35 iilkede tamamlanmis veya devam eden projeler
kapsaminda, y1l sonuna kadar en az 2,4 GW biiyiikliigiinde ek yiizer GES kurulu giiciiniin
faaliyete gegmesi beklenmektedir. Ilk yiizer giines sisteminin, 2007 yilinda Japonya'nin Aichi
kentinde inga edilmesinin ardindan genel olarak aragtirma ve uygulama ile isleyisini gosterme
amaciyla bazi iilkeler kiigiik 6lgekli sistemler kurmaya baslamigtir. Orta biiyiik 6lcekli yiizer
glines sistemleri basta Japonya, Giiney Kore ve Amerika Birlesik Devletleri’nde olmak iizere
2013 yih itibariyla yayginlasmaya baglamustir.

Cati Ustli GES sistemleri, ek alan ihtiyaci yaratmadan, binalarin sogutma, aydinlatma,
havalandirma, isitma, sicak su gibi ihtiyaglarinin dnemli bir kismim karsilayabilmektedir.
Elektrigin %100’ {iniin dogrudan tiiketilmesiyle, ¢at1 iistit GES sistemleri birincil enerji talebini
bilyiik oranda azaltabilmektedir. Cati iistii GES sistemleri, ozellikle tesvikler ve diisen
maliyetler gibi gelismeler sayesinde gelisme gostermistir. Enerji maliyetinin azalmasini
saglayan cati listii GES sistemleri (veya ¢at1 GES), lisanssiz olarak iiretilen elektrigin ihtiyag
fazlasinin elektrik sistemine satilarak gelir elde edilmesine olanak saglamaktadir. Cat1 iistii GES
sistemlerinin avantajlar1 asagida siralanmustir:

e Diisiik bakim maliyeti
Kolay kurulum




e lyilestirilmis enerji erisimi
e Azaltilmis karbon ayak izi

(Kaynak: PwC Sektor Raporu)

Kiiresel Catt Ustii GES Kurulu Giicii Gelisimi (GW)

96,3
60,6
5 -
2019 2020

(Kaynak: PwC Sektér Raporu)

Diinyada ¢at1 tistii GES sistemlerinin kurulu giicti hizla artmaktadir. PwC Sekt6r Raporu’na
gore 2019 yilinda 41,6 GW’den 60,6 GW’ye ylikselmistir. Yapilan tahminlere gore 2025
yilinda kiiresel ¢at1 tisti GES kurulu giicii 96,3 GW’ye ulasacaktir. Tiirkiye’de kurulumu
gerceklesmis olan bazi cati tistii EPC projeleri asagida siralanmustir:

o Tirkiye’de yapilan en biiyiik ¢ati tistli EPC projesi 12,7 MW kurulu giice sahip olup
SANKO Tekstil’'in Adiyaman’da faaliyet gosteren iplik {retim tesislerinde
kurulmustur.

o Sirket, Tosgelik Uretim Tesisi’nin 200 bin m2 biiyiikliigiindeki catisna 10 MW
kapasiteli ¢at1 tipi GES kurulumunu gergeklestirmistir.

e Bir EPC sirketi, Adana’da Atlas Denim’in ¢atisi lizerinde 8,3 MW kurulu giice sahip
GES kurmustur.

(Kaynak: PwC Sektor Raporu)

Bir diger yeni kullanim alani ise yayginlasmakta olan sebekeden bagimsiz (off-grid) sistemler
olacaktir. Bir elektrik sebekesine bagli olmayan, sebekeden bagimsiz FV sistemleri, enerji
talebini karsilamak ve evrensel enerji erisimini saglamak konusunda énemlidir. Modiiler ve
dagitilmis yapisi sayesinde giines enerjisi teknolojisi, ¢ok ¢esitli sebeke harici sistemlere
uyarlanabilmektedir.

Sebekeden bagimsiz sistemler, genellikle elektrik sebekesinin olmadigi veya sebekeye
baglanma maliyetinin yiiksek oldugu durumlarda kullanmilmaktadir. Bu sistemler, diger
sistemlerden daha kiiciik olmakla birlikte genellikle kirsal alanlardaki kiigiik 6lgekli projeler
icin, gelismekte olan iilkelerde bir ¢oziim olarak ve sebekeden ayrilmak isteyen konut
miisterileri i¢in kullanilmaktadir.

Giines enerjisi, maliyeti diismekte olan bir enerji iliretim teknolojisi olmasina ragmen,
teknolojiyi daha da rekabetci ve yenj- g:z?m‘d € (af;lk hale getirmek, maliyetleri dusurmeye
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¢6zlimil olan yesil hidrojeni iiretmek, gelecek igin fark yaratabilecek 6nemli inovasyonlardan
bazilaridir.

McKinsey & Company tarafindan hazirlanan “Hidrojen Ongoériileri Giincellemesi” raporuna
gore gelecek 9 yilda hidrojen yatirimlarinin diinyada 500 milyar ABD dolarina ulasmasi
beklenmektedir. Rapora gore bu kaynagin biiyiikltigii diinyanin karbonsuzlasma hedefi i¢in
pozitif bir gelismedir. Yesil hidrojen konusundaki gelismeler giin gectikge artan riizgir ve
glines enerjisi kapasitesi ile birlikte diisiiniildiigiinde yenilenebilir enerji piyasasi igin olumlu
bir hal almaktadir. Gelecekte daha fazla yesil enerjiye ihtiyacimiz olacagini belirten McKinsey
& Company raporu yesil hidrojen g¢aligmalarinda teknolojinin gelismesi ve maliyetlerin
ucuzlamasiyla hizl: bir ilerleme kaydedilecegini 6ngérmektedir. Yesil hidrojen iiretim sirasinda
karbon olusturmadig igin siirdiiriilebilirlik agisindan 6nemli bir degere sahiptir. Ayrica
hidrojenin biiyiik 6l¢ekte depolanabilmesi ve taginabilmesi de diger enerji tiirlerine gére rekabet
edebilmesini saglamaktadir. Arastirmaya gore giines ve riizgdr teknolojilerinde yasanan
ucuzlamanin zamanla hidrojende de kendini gostermesi ve hidrojenin kullanim alaninin
yayginlasmasi beklenmektedir.

(Kaynak: https://hydrogencouncil.com/wp-content/uploads/2021/02/Hydrogen-Insights-2021-
Report.pdf)

Batarya-giines sistemlerinde, mikro sebekelerde ve sebekeden bagimsiz sistemlerin bir pargasi
olarak batarya teknolojisi, yaklastk 600 milyon insan igin uygun maliyetli enerji erigimi
saglayabilmektedir. Sebekeye bagli bataryalarin 2030 yilinda esneklik ve yeterlilik konusunda
baskin ¢6zlim olmasi beklenmektedir. Bunun bir nedeni, 6rnegin ¢ati iistii GES sistemleri ile,
tiiketicilerin enerji {ireticisi haline gelebilmeleridir.

Ek olarak, depolamanin giines enerjisiyle eslestirilmesi, maliyet sinerjileri ve operasyonel
verimlilik saglamakla birlikte, depolamanin sermaye maliyetlerini azaltabilmektedir.
Almanya’da 2020 yilinda depolama sistemi kurulan konut sayis1 %63 oraninda artarak 106 bin
konuta ulagsmstir.

Bu da kurulan sistemin yaklasik 740 MW’ye ulagmasini saglamis ve Almanya’y1 Avrupa’nin
en biiylik depolama pazari haline getirmistir.

(Kaynak: PwC Sektor Raporu)

Sebeke olgeginde glines enerji santralleri, gesitli sorunlar1 dnleyerek toprak yenilenmesini
destekleyebilmektedir. Ek olarak, uygun konumlarda kurulan ve sorumlu bir sekilde gelistirilen
glines enerji santralleri, biyogesitliligi destekleyerek yeni yasam alanlan yaratabilir ve nesli
tiikenmekte olan hayvan ve bitki tiirlerinin korunmasina yardimci olabilmektedir.

Enerji {iretiminden sonra en fazla sera gazi salinimina neden olan tarnim faaliyetleri; yagis
zamanlamasinin ve miktarinin artan degiskenligi, ortalamanin {izerinde sicakliklar veya uzun
stireli kurakliklar gibi asir1 iklim olaylarimin artmasi nedeniyle iklim degisikligine karsi
savunmasiz konuma gelmistir. Agrisolar, bir giines enerji santrali projesinin bir tarimsal
faaliyete entegrasyonunu ifade etmektedir. Agrisolar (veya Tarim-GES) sistemleri veya cati
giines enerjlslmn tarlmsal binalara yerlestmlmem g1b1 guge&eﬂe_ isi ve tarlm sektorlerl arasmda
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(Kaynak: PwC Sektér Raporu)

Uygulamanin sagladig: faydalar arasinda daha yiiksek elektrik iiretimi, daha yiiksek mahsul
verimi ve daha az su kullanimi dahildir. Birgok gida iiriinii, dogrudan giinesten korunduklari ve
terleme yoluyla daha az su kaybi yasadiklari i¢in giines panellerinin gélgesinde daha iyi
biiylimekte ve bdylece gida iiretimi korunurken su kullanim da azaltilmaktadir. Diger taraftan,
glines panelleri i¢in 6nemli bir avantaj verimliliklerinin artmasidir. PwC Sektor Raporu, Agri-
FV sistemlerin esdeger monosistemlerle karsilastirildiginda arazi kullanim verimliligini %60-
%70 oraninda artirabilecegini gostermektedir:

e Agrisolar projeleri, siirdiiriilebilir bir sekilde tasarlanip yénetildiginde, hektar basina
verimliligi artirirken, aym1 zamanda toprak bozulmasini, su veya tek kullanimhk
plastiklerin kullanimini da azaltabilmektedir.

e Tarimsal ¢oziimler, iklim degisikliginin tarim tizerindeki olumsuz etkilerini ele almak
i¢in tasarlanabilmektedir. Bu nedenle, tarimsal faaliyetleri dolu, asir1 giines radyasyonu
gibi beklenmedik ve asir1 hava olaylarindan, zararlilardan ve hastaliklardan
koruyabilmekte ve gélgeleyebilmektedir.

e Giines enerjisi ve tarimsal altyapinin akilli kombinasyonu, kirsal topluluklarin daha
rekabetci ve siirdiiriilebilir olmasini saglayabilmektedir.

Giines enerjisi teknolojisinin diigiik karbon salinimina yol agan bir teknoloji olmasi, panellerin
uzun 6miirlii kullanilabilir olmasi ve biyogesitliligi desteklemesi gibi 6zellikleri onu diger enerji
kaynaklarindan ayirmaktadir. Glines enerjisi teknolojisinin siirdiiriilebilirlik i¢in 6nemli bir
katkisi elektrik tiretimini karbondan arindirma konusunda rol oynamasidir.

(Kaynak: PwC Sektor Raporu)

Diinyada ve Tiirkiye’de Giines Enerjisi Sektoriinii Etkileyen Faktorler

Stirdiiriilebilirlik ve Net Sifir Karbon Salim Hedefleri

Birgok farkli alanda kullamlan “Siirdiiriilebilirlik” ve “Siirdiiriilebilir Kalkinma” kavramlari,
gelecek nesillerin ihtiyaglarini  karsilama yeterliliginden &diin vermeden giiniimiiziin
ihtiyaclarini kargilamak olarak tanimlanabilmektedir. Stirdiiriilebilirlik enerji sektorii igerisinde
onemli bir yer tutmaktadir. Fosil yakitlara dayali ve gevre etkilerinden bagimsiz enerji tiiketim
modeli, orta ve uzun vadede geri alinmasi miimkiin olmayabilecek ciddi iklim ve gevre
degisiklikleri etkilerine yol acabilecektir. Siirdiiriilebilir kalkinmay:1 desteklemek i¢in enerji
3 iiretim teknolojilerindeki gelismeler ile enerji kaynaklarinin yenilenebilir ve siirdiiriilebilir

% . olmasi 6nem kazanmaya baslamistir.

(Kaynak: PwC Sektér Raporu)

Son yillarda imzalanan uluslararasi anlagmalar ve bu anlagmalardan dogan taahhiitler,
stirdiiriilebilir kalkinmay1, dey,léﬂe{m ve sirketlerin politikalarina dahil etmeyi amaglamaktadir.
Paris Iklim Anlasmasive Aviupa Yeg’f Mutabakati, kiiresel seviyede siirdiiriilebilir kalkinmay1
iklim degisikligi elfnfﬁde des k).eye en 6nemli i A(l plafformdur. Anlasmalara taraf olan
iilkeler ve bu 8/ulkel de faal'f"ér‘ig@siefmﬁ $1rketlr v ' ar1, anlasma vizyonlg
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yerel kapasiteleri dogrultusunda belirlemis olduklar1 hedeflere ulagsmay: ve iklim degisikliginin
istenmeyen sonuglarini 6nlemeyi amaglamaktadir:

e Paris Iklim Anlasmasi, iklim degisikligiyle miicadele i¢in diinyadaki tiim uluslar1 bir
araya getirmeyi amaclamaktadir. 12.12.2015’te Paris’te diizenlenen COP21’de kabul
edilen anlagsma, 04.11.2016'da yiirtirliige girmistir. Amaci, kiiresel ortalama sicaklik
artisinl sanayi oncesi doneme goére 2°C altinda, tercihen 1,5°C ile sinirlandirmaktir.
Paris Iklim Anlasmasi’min uygulanmasi, ekonomik ve sosyal doniisiimii
gerektirmektedir. Bu kapsamda {ilkeler, hedeflerine ulagsmak amaciyla sera gazi
salinimini azaltmak i¢cin NDC olarak bilinen iklim eylem planlarint BM’ye sunmaktadir.
Tiirkiye 06.10.2021 tarihi itibariyla Paris Iklim Anlagmasi’m onaylamis ve 2030 yilina
kadar ulagmay:1 hedefledigi iklim eylem planini BM’ye sunmustur. Bu dogrultuda,
Tiirkiye 2030 yilina kadar karbon salimmim Paris Iklim Anlasmasi’’min 6ngordiigii
hedefler dogrultusunda %21 oraninda azaltmay1 hedeflemektedir. ABD hiikiimeti, 2021
yilinin basinda Paris Iklim Anlasmasi’ni tekrardan kabul ederek anlasmanin 6ngordiigii
hedefleri benimsemistir. Tiim {ilkelerin 1,5°C hedefini canli tutmak ve Paris
Anlagmasi'nin 6ne ¢ikan unsurlarinda daha efektif is birligi yapmay1 kabul etmesiyle
sonuglanan COP26 sonucunda 151 iilke 2030 yilina kadar karbon saliniminm: azaltmak
icin ulusal katki beyanlarin1 olumlu yénde yenilemislerdir. Aym sekilde tilkeler, 2022
yili igerisinde 2050 net sifir karbon hedefi dogrultusundaki stratejileri gelistirme
hedeflerini yinelemislerdir.

(Kaynak: PwC Sektor Raporu)

e Avrupa Yesil Mutabakati iklim degisikligi ve cevresel zorluklarla miicadele i¢in Avrupa
Birligi’'nin 11.12.2019°da yayimladig bir yol haritasidir. Anlagma ile amaglanan, 2030
yilina kadar karbon salinimini en az %55 azaltmak, 2050 yilinda ise “0” karbon salimi
gergeklestirmektir. Bu kapsamda sanayi kuruluslarina belirli bir emisyon hakki
taninmakta ve bu hakkin iizerinde karbon salimu {icretlendirilmektedir. Uretim sirketleri
sifir karbona yaklasamadig1 durumda karbon emisyon primi satin alarak karbon ayak
izini sifirlamaktadir. AB'ye ihracat gerceklestirmek igin sirketlerin karbon ayak izi
raporunu sunmasi, bunu belgeleyemedigi durumlarda ise sinirda karbon vergisi demesi
zorunludur. Bu konuda Tiirkiye’de yapilan c¢alismalar, Yesil Mutabakat Eylem
Plani’nin yiiriirliige girmesi ve YEK-G Sistemi’nin onaylanmasi ve devreye alinmasinin
planlanmasidir. Avrupa Birligi Avrupa Yesil Mutabakati kapsaminda 14.07.2021
tarihinde, 27 tiyeli birligin 2050°de sifir karbon bir ekonomi hedefine yonelik bir dizi
yasal diizenleme igeren yesil doniisiim paketini a¢iklamistir. “Fit for 55” adi1 verilen
paketile, 27 AB iilkesinin 2030 yil1 itibariyla karbon emisyonlarinin 1990’11 yillara gére
%355 oraninda diisiiriilmesi hedeflenmektedir.

(Kaynak: PwC Sektor Raporu)

Uluslararas: anlasmalarin yani sira siirdiiriilebilir kalkinmayr miimkiin kilmak adina sirketler,
hane halki ve diizenleyiciler/otoriteler {iigliisii igerisinde sirketlerin kendilerini yeni
sirdliriilebilir diizene uygun hale getirmeleri i¢in izlemeleri gereken li¢ ana bacakli degerler
biitiiniinii olusturan ESG kavrami 6n plana ¢ikmakiadae. ESG’nin ana bacaklarindan birini
olusturan ¢evresel siirdiiriilebilirlik, enerji veris i % ;ﬂ ¥e Yenilenebilir enerji kaynaklarinin
kullaniminin artiriimasi ve karbon salimminin:g#zafitidsiiyhedg
6zel sermaye ve kurumsal: miisterilerin- odeREBgKIasD ofar:
SMARTuzetigyichge denetleyici kurumlar, mﬁsteriié%;
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calisanlar ve tedarikgiler sirketlerin siirdiiriilebilir bir sekilde galisabileceklerini gostermelerini
talep etmektedir. Benzer sekilde vatandaslar da devletlerinden ESG konusuna yonelik beklenti
igindedir.

(Kaynak: PwC Sektor Raporu)

ESG’nin devletler ve sirketlerce benimsenmesinin finansal performans agisindan da 6nemi
yiiksektir. Operasyonel performans ve risk getirisi gibi kurumsal yatirimcilar i¢in 6ncelikli
kriterler arasina ESG de dahil olmaktadir. ESG’ye uyum saglayan sirketlerin degerlerini
yiikselttigi ve finansmana daha kolay erisebildigi g6zlemlenmektedir. ESG’nin degerlemelere
olan etkisini inceleyen calismalarin %90°1 iyi siirdiiriilebilirlik standartlarinin sermaye
maliyetini diisiirdiigiinii gostermektedir. Aym zamanda bu c¢alismalarin %88'i, ESG
uygulamalarinin daha iyi operasyonel performansla sonuglandigini, %63°ti ise ESG
performansinin, 6z sermaye getirilerini olumlu etkiledigini gostermektedir. ESG’nin
stirdiiriilebilir finansla olan iliskisi incelendiginde, siirdiiriilebilirlik ile entegre portfoylerin
yatirimcilara daha iyi risk diizeltmeli getiri sagladigi goériilmektedir. Yapilan c¢alismalarin
%801, hisse senedi fiyatinin iyi siirdiiriilebilirlik uygulamalarindan olumlu etkilendigini
gostermektedir. Kiiresel siirdiiriilebilir bor¢lanma piyasasindaki tahvil ve kredi ihraglarinin
2017’de degeri 205 milyar ABD dolar iken 2020 yilinda bu deger 899 milyar ABD dolarina
ylikselmistir.

(Kaynak: PwC Sektor Raporu)

Giines enerjisi, kiiresel elektrik sektoriiniin doniisiimiine 6nciiliik etme potansiyeline sahiptir.
Diinya Bankasi verilerine gore diinya niifusunun %93’ giines enerjisi kullanimina elverisli
cografyalarda yasamaktadir. 3 ila 5 kWh/kWp arasinda 1simm potansiyeli tasiyan bu
cografyalarin igerisinde 70 iilke 4,5 kWh/kWp lizeri 1s1mima sahip olup giines enerjisi kullanimi
icin Uist diizey 151n1m potansiyeline sahiptir.

Diinya Giines Enerjisi Potansiyeli (kWh/kWp)
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Giines enerjisinin, riizgar enerjisi ile kiiresel elektrik iiretimi doniisiimiine dnciiliik etmesi ve
2050 yilinda toplam kurulu giiciin %37’sini olusturarak toplam elektrik {iretiminin %25’ini
karsilamasi beklenmektedir.

Kiiresel Elektrik Kurulu Giicii Icerisinde Giines Enerjisi Payr (%)

19.924
15.431
11226
7.684
6.262
5.065
3.457 4.096
e —— -
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(Kaynak: PwC Sektor Raporu)

2050 yilina gelindiginde elektrik {iretiminin 6nemli bir kismini karsilayabilecek olan giines
enerjisinin, 6nemli miktarda karbon saliniminin da 6niine gegebilecegi Ongoriilmektedir.
Bununla birlikte PwC Sektér Raporu’na gore giliniimiizde toplam karbon saliniminin
%76,3 inii gergeklestiren G20 tilkelerinin 2016 yilindan beri ortalama yillik dekarbonizasyon
oraninin %0,6 ila %5,5 arasinda degistigi gozlemlenmistir. Rapora gore, 1,5°C hedeflerinin
gerceklesmesi i¢in Ongoriilen yillik ortalama %12,9 dekarbonizasyon orani géz Oniinde
bulunduruldugunda G20 iilkelerinin ge¢mis dekarbonizasyon oranlari hedeflere ulagma
agisindan yetersiz kalmaktadir.

(Kaynak: PwC Sektér Raporu)
Kiiresel Elektrik Uretimi Icerisinde Giines Enerjisi Payt (%)
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olacaktir. Giines enerjisi teknolojisi son yillarda tiim yenilenebilir enerji teknolojilerinin
{izerinde bir biiylime gostermis, toplam kurulu giicii ve elektrik tiretimi igerisindeki pay: giderek
artmistir.

Giines Enerjisinin Malivet Avantaji

Giines enerjisi teknolojisini alternatiflerinden ayiran &zelliklerin basinda diisiik maliyetli
elektrik iiretim potansiyeli gelmektedir. LCoE, bir iiretim tesisi i¢in faaliyet émrii boyunca
beklenen elektrik iiretiminin ortalama net maliyetinin hesaplanmasidir. Sermaye maliyetini de
dikkate alan bu hesaplama, bir projenin deger yaratmasi i¢in gerceklestirmesi gereken ortalama
elektrik fiyatin1 temsil etmekle birlikte genellikle yatirnm planlamasi ve farkl elektrik tiretim
y6ntemlerinin kargilastirilmasi igin kullanilmaktadir.

Yenilenebilir Enerji Kaynaklari Maliyet Karsilagtirmasi (ABD dolari, 2020)

] i
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(Kaynak: PwC Sektor Raporu)

PwC Sektor Raporu’na gore ortalama elektrik tiretim maliyetinde 2010-2020 yillar arasinda en
biiyiik diisiis %85 ile giines enerjisi teknolojisi ile ¢alisan tesislerin ortalama maliyetlerinde
gerceklesmistir. Giines enerjisi ve riizgar kaynakli maliyetlerde 6nemli diisiis gézlemlenirken
jeotermal ve hidroelektrik kaynakh iiretim maliyetlerinin ise arttif1 goriilmektedir. Diger
taraftan biyokiitle ortalama maliyeti belirli dalgalanmalar g&sterse de 2020 itibariyla aym
seviyede kalmigtir.

Isletmeye alinan enerji santralleri arasinda, giines enerjisi teknolojisinin agirlikli ortalama
seviyelendirilmis enerji maliyeti, 2010 ila 2020 yillan1 arasinda yillik ortalama %17,3 oraninda
diiserek 0,381 ABD dolari’kWh seviyesinden 0,057 ABD dolari/kWh seviyesine ulasmistir.
G20 iilkeleri igerisinde fosil yakit kaynakli elektrik {iretim maliyeti araliginin (karbon ayak izi
maliyetleri dikkate alinmadan) 0,055 ABD dolarl/kWh ile 0,148 ABD dolari/kWh arasinda
oldugu tahmin edilmektedir. Alt simr, Cin’d hyet gj&teren komur kaynakll enerjl santrahnl
temsﬂ etmektedlr Son ylllarda yemleneb1 r effafji"kax,pak :
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Giines Enerjisinden Elektrik Uretim Maliyetinin Gelisimi (ABD dolari, 2010-2020)
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(Kaynak: PwC Sektor Raporu)
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Iklim hedefine ulasmak i¢in alinan yogun 6nlemler ile hizla yiikselen karbon fiyatlarindaki artis
nedeniyle, elektrik iiretimi konusunda en uygun maliyetli secenegi yenilenebilir enerji
kaynaklar1 sunmaktadir. Avrupa karbon fiyatlari, Kasim 2021 itibariyla tiim zamanlarin en
yiiksek seviyesi olan 84 ABD dolari/ton'a ulasmistir. Son yillarda dekarbonizasyon konusunda
atilan adimlarin artmasiyla birlikte ylikselmeye baslayan karbon fiyatlari, COP26 iklim
zirvesindeki taahhiitlerin de etkisiyle kisa vadede 6nemli artiglar géstermistir.

Karbon Salim Priminin Gelisimi (ABD dolarv/ton, 2019-2021)
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(PwC Sektor Raporu)

Artan karbon emisyon primi, fosil yakit kaynakh el
etkileyen 6nemli bir faktordiir. Burdazyemlen
sagkl 1F ki aslaqdlg:mda mahyet avap

|carel Sncrl l\.o 639050

272,222 33 66

12-2019

2-2020
4-2020
6-2020
7-2020
9-2020
11-2020

trlk

1-2021
3-2021

( '.
sretim mahyetmmyﬁkan,y@’ﬁu
 fosil yakit kayﬁﬂth enerji




Elektrik Uretim Maliyeti ve Karbon Emisyon Priminin Etkisi (ABD dolarv/kWh, 2020)
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(Kaynak: PwC Sektér Raporu)

Glines enerjisi teknolojisi, gelisen bir teknoloji haline gelmis olsa da bolgesel maliyet
farkliliklar1 devam etmektedir. Bu farkliliklar yalnmizca modiil ve invertér gibi maliyet
bilesenleri igin degil, ayn1 zamanda hizmet maliyetleri igin de gegerlidir. 2020 yilinda en yiiksek
kurulum maliyetinin oldugu bélge Rusya olmakla birlikte, Tiirkiye’de kurulum maliyeti kW
basina 500-600 ABD dolar1 araligindadir.

Ulkelere Gire Sebekeye Bagh GES Toplam Kurulum Maliyeti (ABD dolari/kW, 2020)
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GES Ekipmanlarimin Geri Doniistiiriilebilirligi

Giines panellerinin 30 yil kadar uzun siirelerde kullanilabiliyor olmasi kisa ve orta vadede
eskiyen santrallerin yeniden doniisiimle ekonomiye kazandirilmasi konusundaki endiseleri bir
siireligine ertelemis durumdadir. Giines paneli modiiliinde bulunan malzemelerin ¢ogu cam,
aliminyum ve plastikten olugsmaktadir. Giines paneli modiilleri, kullanim émiirlerinin sonunda,
cam veya metaller i¢in mevcut geri doniisiim tesislerinde islenmekte ve malzemeleri ayirmak
icin genel olarak mekanik islemler kullanilmaktadir. Cogunlugu aliiminyum cergeveler ve
camdan olustugu i¢in agirlikga %90’a varan geri doniisiim verimliligi elde edilmektedir. Diger
taraftan, plastik fraksiyonun yakimindan da enerji geri kazanilmaktadir. Modiilleri sékmeden
sahada onarmak veya gii¢clendirmek, yiiksek degerdeki malzemeleri daha uzun siire kullanmak
icin uygun bir se¢enektir. Giines panellerinin ekonomik Smriinii uzatarak faaliyetten ¢ikmalari
ertelenebilmektedir. Ekonomik Omriinii tamamlamis panellerin 6nemli bir kismi hasar
gormemis olabilir ve basit bir onarim ile yeniden kullanima hazir hale getirilebilmektedir.

(Kaynak: PwC Sektér Raporu)

Diinvada Giines Enerjisi Sektériinii Destekleyici Uygulamalar

Diinyanin farkl yerlerinde ve artan bir hizda biiyiik dl¢ekte glines enerji santrali projeleri
aciklanmakta ve devreye alinmaktadir.

e ABD’nin en biiyiik EPC projesi olan Gemini Solar, 690 MW kapasitesiyle 2023 yilinda
bitecegi tahmin edilmektedir. Bu proje i¢in 1 milyar ABD dolar1 kaynak ayirilmigtir.

e Genesis Enerji ve FRV Avusturalya, Yeni Zelanda’da 500 MW’ye kadar GES alani
kurmak i¢in ortaklik kurmustur.

e Brezilya’da Scatec isimli sirketin 532 MW’lik GES alam kuracagim yerel hiikiimet
agiklamustir. Proje i¢in yaklasik 300 milyon ABD dolar1 kaynak ayirilmistir.

¢ RUMSL, Hindistan’da dev yiizer EPC projesi i¢in ihale agmistir. Omkareshwar yiizer
EPC projesinin 600 MW biiytikliigiinde olmas: hedeflenmektedir.

e Hindistan’da insaatt devam eden Adani Park, kurulum tamamlandiginda diinyanin en
biiyiik GES alani olacaktir. § GW biiyiikliigiindeki bu proje i¢in yaklasik 6 milyar ABD
dolar kaynak ayrilmistir.

e Alman-Avusturya ortakligi kurulusu olan STEAG, Yunanistan’da 480 MW’lik GES
kurmay1 hedeflemektedir.

Diinyanin farkl: {ilkelerinde giines enerji santrallerinin yayginlagmasi i¢in, {ilkemizde de oldugu
gibi, tegvikler uygulanmaktadir.

e (Cin GES iiretimini ve yatinmlarini tesvik etmek adina kendi ulusal tesvik sistemini
kurmustur. Bunun yani sira GES yatirimlarina vergi indirimi saglamaktadir ve satin
alim garantisi vermektedir. Bugiine kadar yenilenebilir enerji i¢in yaklasik 60 milyar
ABD dolan tegvik ayirmis olan Cin, 202, 1_'&!.1 1/gn de giines enerjisi i¢in 530 milyon
ABD dolan ayirmistif} Hiicre ve pgme’f‘fuqt‘hm* - nda da diinyada lider olan Cin, bu
liderligini yapilan yehi yatirimlgeld birdiktg/tl N
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e ABD, GES yatirimlan i¢in diisiik faizli giines kredisi tesviki saglamaktadir. Ayrica ev
sahiplerini ¢cat1 GES kurulumuna tegvik etmek adina vergi indirimi yapmaktadir. Giines
enerjisi sektoriindeki biiylik aktorlerden biri olan ABD, 2020 yilinda 74 GW kurulu
giice ulasarak 10 yilda 25 kat biiytimiistiir.

¢ Almanya ¢at1 kurulu gii¢ i¢in 500kW, sahada kurulan GES’ler i¢in 10 MW’ye kadar 20
yil satin alim garantisi vermektedir. Avrupa’daki en biiyiik aktor olan Almanya 2030
yilinda yenilenebilir enerjinin toplam enerji tiretimdeki paymm %65’e ¢ikarmayi
hedeflemektedir. Bu baglamda, GES kurulu giiciinii 98 GW biiyiikliigiine getirerek
giines enerjisinden biiyiik 6l¢iide yararlanmay1 planlamaktadir.

e Ispanya cati ve saha kurulu giig i¢in 30 y1llik satin alim garantisi vermektedir. 2011°den
2018 yilina kadar kurulu giicii 4,5 GW ile sabit olan Ispanya, 2020 yilinda kurulu
gliclinii 11,5 GW’ye ¢ikartarak GES kurulu giic kapasitesini en hizl: biiyiiten Avrupa
tilkelerinden biri olmustur. Glines vergisinin kaldirilmasiyla birlikte kurulu giictin 2025
yilinda 23,4 GW’ye ¢ikmasi hedeflenmektedir.

e Birlesik Krallik ¢at1 ve saha kurulu gii¢ igin 25 yillik satin alim garantisi vermektedir.
e ltalya cati ve saha kurulu giic igin 20 y1llik satin alim garantisi vermektedir.

e Japonya ¢at1 ve saha kurulu gii¢ i¢in satin alim garantisi vermektedir.

e DBrezilya gesitli vergi indirimleri saglamaktadir ve satin alim garantisi vermektedir.

Giines Enerjisi Sektoriinde Rekabeti Diizenleyici Uygulamalar

Cinli tireticilerin giines hiicresi ve paneli tiretimi sekt6riinii son 10 yillik donemde kontrol altina
almasi, Cin menseli {irlinlerin tiiketildigi gelismis pazarlarda ithal {iriinlere kars:1 ek vergiler ve
anti-damping uygulamalar1 devreye alinmasini tetiklemistir.

Cin, 2005 yilinda Yenilenebilir Enerji Yasasi’mi yiiriirlige koymus ve 2007 yilinda
yenilenebilir enerjilerle ilgili kapasite hedeflerini duyurmustur. 2010 yilina gelindiginde ise Cin
yonetimi yenilenebilir enerji sekt6riinii, 7 gelismekte olan ve 6zel tesviklere hak kazanan
stratejik sektorlerden biri olarak se¢mistir. Bunlara paralel olarak giines enerjisi sirketlerine Cin
devleti araciligiyla 6zel finansman ve Ar-Ge destekleri saglanmistir.
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(Kaynak: PwC Sektor Raporu)

PwC Sektér Raporu’na gore, Cin’in giines hiicresi iiretimindeki pazar pay1 2005°te %7 iken,
2012°de %61°e cikmistir. Kiiresel iiretime bakildiginda 2017°de giines hiicrelerinin %60°1
glines modiillerinin ise %71°1 Cin’de iiretilir hale gelmistir. ABD’de ise 2012-2016 yillari
arasinda giines enerjisi Uriinlerinin ithalat1 yaklagik %500 artmug ve fiyatlar %60 gerilemistir.
2012-2017 yillar1 arasinda 25 Amerikan FV aksam ve ekipmanlari iireten sirket iflas etmistir
veya finansal zorluga girmistir. ABD anti-damping ve dengeleyici vergiler yoluyla Cin’den
ithal edilen giines hiicresi Uriinleri ticareti ile ilgili asagidaki aksiyonlar1 almistir:

7 3‘? nak: G, e E‘iﬁgﬁr Raporu)

Ekim 2011: Solar World liderliginde 6 sirket anti-damping ve dengeleyici vergilerin
uygulanmaya konmasi i¢in bagvuruda bulunmustur.

Kasim 2011: ABD Ticaret Bakanlig1 iddialar arastirmaya baglamigtir.

Aralik 2012°de ABD Ticaret Bakanhigi ve ABD Uluslararas: Ticaret Komisyonu giines
enerjisi teknolojisi aksamu {irtinleri Cin’de tireten sirketlere anti-damping ve dengeleyici
vergi uygulanmasina karar vermistir. Cinli ireticiler vergilerden kag¢inmak adina
hiicreleri Tayvan gibi baska iilkelerde lirettirmeye ya da ithal etmeye baglamustir.

Aralik 2013: Solar World damping yapildig1 iddiasiyla ABD Uluslararas: Ticaret
Komisyonu’na ikinci kez bagvuruda bulunmustur.

Subat 2015: ABD Ticaret Bakanligi Cin’den ithal edilen giines enerjisi iiriinlerine anti-
damping ve dengeleyici vergi, Tayvan’dan ithal edilen iriinlere anti-damping
uygulamaya baslamistir. Bir 6nceki yaptirimlardan farki sadece giines hiicrelerinin
tiretim yerine degil ayn1 zamanda modiillerin nerede birlestirildiginin de g6z oniinde
bulundurulmasidir.

Nisan 2017: Suniva ve Solar World, ithal edilen giines hiicre ve modiillerinin Amerikan
glines enerjisi endistrisine ciddi hasar verdigi konusunda ABD Uluslararas1 Ticaret
Komisyonu’na bagvurmustur.

Kasim 2017: ABD Uluslararasi Ticaret Komisyonu ithalatlarin Amerikan giines enerjisi
endiistrisine ciddi zarar verdigini agiklamstir.

Ocak 2018: ABD Baskani1 Donald Trump biitiin ithal giines hiicre ve modiillere katma
deger vergisi uygulanmasini onaylamistir. 2018’de %30, sonraki 3 yilda her sene %5
diisecek sekilde vergi yiiriirliige konmustur.

Ekim 2020: %15°e diisen vergi oranlar1 %18’e ¢ikarilmig ve Subat 2022’ye kadar
uzatilmstir.

Haziran 2021: Bloomberg’in haberine gore Biden yonetimi, Haziran 2021°de Xinjiang
bolgesinde iiretilen silika bazli iirtinlerin ithalatini, bu bélgede yasandigi iddia edilen
insan haklar1 ihlallerinin 6niine gegmek amaciyla engellemeye baglamigtir. Diinyanin
polisilikon tedarikinin neredeyse yarisini yapan bu bélgeyle baglari olan ve nde gelen
glines enerjisi aksamlar iireten sirketler ,eﬁmq‘@anadlan Solar ve Trina’ya ABD

| ‘ i yaptirimlar uygulamaktad ;
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Benzer sekilde Avrupa Birligi de Cin’den ithal edilen giines enerjisi tiriinlerinin ticareti ile ilgili
aksiyonlar almistir:

e Aralik 2013: Avrupa Birligi, Cin’den ithal edilen giines hiicreleri ve giines panelleri igin
anti-damping ve dengeleyici vergi 6nlemlerini yiiriirliige koymustur.

e Mayis 2014: AB, Cin’den ithal edilen giines paneli camlar i¢in de anti-damping ve
dengeleyici vergi 6nlemleri baslatmigtir. AB ile bazi biiyiik Cinli iireticiler, serbest
piyasa kosullarinda olusacak adil degerin altinda satis yapilmayacag: hususunda
anlasmis ve bu treticiler i¢in 6nlemler rafa kaldirilmistir.

e Subat 2016: Kaldirilan vergiler geri getirilmis ve Mart 2017’ye kadar uygulanmasina
karar verilmistir.

e Mart 2017: Anti-damping ve dengeleyici vergi 6nlemleri, 5 yil yerine sadece 18 ay
uzatilmustir.

e Eyliil 2018: Anti-damping ve dengeleyici vergi 6nlemleri kaldiriimustir.

e Temmuz 2020: Cin’den ithal edilen glines paneli camlar1 i¢in anti-damping ve
dengeleyici vergi 6nlemleri 5 y1l daha uzatilmistir.

(Kaynak: PwC Sektor Raporu)

ABD ve AB tarafindan uygulanan vergi ve yaptirnmlar neticesinde, Cin’in &nceki senelerde
devlet tesvikleri ve yogun maliyet ucuzlatma calismalan ile kazandigi GES aksam
sektoriindeki ticari (istlinliik kaybolmaya baglamistir. Bu durum, GES aksamu iireten diger
lilkeler igin yeni ticari firsatlar sunmakta, ABD ve AB gibi biiyilkk marketlerde avantaj
saglamaktadir.

Tiirkiye 'de Giines Enerjisi Sektoriinii Destekleyici Uygulamalar

Onemli bir kismu lisanssiz kapasiteden olusan Tiirkiye’nin giines enerjisi kurulu giiciiniin
2015’ten sonra izl bir sekilde artmasinda mevzuattaki yenilikler 6nemli rol oynamistir. Bu
yenilikler Lisanssiz Elektrik Uretim Yénetmeligi, YEKA Yonetmeligi, YEKDEM
mekanizmasi ve Elektrik Piyasasi Lisans Yonetmeligi’dir.

Elektrik Piyasasinda Lisanssiz Elektrik Uretim Yonetmeligi

Elektrik Piyasasinda Lisanssiz Elektrik Uretim Yonetmeligi ilk olarak 2018 yili basinda
devreye alinmigtir. Lisanssiz Elektrik Uretim Yénetmeligi’nin amaci; ana hedefi kendi enerji
tiiketimlerini karsilamak olan, liretim ve tiiketim merkezlerinin bir arada bulundugu, ¢at1 ve
cephe iistlerinde kurulabilecek ve giines enerjisinden faydalanarak elektrik {iretebilecek elektrik
iiretim santrallerinin kurulmas ve isletilmesine dair esas ve usulleri belirlemektir. 2019 yilinda
bir takim ek diizenlemelerle degistikten sonra mevcut haliyle Lisanssiz Elektrik Uretim
Yo6netmeligi’nin 6ne gikan dzellikleri agagidaki sekilde siralanmaktadir:
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e Elektrik Piyasasinda Lisanssiz Elektrik Uretim, Xanqpehgl tiiketicileri bu yénde karar
almaya sevk edecek tesvikler saglayarak, beﬁ*{ Ql; s@yl wiizerinde titketim gereksinimi
bulunan tiiketici tesislerinin, ¢at1 ve R.-f ,~ ji santrali uygulamalarim
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e Kurulacak her bir santral i¢in azami kurulu gic 10 kW olup, basvuru ile
iliskilendirilecek tiiketim yapan tesisin baglant1 anlagmasindaki tiiketim giiciinden fazla
olmayacaktir. Kurulu giicii 3 kW altinda kalabilecek santraller igin, proje siirecini
hizlandirmak adina, direkt baglant: goriisii olugturulabilecektir.

e Yonetmeligin ilk halinde ihtiyag fazlasi tiretilen elektrik enerjisinin gérevli tedarik
sirketine YEKDEM kapsaminda sunulan satin alim tarifesi iizerinden satilmasina
olanak verilmekteydi. 2019 Mayis ayinda yayimlanan bir teblig ile bu uygulama
igerisindeki iireticinin kendi abone grubuna ait tek zamanli aktif enerji birim fiyati
degistirilmistir.

e Basvuru ve sonraki siiregte yapilan 6demelerde diger lisanssiz iiretim santrallerine
kiyasla daha diisiik tutarlar 6denmektedir. 29.12.2020 tarihli Resmi Gazete’de 2021 yili
icin EDAS sistem isletim bedelinin 250 kW ve alt1 i¢in 0 TL iken 250 kW iistii kurulu
gii¢ i¢in 947,5 TL olarak uygulanacagi agiklanmistir,

e Diger lisanssiz iiretim santrallerine kiyasla cati tistii GES kapsaminda kurulabilecek
santrallere dair izlenecek stirecler cok daha hizli ilerlemektedir. T.C. Enerji ve Tabii
Kaynaklar Bakani Fatih Dénmez’in GENSED Giines Zirvesi agilis oturumunda yaptigi
agtklamalara gore 2020 sonu verileri toplam 458 MW kurulu kapasiteye sahip ¢ati GES
oldugunu gostermektedir. Buna ek olarak 3.490 MW kurulu giice sahip 9.178 adet ¢ati
GES bagvurusunun onay bekledigi agiklanmaistir.

09.05.2021 tarihinde Resmi Gazete’de yayimlanan bir teblige gore lisanssiz iiretim santrallerine
baz1 ek avantajlar saglanmistir:

e Azami kurulu gii¢ limiti kaldirilmig, onay mektubunu 12.05.2019°dan sonra almis
projelere kapasite artirim hakki taninmigtir.

(Kaynak: https://'www.resmigazete.gov.tr/eskiler/2021/05/20210509.pdjf)
e Yer tesisleri bazi kosullar altinda tekrar yonetmelige dahil edilmistir.
(Kaynak: https://www.resmigazete.gov.tr/eskiler/2021/05/20210509.pdf)

e Yerel tegvikler 30.06.2021 tarihinden sonra faaliyete gegen tesisler i¢in bagvurulabilir
olacaktir.

(Kaynak: https.//'www.epdk.gov.tr/Detay/DownloadDocument?id=Q24PeT5uZ00=)

e 23.10.2021 tarihinde “Son Kaynak Tiiketici Tarifesi” tebliginde yapilan degisiklikle
ulusal tarifeden yaralanma iist sinir 7 milyon kWh/yi1l yerine 3 milyon kWh/yil olarak
degistirilmistir. Bu degisikligin 6z tiiketime y6nelik lisanssiz GES talebini arttirmasi ve
cat1 GES uygulamalarini daha yaygin hale getirmesi beklenmektedir.

(Kaynak: https://www.resmigazete.gov.tr/eskiler/2018/01/20180120-26.htm)

YEKA Yonetmeligi
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asamasinda giines enerjisinde YEKA modeli izlenmektedir. YEKA modeline gegisin
baglamasina dek kullanilan yontemler ve zaman akis1 asagidaki gibi siralanmigtir:

¢ YEKDEM Oncesi:

o Ihale siireci yerine yatirimecinin gelistirdigi projeler igin basvurusu iizerinden
ilerleyen bir siire¢ olarak tasarlanmistir.

o Alim garantileri proje ve yatirimci Ozelinde dinamikler dikkate alinarak
belirlenmistir.

e 2015 Giines Ihaleleri:
o Giines enerjisi santralleri i¢in 2015 yilinda yeni bir ihale sistemi uygulanmistir.

o Ihalelerde kazanam belirleyen MW bagina bir defaya mahsus ddenecek TL bazli
katk1 payi tutar1 olmustur. Odemenin faaliyete baslandiktan sonraki ii¢ yil i¢inde
yapilmasi planlanmistir.

o Toplam 600 MW GES kapasitesi tahsis edilmistir.

e YEKA Ihaleleri:

o Yenilenebilir enerjinin gelistirilmesi i¢cin mevcut olarak kullanilan, ilerleyen
zamanlarda da kullanilacag1 6ngoriilen ihale modelidir.

o Katilimcilar, kWh bagina tanimlanan tavan fiyati tizerinden indirim sunmaktadir.
Kazanan fretici ile belirli bir endeks mekanizmasina gére degisecek fiyat
taahhiidii tizerinden 15 yilhik bir elektrik alim anlagmasi imzalanmaktadir.

09.10.2016 tarih ve 29852 sayili Resmi Gazete’de “Yenilenebilir Enerji Kaynak Alanlar
Yo6netmeligi” yayimlanmistir. ETKB'nin, biiyiik 6lgekli yenilenebilir projelere iliskin yeni bir
yatirim modeli olusturulmasi i¢in yiiriittiigii calismalar sonucu 2016 yilinda YEKA ihale modeli
olusturulmugtur. Bu yatinm modeli kapsaminda, 6nceden belirlenmis yenilenebilir enerji
kaynak alanlarindaki kurulu gii¢ kapasiteleri, teklifleri dikkate alinarak, potansiyel yatirimcilara
tahsis edilmektedir. Bu ihalelerde ayrica 6nceden belirlenmis teknik 6zelliklere ve yerli aksama
sahip santraller insa etme yiik{imliiliikleri bulunmaktadir. YEKA modelinin temel hedefi,
yenilenebilir enerji kaynaklarinin daha verimli kullanilmasini ve potansiyel yatirimcilar igin
ihtiyag duyulan ihale altyapisinin olusturulmasimi saglamaktir. Bazi YEKA ihaleleri
kapsaminda tahsis edilen bolgelerdeki elektrik {iretim santrallerinde ETKB tarafindan istenen
oranlarda yerli ekipman kullanan yatirimcilara tahsis edilmektedir. Bu bolgelerdeki yerli aksam
yiikiimliiligii; teknoloji uzmanlik transferi ile aragtirma ve gelistirme alanlarina yatirimlarin
artmasina katkida bulunmay: amaclamaktadir. YEKA ile ilgili diizenleme, asagidaki hususlara
iliskin usul ve esaslar1 belirler:

e YEKA’nin belirlenmesine iliskin prosediirlerin olusturulmasi,
e Belirlenen bolgeler igin baglanti ve kurulu gii¢ ka

e Tahsis edilen kurulu gii¢ kapasitesi igindeki
S Fﬂ&ﬁ&ekb@hﬂtﬁ@eﬁr&meg,
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Ihalelere katilacak tiizel kisiler tarafindan yerine getirilmesi gereken kosullarin ve yeni
yarigmalarin diizenlenmesi,

lhaleyi kazanan yatirimcilarin YEKA fiiretim tesisleri i¢in lisans bagvuru siireglerinin
diizenlenmesi.

YEKA modeli ile gelistirilen santrallerde iretilen elektrik, YEKDEM kapsaminda

degerlendirilmektedir. Bu santraller i¢in gegerli olacak elektrik alim fiyatlar, ihale icerisindeki
yarismada agik artirma yontemi ile belirlenmektedir.

Ik olarak 20.03.2017 tarihinde 1.000 MWe giiciindeki YEKA GES — 1 ile ihalesi baslayan
yatirim modeli, 08-12.03.2021 tarihinde yapilan toplam 1.000 MWe giiciindeki YEKA GES —
3 ihalesi ile devam etmistir. Son olarak 14.07.2021 tarihinde toplam 1.000 MWe giiciinde

YEKA GES - 4, 30.09.2021 tarihinde ise toplam 1.500 MWe giiciinde YEKA GES - 5
yarigsmalart ETKB tarafindan ilan edilmistir.

(Kaynak: ETKB, https://www.resmigazete.gov.tr/eskiler/2016/10/20161009-1.htm)

2022 yili i¢in planlanan YEKA ihaleleri kapsaminda 2.500 MW ek kapasite dagitilmasi
planlanmaktadir. Planlanan YEKA ihaleleri asagidaki tabloda belirtilmistir:

Mini YEKA GES-4 Mini YEKA GES-5
Konum 3 Sehir 23 Sehir
Kurulu Gii¢ 1.000 MW 1.500 MW
Tavan Fiyat: 400 TL / MWh 400 TL/ MWh

Satin Alm Garantisi Siiresi

GES’in ilk kabul tarihinden itibaren
tiretilen ilk 23 GWh

GES’in ilk kabul tarihinden itibaren
firetilen ilk 23 GWh

Yerli Aksam Orani

%75

%75

Gergeklestirilecek olan Mini YEKA GES-4 ihalesi kurulu giicii 50 MW ve 100 MW arasinda
degisen, 3 sehir ve 15 bolgede bulunan GES’leri kapsayacaktir. Yarismaya katilmak igin
yapilacak bagvurularin 30.03.2022 tarihine kadar alinmasi planlanmaktadir. Yarisma tarihleri
daha ileri bir tarihte duyurulacaktir. Yarigmalarda béliistiiriillecek toplam kurulu gii¢ 1.000 MW
olarak belirlenmistir. Mini YEKA GES-5 ihalesi toplam kurulu giicii 1.500 MW’ye tekabiil
eden 10, 20 ve 30 MW Kkapasiteli, 23 sehir ve 76 bolgede bulunan GES’ler icin
Ea gerceklestirilecektir. Yarismaya katilmak i¢in yapilacak bagvurulgrin 31.05.2022 tarihine kadar
alinmasi planlanmaktac}};ﬁ;ga@s“np“tﬁnﬂgleri dgha ileri bir tarihtg duyurulacaktir.
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YEKDEM Mekanizmas:

Onemli bir kism lisanssiz kapasiteden olusan Tiirkiye’nin giines enerjisi kurulu giiciiniin
2015’ten sonra hizl bir sekilde artmasinda lisanssiz projelerin YEKDEM mekanizmasindan
faydalanabiliyor olmalar1 6nemli rol oynamistir. Eski YEKDEM yenilenebilir enerji
iireticilerine on yil boyunca tirettikleri enerjiyi sabit fiyatlardan satmaya olanak saglamistir.
Mayis 2019 ncesinde devreye alinmus lisanssiz GES’ler de YEKDEM kapsamindaki garanti
fiyat tegviklerinden faydalanabilmislerdir.

Eski YEKDEM: 30.06.2021 tarihine kadar isletmeye girecek santraller i¢cin YEKDEM birim
fiyatlari; hidroelektrik enetji santralleri ve riizgar enerjisi santralleri igin 73 ABD dolari/MWh,
Jeotermal enerjisinden elektrik tireten santraller igin 105 ABD dolar/MWh ve biyokiitle ve
gines santralleri i¢in 133 ABD dolar/MWh olarak belirlenmistir. Ayrica, santrallerde
Yenilenebilir Enerji Kaynaklarindan Elektrik Enerjisi Ureten Tesislerde Kullamlan Yerli
Aksamin Desteklenmesi Hakkinda Yonetmelik hiikiimleri cergevesinde yukarida bahsedilen
fiyatlara, Yenilenebilir Enerji Kanunu Ek-II sayili cetvelde yer alan birim fiyatlar baz alinarak
bes y1l siireyle; kullamlan yerli aksam oraninda ildve yapilabilmektedir.

Tesis Tiiri Garantili Fiyat Yerli Aksam Tesviki
(ABD dolari cent/kWh) (ABD dolari cent/kWh)
HES 7.3 1,0-2,3
RES 7,3 0,6-3,7
JES 10,5 0,7-2,7
BES 13,3 0,4-5,6
GES 13,3 0,5-6,7

(Kaynak: EPDK)

Yeni YEKDEM: 30.06.2021 tarihinden sonra devreye girecek santraller i¢in yeni sartlar iceren
bir destekleme mekanizmas: belirlenmistir. Buna gore 01.07.2021 — 31.12.2025 tarihleri
arasinda devreye girecek YEK belgeli yenilenebilir enerji kaynaklarina dayal: tiretim tesisleri
i¢in uygulanacak fiyatlar, siireler ve fiyatlarin giincellenmesine yonelik hesaplamayi icerir 3453
karar sayilh Cumhurbagkani Karar1 Resmi Gazete’de 30.01.2021 tarihinde yayimlanmistir.

Karar kapsaminda 6ne ¢ikan noktalar asagidaki gibidir:

S6z konusu dénemde devreye girecek tesisler i¢in asagida belirtilen fiyatlar 01.01.2021
tarihinden itibaren baslayarak ve kaynak bazinda iiger aylik donemler halinde ve ilki 01.04.2021
tarihinde olmak iizere her yil Ocak, Nisan, Temmuz ve Ekim aylarinda giincellenecektir.
Yontemi ise agagidaki gibidir:

Uc; ayda bir hesaplanacak yeni fiyatlarin eskalasyonu igin %26 oraninda TUFE, %26 oraninda
UFE, %24 oraninda ABD dolar kuru ve %24 oraninda Avro kuru baz alinacaktir. Bu
¢ergevede, Nisan ayinda agiklanacak fiyatlar i¢in Subat ve Kasim aylarina iliskin UFE ve TUFE
degerleri ile Ekim ile Mart aylart arasinda TCMB tarafindan yayinlanan giinliik ABD dolar1 ve
Avro alig kurlarinin ortalama degerleri kullanilacaktir.

Her ti¢ aylik dénem igin “TL kurus / kWh” cinsinden hesaplanan YEKDEM birim fiyatlarimn
asagidaki tabloda belirtilmis olan “Giincellemeye Esas Ust: Slﬂfr’"cc{egerlermden fazla olmasi
durumunda “Giincellemeye Esas Ust Sinir” degeri YEK] ‘. M birig

ed1leckt1r ABD dolar;_bazh “Giincellemeye, Esas. Ugt Sira#”
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ABD dolar alis kurlarinin ortalama degeri kullanilarak hesaplanacaktir. Nisan ay1 igin ABD
dolar1 cinsinden belirlenen “Giincellemeye Esas Ust Sinir” igin Aralik ile Subat aylar
arasindaki TCMB giinliik ABD dolar1 alis kuru esas alinacaktir.

S6z konusu donemde devreye girecek tesisler igin yerli katki fiyatlar1 asagidaki formiil ile
hesaplanacaktir:

Ug ayda bir hesaplanacak yerli katk fiyat: eskalasyonu i¢in %26 oraminda TUFE, %26 oraninda
UFE, %24 oraninda ABD dolar1 kuru ve %24 oraninda Avro kuru baz alinacaktir. Bu
cergevede, Nisan ayinda agiklanacak fiyatlar i¢in Subat ve Kasim aylarina iliskin UFE ve TUFE
degerleri ile Ekim-Mart aylar1 arasinda TCMB tarafindan yayinlanan giinlikk ABD dolar1 ve
Avro alis kurlarinin ortalama degerleri kullanilacaktir.

YEKDEM YEKDEM Yerli Katla | Yerli Katk: Giincellemeye
Kaynak Tipi Fiyat Fiyati Fiyati Fiyat: Esas Ust Smir
(TL kurus / Uygulama (TL kurus / Uygulama (ABD dolar:
kWh) Siiresi kWh) Siiresi cent/kWh)
HES 40 10 8 5 6,4
RES 32 10 8 5 5,1
JES 54 10 8 5 8,6
Cip Gazi / Atik Lastik 32 10 8 5 5,1
BES Biyometanizasyon 54 10 8 5 8,6
Termal Bertaraf 50 10 8 5 8,0
GES 32 10 8 5 5,1

(Kaynak: https.//www.resmigazete.gov.1r/eskiler/2021/01/20210130-9.pdf)

01.07.2021 ile 31.12.2025 tarihleri arasinda devreye alinacak yenilenebilir enerji santralleri
yeni YEKDEM desteginden faydalanabilecektir. Yeni YEKDEM, eski YEKDEM’in aksine TL
iizerinden belirlenecektir. Giines enerjisi i¢in belirlenen yeni YEKDEM 0,32 TL/kWh olarak
aciklanmistir ve tesvik donemi boyunca belirlenen iist limit olan 5,1 ABD dolar1 cent/kWh
seviyesinin TL karsiligin1 gegmeyecektir. Buna ek olarak iiretim aksamlarinin en az %51
oraninda yerli iiretim oldugu bagimsiz denet¢i kurulu tarafindan onaylanmasi halinde her
sirkete 0,08 TL/kWh’lik yerli tiretim aksam tesviki 5 sene boyunca saglanmaktadir.

YEKA ve YEKDEM’in temel farki yenilenebilir enerji santrallerinin liretecegi elektrigin
fiyatinin belirlenme seklidir. YEKA sisteminde ihale usulilyle fiyat belirlenirken YEKDEM
sistemi sabit fiyath bir alim garantisi vermektedir. YEKDEM 2005 yilinda yiiriirliige giren bir
mekanizma olmasindan dolay1 dénemin santral teknolojilerine gore hazirlanmis bir tarife
metodolojisine sahiptir. Ancak santrallerdeki verimlilifin artmasi ve yatirnm tutarlarinin
diismesiyle beraber seviyelendirilmis elektrik iiretim maliyeti diismiistiir ve bGylece daha
giincel bir mekanizma olan YEKA’larda ihale usuliiniin de etkisiyle daha diigiik fiyatlar
olusmustur.

Bununla birlikte YEKA, biiyiik ¢apli santral projelerini ihale usuliiyle uygun fiyatlarla hayata
gecirmeyi hedeflerken YEKDEM uygun kosullar1 saglayan tiim yenilenebilir enerji
trallerini kapsayan bir tesvik mekanizmasidir. Bu sebeple YEKDEM, santrallerde belirli bir
kurulu giice ulagmay1 zorunlu kilmazken, YEKA ihalelerinde kurylmasi hedeflenen santrallerin
kurulu giicii énceden belirlenmektedir.

Fred b
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Elektrik Piyasasi Lisans Yonetmeligi

08.03.2020 tarihli Resmi Gazete ile Elektrik Piyasasi Lisans Yonetmeligi’ne, birlesik
yenilenebilir elektrik liretim tesisi ve destekleyici elektrik tiretim santralleri dahil olmak tizere
eklenen sekiz yeni tanim bulunmaktadir. Birlesik yenilenebilir elektrik {iretim tesisleri farkli
teknolojilere sahip elektrik liretim santrallerinin bir araya gelmesiyle olusur. Bu tesislerin temel
amaci, maksimum verimlilikle elektrik tiretmektir. Hibritleme sonucu azalan i¢ tiiketim ve artan
iretim verimliligi sayesinde, birlesik tesislerin ilerleyen dénemde iiretimde paylarinin artmasi
beklenmektedir. Yenilenebilir Enerji Kaynaklarinin Belgelendirilmesi ve Desteklenmesine
[liskin Yonetmelik’teki baslica degisiklikler asagida listelenmistir:

e Birlesik yenilenebilir elektrik iiretim tesisi, ayni noktadan sebekeye baglanan
yenilenebilir enerji santrallerini ifade etmektedir.

e Destekleyici kaynakli elektrik tiretim tesisi, termal doniisiim islemi i¢in baska bir
kaynagin kullanildig1 bir tesis tiirtidiir.

e Birlesik yenilenebilir elektrik (iretim tesislerinde, iretim tesisinde kullanilan
yenilenebilir enerji kaynaklart icin YEKDEM kapsaminda sunulan tarifede tanimlanan
en diisiik fiyat bu santrallerde gerceklesecek net elektrik {iretimine uygulanacaktir.
Destekleyici kaynakli elektrik tiretim tesisi i¢in, destekleyici liretimin tamaminin
yenilenebilir enerji kaynaklarindan olmasi durumunda, ana kaynak olarak YEKDEM
kapsaminda sunulan tarife dikkate alinacaktir.

o YEKDEM siiresi yeni birlesik tesislerden etkilenmeyecektir ve bu siire ana santrale gére
belirlenecektir.

e Halihazirda faaliyette olan santrallerin yani sira yeni kurulacak santraller de bu
yonetmelik kapsaminda olacaktir.

e Yonetmelige gore, birden c¢ok kaynakli elektrik iiretim tesisleri i¢in yeni lisans
uygulamasina gerek yoktur. Halihazirda iiretim lisansi veya on lisansi bulunan
santrallerin birden ¢ok kaynakli elektrik iiretim tesisine doniistiiriilmesi durumunda,
santrallerin toplam kurulu giicii 6nceden teyit edilen elektrik kapasitesini agamaz.

Yeni yonetmelikle desteklenen birlesik yenilenebilir elektrik iiretim tesisleri, tek kaynaktan
beslenen santrallere kiyasla daha verimli enerji tiretimine ve operasyonel riskleri azaltmaya
olanak saglamaktadir. Tiirkiye’de yapilmasi planlanan ve duyurulan hibrit enerji {iretim
projelerinin tamaminda giines enerjisinden faydalanilacak olmasi, GES’lerin modiilerligi,
teknolojiye paralel olarak ucuzlamaya devam eden iiretim ve kurulum maliyetleri ve diger

. g enerji liretim yOntemleriyle hibrit hale getirmeye uygun yapisini ortaya koymaktadir.

: 8 Tiirkiye’de bu yonetmelikten yararlanan halka agik enerji sektorii sirketlerinin son dénemde
yaptiklari birlesik santral yatirimlari asagida siralanmistir:

e Zorlu Enerji, 2020 Faaliyet Raporu’nda Manisa’da bulunan 45 MW’lik Alasehir

Jeotermal Enerji Santrali'ne 3,6 MW kapa51te11 yardimct kaynak GES eklemeyi
planladigini a¢iklamistir. 0@\-; ;m ,k‘:%hq"ﬁ-.
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i¢in de 49,4 MW kurulu giice sahip yardimci kaynak GES’lerin CED siireglerinin devam
ettigi aktarilmistir.

¢ Galata Wind, Halka Arz Izahnamesi’'nde yer alan Bursa’daki Taspinar RES i¢in
planlanan 42,6 MW kurulu giice sahip olan yardimci kaynak GES’in CED siirecinin
devam ettigini agiklamistir.

e Akga Enerji, Denizli’de bulunan Torunlar 1 JES i¢in yapilan lisans tadil bagvurusunun
EPDK tarafindan onaylanmis oldugunu ve tesis i¢ tiiketimini karsilamak tizere GES
yatirimu igin yapilan fizibilite ¢aligmalarinin devam ettigini duyurmustur.

e Kalehan Enerji Grubu, Asag Kalekdy Hidroelektrik Santrali ile Tiirkiye’deki ilk
hidroelektrik (500 MW) ve giines (80 MW) hibrit santralini faaliyete gecirmistir. Ayrica
Asag1 Kalekoéy HES, 6zel sektore ait 6. en biiyiik HES tir ve {iglincii kaynak olarak
riizgdr enerjisinin entegre edilmesi planlanmaktadir.

e AksaEnerji Uretim A.S.'nin %99,99 bagli ortaklizn Aksa Goyniik Enerji
Uretim A.S. Yénetim Kurulu karar1 uyarinca, 270 MW kurulu giice sahip Bolu Géyniik
Termik Enerji Santral sahamizin iginde karbon salimimi azaltmak amaciyla 35 MW
kurulu giice sahip olacak giines enerjisi santralinin kurulmasina ve santralimizin hibrit
doniiglimiiniin gergeklestirilmesine karar verilmistir.

(Kaynak: KAP, https://wwy.resmigazete. gov.tr/eskiler/2021/05/20210509-4. htin)

Cumhurbaskan Recep Tayyip Erdogan’in 16.02.2022 tarihli kabine toplantisi sonrasi yaptig
aciklamaya gore toplantidan yenilenebilir enerjiyi tesvik edecek yeni uygulamalarin hayata
gegirilecegi karar1 ¢ikmistir. Glines ve rlizgir enerjisinden elektrik iireten lisanssiz faaliyetler
kapsamindaki yatirimlarin dérdiincii bolge desteklerinden yararlanabilmesinin hedeflendigini
belirten Cumhurbaskani, mevcut tesviklerin kapsaminin artirilacagini ve béylece giines ve riizgar
enerjisi yatirnmcilarina KDV istisnas1 ve glimriik vergisine ilave olarak %30 oraninda vergi
indirimi, 6 y1l boyunca sigorta prim igveren hissesi destegi saglanacagini agiklamustir.

(Kaynak: www.dunya.com/ekonomi/elektrik-tarifelerine-yeni-duzenleme-haberi-649129)
Tiirkiye’de Giines Enerjisi Sektoriiniin Giiclii ve Zayif Yonleri

Tiirkiye’nin konumu ve ticari iliskileri g6z oniine alindiginda, gilines enerjisi sektériiniin
biiylime potansiyelinin yiiksek oldugu gozlenmektedir. Bu sektoriin zayif yonlerinin

giiclendirilmesi ve tehditlere karsi alinacak 6nlemlerle, giiglii yonlerinden beslenmesi ve
firsatlardan yararlanmasi miimkiindiir. Asagida sektoriin giiglii ve zayif yonleri listelenmistir:

e Giiclii Yonler

i €(“ 3 ik

o Tiirkiye’de giinesten enerji uretlmﬂﬁf)f&nmyélkiyuksek olmasi,

o Devletin YEKDEM gibi tesv mekamzmalan v YEKA GES ihaleleriyle giines

kurulu giiciiniin artirilmasi, = 1A Loy

;,\ x \ f".a. ; :; = )j 11 Mart 2022

o} Buyuk gruplarin yenilenebiliky Cr_]l sektorlerlne verdigi 6nem ve yerli aksam
urm1 konusundaki 1lerlemele1} \"'7 gt
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Kalifiye ig gliciine erisimin kolay olmasi ve EPC faaliyetlerinde Tiirkiye’nin
deneyim ve teknik bilgisi,

Celik konstriikksiyon sektorii gibi giines paneli iretimini destekleyen yan is
kollarinin kuvvetli olmasa,

Giines enerjisinin talep tarafli katilim ve 6z tiiketime yo6nelik yeni is modellerine
en agik teknoloji olmasi,

Cesitli tesvikler kapsaminda giines hiicresi, ingot ve wafer yatinmlarinin
destekleniyor olmasi,

Net sifir enerjili binalar ve kamu binalarinda enerji verimliligi uygulamalarinin
giines panelleri ile entegre edilerek projelendirilecek olmasi.

e Zayif Yonler

o

O

Doviz kurlarinda gézlemlenen dalgalanma ve ithalat yogunlugu nedeniyle artan
maliyetler,

Giines enerjisinin giiniin belirli saatlerinde liretilebilir olmasi ve hidroelektrik gibi
Tiirkiye’de fazla bulunan bir baska yenilenebilir enerji tiiriiniin siirekli liretim
yapabilmesi sonucu tercih tstiinltigii saglamasi,

Giines enerjisinin toplam kurulu gii¢ icindeki oranina bakildiginda Tiirkiye'nin
diinyaya ve gelismekte olan iilkelere gore geride kalmasi,

Giines hiicrelerinde yurt disina bagimlilik.

e Firsatlar

©]

ABD ve AB gibi biiyiik pazarlarda Cin gibi mega iireticilere uygulanan ekonomik
yaptirimlar, sinirda karbon vergisi gibi devreye girecek uygulamalar,

Paris Anlagsmasi ve Avrupa Yesil Mutabakati ile yenilenebilir kaynaklara yonelik
artan talep ve bu talebi kargilamak i¢in giines enerjisinin énemli bir alternatif
olmasi,

COVID-19°dan dolay1r tedarik zincirlerinin kisaltilmaya ve yalinlastirilmaya
caligiimasi, Tiirkiye’nin Avrupa’ya cografi yakinligi ve uzun siireli ticaret partneri
olmasi,

Hidrojenin dogalgaz karisiminda ve yakit pili olarak kullaniminin artmasi ve daha
biiylik miktarlarda kullanimi i¢in tegvikler verilmesi,

Elektrikli ara¢ kullaniminin artmasg;g\, beraber elektrik talebinin ¢ok biiyiik
oranda artacak olmasi, i« N
J— 40’( \

Sarj istasyonlarinin ek olarak ba'tarya (ﬁépolama lle‘blrhkte glinesten enerji iiretim
tesisleri haline gelecek olmasi,j ol




o Uzak Dogu’dan yapilan gemi nakliyelerinde karbon emisyonlarimin yiiksek
olmas1 ve uzun transit siireleri.

e Tehditler

o Bilylik giines hiicresi ve glines paneli iireticilerinin Cin’de toplanmis olmasi,
cografi yakinliktan dolay1 iiretim sinerjilerinin artmas: ve 6lgek ekonomisinden
maksimum faydalanilmasi,

o Cin’deki glines enerjisi sektoriine devlet kaynaklari ile birlikte tam destek
verilmesi,

o 2021 yihinda goriilen polisilikon hammadde fiyat artis1 ve ileride giines hiicresi
tiretiminde olusabilecek hammadde kaynakli maliyetler,

o COVID-19 sebebiyle yasanabilecek olasi tedarik zinciri aksamalari ve tiretimde
olusabilecek gecikmeler.

Sirket’in Giiglii Yanlar1 ve Pazardaki / Sektiordeki Avantajlari
e Yesil Doniisiim

Diinyada hazirlanacak her tiirlii program, politika ve uygulama setinin merkezinde cevre, iklim
degisikligi, Paris Anlasmasi’na uyumun olacag: yesil déniisiim eksenli yeni bir dénem
baglarmstir. Paris Iklim Anlasmasi ve Karbon Net Sifir Yol haritas1 gercevesinde sanayiden
ticarete, enerjiden hizmet sektdriine, ulasimdan tarima kadar kalkinmanin her bileseni “yesil”
bakis agisiyla yeniden yorumlanmaktadir. Bu kapsamda &ne ¢ikan uygulamalar asagida
Ozetlenmistir;

® 2019 Aralik ayinda aciklanan Avrupa Yesil Mutabakat: (), Avrupa’da iklim
degisikligi ve gevresel bozulmanin 6niine gegilmesi igin AB’yi modern, kaynak
verimli ve rekabetci bir siirdiiriilebilir ekonomiye doniistiiren yeni bir biiyiime
stratejisinin temelini olugturan kapsamli bir politika girisimleri setidir.

e 30.04.2020 tarihinde Avrupa Parlamentosu tarafindan “AB Pandemi Sonrasi
Kurtarma Plan1” agiklanmistir. Planda kamu harcamalari, finansman destekleri,
yatinim ve sanayi stratejileri, pazar kosullari, finans piyasasi diizenlemeleri gibi
tiim ilgili baghklara yer verilmistir.

e AB, Avrupa Yesil Mutabakat: kapsaminda 14.07.2021 tarihinde, 27 iiyeli birligin
2050°de sifir karbon bir ekonomi hedefine yonelik bir dizi yasal diizenleme iceren
yesil paketini agiklamustir. “Fit for 557 adi verilen paket ile, 27 AB iilkesinin 2030
yili itibariyla karbon emisyonlarinin 1990’ yillara gére %55 oraninda

x diistiriilmesi hedeflenmektedir.
: e AB, 12 yeni iklim politikasi 11e,ﬁﬂ'§rj1 sektomnden sanayiye, fabrikalara, hane

halkindan tarima kadar radikal };‘/‘1} ﬂegl$1m ongbtcn devasa bir paket agiklamstir.
Dizel ve benzinli araglarin sat,j;Smm 20yt l{}h’ld ‘hamamen durdurulmasi, sinirda
—karbonvvergisi; enérjinin Cfosl‘ 3
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Plan ile gercevenin tamamlayici miiktesebati olan pakette “Sinirda Karbon
Vergisi Mekanizmasi”nin isleyisi, Yenilenebilir Enerji Direktifi, Enerji
Verimliligi Direktifi gibi belgelerin Avrupa Yesil Mutabakati hedefleri
dogrultusunda giincellenmesi, ulagtirmadan tarima kapsamli hedeflerin
uygulanmasina yonelik AB ve ulusal 6l¢ekte mevzuat diizenlemelerinin yapilmasi
yer almaktadir.

o 2021-2027 yillar1 arasinda Avrupa Yesil Mutabakati kapsaminda 100 milyar Avro
yatirim yapilmasi, “Iklim Bankasi” olarak tanimlanan Avrupa Yatirim Bankast
onciiliigiinde finansman hacminin yaklasik 40 milyar Avro’ya kadar ¢ikarilmasi
hedeflenmektedir.

* IMF ve Diinya Bankasi basta olmak iizere finans ve kalkinma diinyas: da iilkeleri
iklim degisikligiyle miicadele konusunda yeni déneme hazirlamaktadir. Temel
politika dokiimanlari haricinde IMF ve Diinya Bankasi’nin, “COVID-19 Sonras:
Toparlanma”ya odaklandiklar1 giincel raporlarinda, hizli ve saglhkl bir
toparlanma icin yesil doniisiim yatirimlarinin kuvvetli bir sekilde alti
cizilmektedir.

Paris Iklim Anlagmasi ve Avrupa Yesil Mutabakati cercevesinde tanimlanan net sifir karbon
hedefleri, fosil yakitlardan ¢ikigin bir termine baglanmak istenmesi ve iilkelerin bu konuda
aldig1 kararlar ve/veya beyanlar ve ESG bakis agisiyla tanimlanan siirdiiriilebilir kalkinma
hedefleri baglaminda giines teknolojilerine 6nemli bir rol diismektedir. Zira elektrik {iretimi
faaliyetlerinin doniisiimii, yesil doniisiim hedefleri dogrultusunda kritik 6nem arz etmektedir.
Giines teknolojilerinin bu baglamda iistlenecegi 6ngérillen kapasite, Sirket’in faaliyet
gosterdigi sektoriin hem yerel hem de kiiresel biiyiime potansiyelini guglendlrmektedlr Paris
Iklim Anlagmasi’nin baglica hedeflerinden olan kiiresel 1stnmanin 1 ,5 °C’nin altinda tutulmasi
¢abalar kapsaminda glines enerjisi tiretiminin 2050 yilinda toplam elektrik iiretiminin %25’ini
kargilamas1 beklenmektedir. Bu durum, giines enerjisinin toplam elektrik {iretimi icindeki
payinda 2050 yilina kadar 2017 yilina gére 10 kattan fazla bir artis beklentisini temsil edecektir.
Yesil doniistimiin irket’in biiyiimesine de katk: saglayacag diisiiniilmektedir.

¢ Kiiresel Olarak Hizh Biiyiiyen Sektorde Gii¢lii Konum

Enerji arzim1 giivence altina almak, Paris [klim Anlagmasi taahhiitlerini gergeklestirebilmek ve
enerjide diigitk karbonlu doniistimii saglayabilmek igin yenilenebilir enerji kaynaklarina talep
artmaya devam edecektir. Giincel durum ile karsilastirildiginda, PwC Sektér Raporu’na gore,
2030 yilinda kiiresel enerji talebinin 2020 yilina gére %50 artmasi beklenmektedir. Enerji
sektoriindeki fosil yakitlar1 ikame etmek iizere elektrifikasyon en 6nemli trend olacaktir.
Ozellikle otomotiv sektdriinde petrol bazli yakitlarin yerini yenilenebilir elektrik enerjisi
alacaktir.

S6z konusu artan talep ortaminda iklim hedefine ulasmak igin altnan yogun énlemler ile hizla
yiikselen karbon fiyatlarindaki artis nedeniyle, elektrik iiretimi konusunda en uygun maliyetli
secenegi yenilenebilir enerji kaynaklan sunmaktad1 u kapsamda FV giines teknolojisi,
giderek daha avantajli hale gelen maliyet yqppﬁ‘u | u$gk yatirim gereksinimi agisindan
ozellikle 6ne g:llﬂhaktadlr £t R
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Giines enerjisi santrali kurulumlarinda bugiine kadar arazi ve gati kurulumlari 6n plandayken,
Ontimiizdeki donemde farkli hibrit sistemler, karbon emisyonu yiiksek sektorlerle is birligi
kapsaminda farkli inovatif uygulamalar hayata gecirilecektir.

Sirket, bu sektdr bazinda biiyiime egilimi dahilinde teknik kapasitesi, vizyonu, Ar-Ge deneyimi
ve sektdr uzmanlig ile yliksek kaliteyi, verimliligi 6ncelikli hale getiren, son teknoloji ¢dziimler
sunan bir oyuncu olarak kendini hem Tiirkiye’de hem de uluslararas1 piyasalarda rekabetgi
sekilde konumlandirmistir.

BM’nin kiiresel Net Sifir Karbon hedefleri dahilinde, 2050 yilinda kiiresel GES kurulu giiciiniin
yaklasik 9.095 GW seviyesinde olacagi tahmin edilmektedir. Ayni1 zamanda 2020 yilinda %9,2
olan GES kurulu giictiniin kiiresel elektrik kurulu giicii igerisinde 2050 yilina geldiginde %37
ile %45,6 arasinda paya sahip olabilecegi 6ngoriilmektedir. 2000 ile 2020 yillar1 arasinda %33,2
yillik bilesik biiylime orami ile biiyiiyen kiiresel toplam GES kurulu giiciiniin, 2020 ile 2050
yillar1 arasinda %8,9 yillik bilesik biiyiime orami ile biiylimesi beklenmektedir.

Kiiresel Kurulu Gii¢ Projeksiyonu (GW)

10.0600 9.095
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(Kaynak: PwC Sektor Raporu)

Giines enerjisi tirtinleri satislar: ise kiiresel talebe bagl olarak yillik %21 biiyiiyerek 2020 yil
sonunda 132 GW’ye ulasmustir. Giines enerjisi tiriinleri satiglarindaki biiylime, 2015 ile 2020
yillan arasinda %20,95 yillik bilesik biiyiime oranina isaret etmektedir. Ontimiizdeki donemde
de kiiresel talebe bagli olarak hizl1 bilyiimenin devam edecegi beklenmektedir.
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Kiiresel Giines Hiicresi ve Paneli Satisi (GW)
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2015 2016 2017 2018 2019 2020

(Kaynak: PwC Sektor Raporu)

Tiirkiye’de giines enerjisi kurulu giicii 2021 yili Aralik ay1 itibariyla 8 GW’ye yaklagmastir.
Diinya giines enerjisi kurulu gii¢ siralamasinda 2010 yilinda 51. sirada bulunan Tiirkiye 2020
yilinda 16. siraya yiikselmistir. T.C. Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakanligi 2019-2023 Stratejik
Plani’nda belirtildigi {izere stirdiiriilebilir enerji arz giivenligini saglamak adina yerli ve
yenilenebilir enerji kaynaklarina dayali elektrik giiciiniin toplam kurulu giice oraninin %65’e
ylikseltilmesi hedeflenmektedir. Bunlara ek olarak planda 2023’e gelindiginde 10 GW giines
enerjisi toplam kurulu giiciine ulagilmasi 6ngériilmektedir.

Tiirkiye’de toplam giines enerjisi kurulu gtici 2021 Ekim ayinda 2015 yilt kurulu giictiniin 38,5
katina ulagsmistir. Oniimiizdeki dénemde de biiyiimenin devam etmesi beklenmektedir.

Tiirkiye Giines Enerjisi Kurulu Giicii (GW)

6.6% 7.0% 1.8%

5.7%

2016 2017 2018 2019 2020 2021
——Toplam igindeki Payi

(Kaynak: PwC Sektor Raporu)
Sirket, biiyliyen giines enerjisi sekt6riinde hem Tiirkiye pazarinda hem de ihracat pazarinda

payin artirmak adina yatirimlarina devam etmektedir ve sektérde uluslararas: bir oyuncu olma
yolunda gii¢lii bir konuma sahiptir.

e Teknik Yeterlilik

Sirket ulastigi 1.200 MW kapasr;e .
hatlar1

stirgkhi  yaptigl ~yati
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Kurulusundan bu yana SUMEC gibi uluslararasi firmalar ile yaptig1 is birlikleri sayesinde hem
teknik kabiliyetini artirmis hem de uluslararas: firmalar ile ¢aligma kiiltiiriinii gelistirmistir.
Ulkemizdeki tim mevzuat ve yonetmelikler ile sektoriin tilkedeki gelisimine sahitlik eden
Sirket, her konuda iilkedeki sektér dinamiklerine uyumlu olmasinin yam sira sektériin
gelismesine katkida bulunarak liderlik yapmistir. Sirket iilkemizde ¢ok yaygin olmayan deger
miihendisligi alaninda gdsterdigi hassasiyet ile yaptig: tiim projelerde farkim miisterilerine ve
sektor paydaslarina gostermistir.

Sirket tiretim ve hizmetlerine iliskin yatirnm yapma karar1 almast ile 2018 yilindan itibaren Ar-
Ge galismalarinda bulunmaktadir. Bu kapsamda, 2019 yilinda inovasyona verdigi &nemin
neticesinde ilk patent bagvurusunu gerceklestirmistir. Ar-Ge projeleri arasinda hem kurulumlar
esnasinda kullanilacak sistemleri gelistirici hem de hiicre verimliligini arttirict yonde, deger
mithendisligi yaklagimiyla tasarimlar yapilmaktadir. Sirket’in Avrupa’daki Ar-Ge merkezleri
ve iiniversiteler ile ¢alismalar1 bulunmaktadir.

e Stratejik Lokasyon

Sirket, ozellikle Uzak Dogu’da bulunan rakiplerine gore, hedef pazarlarina daha yakin bir
konumda bulunmakta olup, bu durum son dénemlerde artan navlun fiyatlarinin etkisi ile Sirket
i¢in 6nemli bir avantaj haline gelmistir. Navlun bedellerinin artmasinin yam sira uluslararasi
tagimacilikta baslayan CO2 ayak izi takip, kontrol ve yiikiimliiliigii sebepleriyle Avrupali
miisteriler igin Tiirkiye ile ¢aligmanin daha cazip hale gelmesi beklenmektedir.

e Maliyet Avantaji

Tiirkiye’deki is¢ilik maliyetlerinin ABD ve Avrupa’ya gore diisiik olmasi ve Tiirkiye’den temin
edilen aliiminyum, cam gibi yerli hammaddelerin goreceli fiyat avantaji nedenleriyle Sirket
faaliyet gosterdigi giines paneli iiretimi, miihendislik ve projelendirme alanlarinda maliyet
avantajina sahiptir. Iscilik maliyetinin mukayesesi i¢in kullanilan iilkelerin asgari iicret
kargilastirmasina bakildiginda, Tiirkiye’'nin OECD ortalamasinin olduk¢a altinda oldugu
gozlemlenmektedir.

Ulkeler Bazuinda  Asgari Ucret  Karsilastirmasi (ABD dolan, 2020)
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(Kaynak: OECD)
o Uctan Uca Hizmet Sunabilme / Dikey Entegrasyon

Sirket hem panel iretiminde hem de miihendislik ve projelendirme alanlarinda faaliyet
gOstererek misterilerine ugtan uca hizmet sunabilmektedir. Sirket, Singapur mukimi Taraf 1 ve
Cin mukimi Taraf 2 ile 03.12.2021 tarihli mutabakat anlasmasi g¢ergevesinde bir sonraki
asamada giines panellerinin yapitasini olusturan yan iletken teknolojili gilines hiicrelerinin
{iretimini yapmay1 planlamaktadir. Hiicre yatiriminin gergeklesmesine istinaden ingot ve wafer
yatirimi yapilmasi da planlanmaktadir. Bu sayede Sirket’in oniimiizdeki dénem planlan
kapsaminda deger zincirini tamamlama hedefi bulunmaktadir.

¢ Thracat Potansiyeli

Sirket, kiiresel boyutta artan enerji yatirimlari talebi ve hedef pazarlara yakinligi sebebiyle
onemli bir ihracat potansiyeline sahiptir. Ayrica Paris Iklim Anlasmasi ve Avrupa Yesil
Mutabakat gereksinimleri enerjide yesil doniisiimii gerekli kilmaktadir. Bu durum Sirket’in
uzun vadeli hedefleri dikkate alindiginda gelecegi agisindan 6nemli firsatlar sunmaktadir. ABD
ve Avrupa pazarinda (i) temiz ve yesil enerjiye olan gereksinimin artmas: ve bu yondeki
doniisiimiin hizlanmasi, (ii) elektrikli araclarin artisi ile elektrik ve yesil hidrojen talebinde artig
beklentisi, (iii) enerji talebinde, COVID-19 sonrasi, ciddi artis yasanmis olmasi ile enerji
arzinda agiklar olugmaya baslamasi, (iv) yasanan gaz ve komiir krizi ile enerji fiyatlarinin ciddi
artis gostermesi Oniimiizdeki donemde giines enerjisi sektériiniin ¢ok daha fazla biiyiliyecegine
isaret etmektedir.

COVID-19 dbéneminde uzak cografyalardan saglanan tedarik zinciri sekteye ugramistir. Bu
siirecte lilkemiz, cografi konumu ve termin siirelerinin kisa olmasi nedeniyle Avrupa pazarinda
tercih edilmektedir. Ihracat potansiyeli olan miisteri kitlesine yerinde kontrol yapabilme
kolaylig1 ve cografi konumunun getirdigi avantaj sonucu komponentlerin ulasim yerine varig
sliresinin kisa olmasi sayesinde pazarda rakiplerine nazaran tercih edilen firma olma imkaninin
bulundugu agiktir.

Hiicre yatirimi sonrasinda, giines panelinin menseini hiicrenin mengei belirlediginden, Cin’e ve
diger bazi lilkelere uygulanan anti-damping uygulamasinda bulunan ABD gibi tilkelere de ihrag
potansiyelinin 6nii agilacaktir.

¢ Biiyiimeye Odaklanmis Ydnetim Ekibi

Sirket, 6nemli bir sektor tecriibesine sahip, yetkin ve vizyoner bir yonetim ekibi tarafindan
yonetilmektedir. 27 yildir aktif is yasaminda olan Y6netim Kurulu Bagkani Halil Demirdag, is
yagaminin bilyiik béliimiinii gecirdigi yurt disinda giines enerjisi sektorii ile tanigmis, edindigi
tecriibeler sonrasi Tiirkiye’de giines enerjisi sekt6riinde ¢aligmalarina devam etmistir. 10 yili
askin giines enerjisi sektor tecriibesi ve sektér otoritesi sayilabilecek bilgi birikimi ile son 2
doénemdir Giines Enerjisi Sanayicileri ve Endustns& ”Demeg‘hnln (https://www.gensed.org/)
baskanligim yapmaktadir. Ulkede sektorle ilgili B k\mevzuat“\\e gelismenin Oniinii agmak
icin ¢alismalarda bulunmaktadir. Sirket dist yo{{etlmlmn'ﬁzge m1$lf.r1ne bu izahnamenin 15.
boliimiinde yer verilmektedir. Ust yonetlmle befabet Sﬂgfket ‘m\}ferkaﬁemesmde kendi alaninda
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Sirket’in Dezavantajlar
¢ Kiiresel Oyuncular ile Rekabet

Sektorde rekabet agisindan 6zellikle Cin menseli kiiresel oyuncularin agirligi bulunmaktadir.
Sirket’in rakipleri entegre liretime Sirket’ten daha 6nce ge¢mistir ve finansal olarak daha giiclii
konumlanmislardir. Sirket bu nedenle hiicre yatirimini yapma karari almistir, ayrica
Tiirkiye’nin stratejik konumunu da kullanarak Avrupa pazarinda biiyiimeyi hedeflemektedir.
ABD’nin Cin’e uygulamakta oldugu anti-damping, yiiksek vergi uygulamalart ve Cinli
firmalara uygulanan diger yaptirimlar Sirket’in Cin menseli kiiresel oyuncularla rekabet giiciinii
artirmaktadir. Sirket, dikey entegrasyonla miihendislik ve anahtar teslim proje kabiliyetleriyle
dezavantajlarini kapatmaya ¢alismaktadir.

Sirket, hiicre yatinmu ile dikey entegrasyon kapsamini genisletmeyi ve yerli hiicre iireterek hem
ihracat potansiyelini hem de yerli pazardaki konumunu gii¢lendirmeyi hedeflemektedir. Hiicre
yatirimu Sirket’in bllylime planlar1 ve stratejileri ile paralel sekilde olduk¢a 6nemlidir. Hiicre
yatinimi ile ilgili yonetim kararlan alinnms, Izmir Aliaga OSB igerisinde arazi tahsisi
gerceklestirilmis, uluslararasi ve ulusal enstitiiler ile danigmanlik hizmet alimi anlagmalari
yapilmis ve makine- teghizat yatirimi i¢in uzun vadeli yurt dig1 finansmani saglanmasi amaciyla
03.12.2021 tarihinde mutabakat anlagsmasi imzalanmustir.

e Hammadde Tedarikinde Disa Bagimhilik

Sirket halihazirdaki faaliyetleri kapsaminda hammadde tedarikinde disa bagimlidir. Hammadde
arzinda veya fiyatlarinda yasanacak olumsuzluklar, Sirket’i dogrudan etkilemektedir. Sirket,
tamamlayacagi hiicre yatirimi ile hammadde tedarikinde disa bagimhilifi biiyiik olglide
azaltmay1 hedeflemektedir. Hiicre yatirimt sonrasi yatirim planinda bulunan ingot ve wafer
yatirimi ile, hammadde tedarikinde disa bagimliligin daha da azalmasi beklenmektedir.

7.2.2. izahnamede yer almasi gereken finansal tablo dénemleri itibariyla ihraccinn net
satis tutarinin faaliyet alanina ve pazarin cografi yapisina gore dagihm hakkinda bilgi:

Sirket’in net satiglarinin faaliyet alanlarina gére kirilimi asagidaki tabloda sunulmaktadir:

31 Aralik tarihinde sona eren yilik dénem SOREvlliRtaribinde gsonayexen R RSRRYLL

~dénem
(TL) 2018 2019 2020 | 2020 2021
Tutar % Tutar % Tutar % Tutar % Tutar ' %
Giines paneli ve
ekipmanlarinin
satislari 280.629.556 | 88,0 | 377.202.425/93,9 | 499.179.299 | 86,1 296.768.906 | 85,5 | 449.111.436| 87,0
GES Proje yapim
isleri 20.461.812] 6,0 6.730.724| 1.7 39.038.167 | 6.7 13.138.583 38 | 60.549226| 11,7
Transit ticaret
satislan 17.371.409 | 54| 17.463.779| 43 40.711.279 | .70 36.644.364 | 10,6 5.787.129 | 1,1
Atk ve hurda v.‘-’;'{‘f:'*! P
satiglan 440.325| 0.6 379.882| 0,1 68,8010 _B “4,550.341 0.1 857.552| 02
SR y 3
TOPLAM 318.903.102 | 100 | 401.776.810] 100 575(6%656 [wo" " 347.M2.194 | 100 | 516.305.343 | 100
i oAl - S
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31 Arahk 2018 % 31 Aralik 2019 % 31 Aralik 2020 % 30 Eyliil 2021 %
(TL) % (TL) X (TL) i (TL) ~
Yurt i¢i satiglar 280.976.991 85,9 330.415.399 77,3 455.592.629 77.6 511.378.105 98,2
Yurt disi satislar 46.256.618 14,1 97.184.057 22,7 131.825.478 224 9.554.940 1,8
Briit satislar 327.233.609 100 427.599.456 100 587.418.107| 100.0 520.933.045 100
Yurt igi satiglardan
jadeler (8.330.507) - (25.822.646) - (7.720.471) - (4.627.702) -
Net satislar 318.903.102 - 401.776.810 - 579.697.636 - 516.305.343 -

Sirket’in 2018, 2019, 2020 y1l sonu, 2020 ilk 9 ay, 2021 ilk 9 ay dénemlerinde gergeklestirdigi
giines paneli ve ekipmanlarinin briit satislarinin MW cinsinden kirilimi asagidaki tabloda
sunulmaktadir:

. 31 Aralik 2018 31 Aralik 2019 31 Arahk 2020 | 30 Eyliil 2020 I 30 Eyliil 2021
Full-Cell (MW) 135,12 155,51 116,47 67,9 1,80
alf Cut Cell (MW) 0,00 3,92 39,62 5,75 93,65
Toplam (MW) 135,12 159,43 156,09 73,65 95.45
Briit Satlslar (TL) 287.960.267 401.445.648 505.827.419 300.974.039 453.136.872

Sirket’in 2018, 2019, 2020 yil sonu, 2020 ilk 9 ay, 2021 ilk 9 ay esas donemlerinde
gerceklestirdigi GES proje yapim islerinin briit satiglarinin proje sayist ve kWp cinsinden
kinlimi asagidaki tabloda sunulmaktadir:

31 Aralk 2018 | 31Aralk2019 | 31Arahk2020 | 30Eylil2020 || 30 Eyliil 2021
LA W () 20.424 54.953 54.770 28.001 56.651
Proje Say:st 2 8 6 4 4
Brilt Sagslar (TL)) ), g6 155 7.163.315 39,558,081 13.324.753 61.091.935

7.3.7.1.1 ve 7.2°de sayilan bilgilerin olaganiistii unsurlardan etkilenme durumu hakkinda

bilgi:

Isbu izahnamenin 5’inci béliimiinde yer alan risk faktorleri disinda herhangi bir unsur
bulunmadig diisiiniilmektedir.

7.4. Thracemn ticari faaliyetleri ve karhhg ag:lsmdan“,onemll olan patent, lisans, sinai-
ticari, finansal vb. anlasmalar ile ihraccinin fa yetl i) m
dlciide bu anlagsmalara bagh olduguna ya day mi'etlm su;ecléyme iliskin dzet bilgi:

Sirket’in Tiirkiye’de, “smart solar smart solar’la
dolara degll solara yatinnm zamani”
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devam eden 6 adet marka bagvurusu ve “shems solar”, “smart solar aragtirma gelistirme enerji”,
“smart giines enerjisi teknolojileri”, “phono solar”, “smart solar”, “smart”, “sg smart solar
3 (13 3y (13 b (13 2 13

tech”, “sg smart energy group”, “sg smart solar”, “smart solar”, “sg smart group”, “smart
group”, “smart solar tech”, “smart energy group” 14 adet marka tescili bulunmaktadir.

Sirket’in sahip oldugu 1 (bir) adet patent bagvurusuna iliskin siire¢ halen devam etmektedir.
7.5. Ihra¢einin rekabet konumuna iliskin olarak yaptig1 aciklamalarin dayanag:

Thraggr’min 7.2.1 kapsaminda verilen rekabet konumuna iliskin agiklamalarin dayanagi Aralik
2021 tarihli PwC Sektoér Raporu’dur. (https://www.pwc.com.tr/tr/sektorler/enerji/turkiye-ve-
dunyada-gunes-enerjisi-sektoru-raporu.pdf)

7.6. Personelin ihragciya fon saglamasimm miimkiin kilan her tiirlii anlasma hakkinda
bilgi:

YOKTUR.

7.7. Son 12 ayda finansal durumu énemli 6l¢iide etkilemis veya etkileyebilecek, ise ara
verme haline iliskin bilgiler:

YOKTUR.

8. GRUP HAKKINDA BiLGILER

8.1. ihraccinin dahil oldugu grup hakkinda dzet bilgi, grup sirketlerinin faaliyet konulari,
ihragcryla olan iliskileri ve ihrag¢inin grup icindeki yeri:

Sirket, Smart Holding Anonim Sirketi’nin bagli ortakliidir. Isbu izahname tarihi itibaryla
Smart Holding A.§., Sirket’in %100 sahibidir. Smart Grup Yenilenebilir Enerji Anonim Sirketi
adiyla 19.10.2012 tarihinde kurulan Halka Arz Eden Pay Sahibi’nin unvam 24.05.2019 tarihli
ve 9836 sayili TTSG’de ilan edilen karar ile Smart Holding A.S. olarak degistirilmistir. Smart
Holding A.§.’nin baslica faaliyet konusu, kurulmus ve kurulacak sirketlerin sermaye ve
ybnetimine katilmaktir. Bu kapsamda, bu sirketlerin yatirim ve finansmanlarini toplu bir biinye
icerisinde degerlendirmek, ekonomik dalgalanmalara kars1 sirketlerin yapacag yatirimlarin
stirdiiriilebilirligini artirmaktir. Béylece bu sirketlerin saglikli sekilde ve iilke ekonomisinin
enerji politikasi ve gereksinimlerine uygun olarak gelismelerini ve devamliligini teminat altina
alma amaci gergevesinde ticari, sinai ve mali girisimlerde bulunur.
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Ihraggi’nin grup sirketleri ile iliskileri temelde mal alim satimi ve hizmet alim satimi olmak
tizere iki sekilde gerceklesmektedir:

Ihragg1 grup sirketlerinden hammadde satin almaktadir. Thragen grup semasindaki
Bulgaristan’da kurulu Smart Energy Group AD’den panel {iretiminde kullanilan hiicre, EVA,
backsheet, ribbon, busbar, recgine, izolasyon malzemesi, yalitim bandi, kablo baglant1 kutusu
hammaddelerinin alimlar1 yapilmaktadir.

Ihragg1 grup sirketlerinden hizmet satin almaktadir. Ihragg1 grup semasindaki, Smart Solar Ar-
Ge Ltd. Sti.’den Thrager’nmin iistlendigi EPC projelerinde Thragei’min insaat islerinde taseronu
olarak hizmet alimi yapilmaktadir.

Thrage tarafindan grup sirketlerine giines paneli ve santral bilesenleri satis1 yapilmaktadir.
Ihragc1 grup semasindaki Smart Solar EOOD unvanh Bulgaristan’da kurulu sirkete giines
paneli ve santral bilesenleri satis1 yapilmaktadir. Smart Dogu Giines Enerjisi Uretim A.S.
sirketine de giines paneli satis1 yapilmistir. Tiirkiye’de kurulu Smart Solar Ar-Ge Ltd. $ti.’ye
glines paneli ve santral bilesenleri satis1 yapilmaktadir.

Ihrager’mn  izahnamede yer alan finansal tablo dénemleri itibariyla islem
gerceklestirdigi iliskili taraflar1 ve iliski diizeyleri hakkindaki detayli bilgilere izahnamenin 20.
boliimiinde yer verilmistir.

Smart Holding A.S.’nin ortak oldugu sirketlerin faaliye@eﬁﬁﬁi’ﬂ&@ sirketlerdeki sermayesi
ve bu sermayenin }oplam sermayeye orani asagida verhmistir " '
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Ortak Olunan Sirket Faaliyet Konusu Sermaye (TL) | Oran (%)
Smart Giines Enerjisi Yenilenebilir enerji santrallerinin kurulumu,
Teknolojileri Aragtirma giines panellerinin dretimi, gesitli GES
1 Gelistirme Uretim sistem ekipmanlart satisi ve pazarlama 127.500.000 100
Sanayi ve Ticaret islemleri, mithendislik ve is¢ilik hizmetinin
Anonim Sirketi verilmesi
Elektrik enerjisi iiretmek, riizgarla veya
Smart Solar Arastirma giines enerjisi ile faaliyet gdsteren enerji
Gelistirme Enerji santrallerinin parga parga veya tiim imalatini
2 Sanayi ve Ticaret yapmak, elektrik ve elektronik alanindaki 17.150.000 100
Limited Sirketi makine ve techizatlarin ithalatini, ihracating,
tadilat ve montajin1 yapmak
Elektrik enerjisi sektoriine yénelik anahtar
. . teslim projeler yiiriitmek, elektrik enerjisi
SEG Akdem? E.n e sektoriine yonelik olarak her tiirlii arastirma
3 Uretim Sanayi Ticaret L . P . 50.000 100
Limited Sirketi gelistirme faaliyetleri ylriitmek, cesitli
elektrik ve elektronik aletlerin iretim,
pazarlama, ithalat ve ihracatin1 yapmak
Elektrik enerjisi sektdriine yonelik anahtar
. - teslim projeler yliriitmek, elektrik enerjisi
236 l?_gg Ye_mlenebll!r sektoriine yonelik olarak her tiirli aragtirma
4 Enerji Uretim Sanayi L . . o 500.000 100
e e gelistirme faaliyetleri yiiriitmek, gesitli
elektrik ve elektronik aletlerin iiretim,
pazarlama, ithalat ve ihracatini yapmak
Elektrik enerjisi sektdriine yonelik anahtar
. . teslim projeler yiiriitmek, elektrik enerjisi
SEG.I'('(_l'rad.emz Yesl! sektoriine yonelik olarak her tirlii aragtirma
5 Enerji Uretim Sanayi L. faalivetleri  viiriitmek itli 10.000 100
Ticaret Limited Sirketi gehstl_rme LRV ey urutm.e ? ¢e§1t1
elektrik ve elektronik aletlerin {iretim,
pazarlama, ithalat ve ihracatini yapmak
Elektrik enerjisi sektoriine yonelik anahtar
. teslim projeler yliriitmek, elektrik enerjisi
212 An qdoly Altemagf sektoriine yonelik olarak her tiirlii aragtirma
6 Enerji Uretim Sanayi .. . . o 10.000 100
e e gelistirme faahyetlen. yurutmsrk, ¢e§1tl|
elektrik ve elektronik aletlerin {iretim,
pazarlama, ithalat ve ihracatini yapmak
Yenilenebilir enerji kaynaklarindan veya
CBC Yenilenebilir digerlerinden elektrik enerjisi tretim tesisi
e . kurulmasy, iiretilen elektrik enerjisi ve/veya
7 Enerji Uretim ve Tic. L . 50.000 100
AS kapasitenin satilmasy, her tiirlii yer alti ve yer
s iistii  kaynaklanimi  bulup isletilmesini
saglamak
Elektrik enerjisi sektdriine yonelik anahtar
.. teslim projeler yiiriitmek, elektrik enerjisi
- A§ya 912 !Engm sektoriine yonelik olarak her tiirlii arastirma
8 Uretim Sanayi Ticaret L . . o 10.000 100
Limited Sirketi gelistirme faaliyetleri yiiriitmek, c¢esitli
elektrik ve elektronik aletlerin {iretim,
pazarlama, ithalat ve ihracatini yapmak
Elektrik enerjisi sektdriine yonelik anahtar
teslim projeler yiiriitmek, elektrik enerjisi
9 _ Atlas GES Enerji sektoriine yonelik olarak her tirlti arastirma 50.000 100
Uretim Anonim Sirketi gelistirme faaliyetleri yiiriitmek, g¢esitli )
elektrik ve elektronik aletlerin (iretim,
pazarlama, ithalat ve ihracatini yapmak
Elektrik enerjisi sektoriine yonelik anahtar
- teslim projeler yliriitmek, elektrik enerjisi |
Sm.z?rt"Do.gu Gune§ sektoriine yonelik olarak her tiirlii arastygaigs oo
10 Enerji Uretim Anonim S k‘fi i 99
Sirketi gelistirme faaliyetleri yurutmek 71 esltl
elektrik ve elektronik a]etlenq uretxm e
pazarlama, ithalat ve ihracatini yapmak % ;‘“:' 5N
; Elektrik enerjisi {iretim tesisi Kurul hsu,\
" Sudege Enerji Uretim isletilmesi,  kiralanmasi,  dev; almmasx, 100

Anonim Sirketi

iiretilen elektrik enerjisi vea’veya ki pasuemnh’
satilmasi '

e
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EPDK diizenlemelerine uymak ve gerekli
izinleri almak suretiyle elektrik, buhar ve 1s1
ihtiyacimt  karsilamak  iizere  proje 2.000.000 100
gelistirmek, tesis kurmak ve tesislerde
elektrik-buhar iiretmek

Elektrik enerjisi tretim tesisi kurulmasi,
isletilmesi,  kiralanmasi,  devralinmasi,

tiretilen elektrik enerjisi ve/veya kapasitenin 50.000 i
satilmasi

EPDK’dan izin almak suretiyle giines,
jeotermal, riizgdr gibi yenilenebilir enerji
kaynaklarinin  dretilmesi ~ depolanmast,
nakledilmesi ve dagitimini  amaglayan 50.000 100
tesisler kurmak: elektrik enerjisi satis,
pazarlama ve dagitim ve her tirli montaj,
onarim ve bakim hizmetleri

EPDK’dan izin almak suretiyle giines,
jeotermal, riizgér gibi yenilenebilir enerji
SEMS3 Yenilenebilir kaynaklarinin  dretilmesi  depolanmast,
15 Enerji Yatinimlar nakledilmesi ve dagittmini amaglayan 50.000 100
Anonim Sirketi tesisler kurmak; elektrik enerjisi satis,
pazarlama ve dagitim ve her tiirlii montaj,
onarim ve bakim hizmetleri

EPDK’dan izin almak suretiyle giines,
jeotermal, riizgar gibi yenilenebilir enerji
SEMS4 Yenilenebilir kaynaklarinin  dretilmesi  depolanmasi,
16 Enerji Yatinmlarn nakledilmesi ve dagitimmi amaglayan 50.000 100
Anonim Sirketi tesisler kurmak: elektrik enerjisi satig,
pazarlama ve dagitim ve her tiirlii montaj,
onarim ve bakim hizmetleri

EPDK’dan izin almak suretiyle giines,
jeotermal, riizgdr gibi yenilenebilir enerji
SEMS6 Yenilenebilir kaynaklarimin  Gretilmesi  depolanmas,
17 Enerji Yatinmlan nakledilmesi ve dagitimm amaglayan 50.000 100
Anonim Sirketi tesisler kurmak; elektrik enerjisi satis,
pazarlama ve dagitim ve her tiirli montaj,
onarim ve bakim hizmetleri

EPDK’dan izin almak suretiyle giines,
jeotermal, riizgar gibi yenilenebilir enerji
SEMSS Yenilenebilir kaynaklarinin  diretilmesi  depolanmasi,
18 Enerji Yatinmlarn nakledilmesi ve dagitimim amaglayan 50.000 100
Anonim Sirketi tesisler kurmak; elektrik enerjisi satis,
pazarlama ve dagitim ve her tiirlii montaj,
onarim ve bakim hizmetleri

Giines, su, jeotermal, yenilenebilir enerji ve
riizgirla elektrik enerjisi lretim tesisi
Sakura Enerji Sanayi ve kurulmasi, isletilmesi, kiralanmasi, elektrik 50.000 100
Ticaret Anonim Sirketi enerjisi Uretimi ve dretilen elektrik ’
enerjisinin ve/veya kapasitesinin miisterilere
satisi

Giines, su, jeotermal, yenilenebilir enerji ve
riizgdrla elektrik enerjisi iiretim tesisi
Taiyo Enerji Sanayi ve kurulmasi, isletilmesi, kiralanmasi, elektrik 50.000 100
Ticaret Anonim Sirketi enerjisi Uretimi  ve dretilen elektrik ’
enerjisinin ve/veya kapasitesinin miisterilere
satis1 e

T,

= : ; = TP W
Ciunfs, su,JeotermaI, ye',],'l?"e}”l":n?ﬁgﬁv-’? I
riizgirla elektrik enerjisi iireti /teSli} e T Ty

kurulmasi, isletilmesi, kiralanmasf‘eleléi{rif A
enerjisi iiretimi ve iiretilens! elektrik” >t
enerjisinin ve/veya kapasitesinin léiiisteéifer'é !
satist I Y
Giineg, su, jeotermal, yenilenebilitienerji ve .
Smart YEKA Enerji riizgérla elektrik enerjisi iiretim;,-\'t-esisiﬁ
Uretim A.S. 1 kurulmasi, isletilmesi, kiralanmas,

enerjisi  iretimi . ve . Airetilen'” ¢

Smart Alternatif Enerji
Ticaret Anonim Sirketi

‘Gapsan Elektrik
13 Uretimi Sanayi ve
Ticaret Anonim Sirketi

SEMS?2 Yenilenebilir
Enerji Yatirimlar1 A.S.

20

Smart Cukurova
21 Yenilenebilir Uretim - 3‘?0.000 100
AS.

b
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enerjisinin ve/veya kapasitesinin miisterilere
satigt

8.2. Ihra¢cinin dogrudan veya dolayh 6nemli bagh ortakliklarimn dékiimii:

30 Eyliil 2021 tarihi itibartyla Ihrag¢i’nin dogrudan ve dolayli bagh ortakliklarina iliskin bilgiler
asagidaki sekildedir:

| Dogrudan Bagh Ortakliklar
N L 30 Eyliil 2021 e
* Istirak Payr :
- Sermaye . Net Dénem
Ticaret Unvam SEImAYE RoSalip Taahhiidii pEccsien Kary/ Zaran
Tutan Olunan Oy (TL) (TL)
Orani (%)
Smart Giines Enerjisi Teknolojileri
Arastirma Gelistirme Uretim Sanayi
ve Ticaret Anonim Sirketi- IHK 50.000 TL 60 30.000 - 2.691.29543 TL
Holding Anonim Sirketi Konsorsiyum
Smart Gunes Enerji Ekipmanlan
Pt Ay Yo 50.000 TL 100 50.000 - (255.529,84) TL
S [t Sl 50.000 TL 100 50.000 - | (3520585 TL
Sirketi

[carus Solar GmbH 25.000 EUR 100 - - (7.041,77) EUR

2.787.956 (1.195.535,26)

Smart Solar Ukr LLC UAH 100 - - UAH
Smart Solar Technology GmbH 25.000 EUR 100 - - (7.675,65) EUR
SiGE T SN L 75.000 TL 50 37.500 182.681,16 | 1.571.852,96 TL
Pazarlama Anonim Sirketi

Smart Giines Enerjisi Teknolojileri Arastirma Gelistirme Uretim Sanayi ve Ticaret A.S.- IHK
Holding A.S. Konsorsiyumu 07.05.2020 tarihinde Tiirkiye’de, IHK Holding A.S. ile ortaklik
yapilmasi suretiyle kurulmus olup, bu adi ortakligin faaliyet konusu lisansli Van Arnisu GES
icin miihendislik, tedarik ve anahtar teslim yapim isleridir. Konsorsiyum proje bitiminde tasfiye
olacaktir.

Smart Giines Teknolojileri Pazarlama Anonim Sirketi, 26.01.2018 tarihinde Istanbul Ticaret
Sicili tarafindan tescil edilerek kurulmustur. Smart Giines Teknolojileri Pazarlama Anonim
Sirketi hali hazirda isletme ve faaliyetlerine devam etmemektedir. Zira Sirket ile 31.03.2021
tarihinde devir suretiyle birleserek tasfiyesiz infisah etmistir.

Smart Giines Enerji Ekipmanlar: Pazarlama Anonim Sirketi, 20.04.2021 tarihinde tescil ve ilan
edilerek kurulmustur. Faaliyet konusu giines panelleri ve ekipmanlari pazarlamasi olup, fiilen
glines paneli pazarlamasi/ithalati/ihracat: islemlerini gerceklestirmektedir.

Smart GES Enerji Uretim Anonim Sirketi, 05.03.2021 tarihinde [stanbul Ticaret Sicil
Miidiirligti'nde tescil edilerek kurulmustur. Sirketin faah_xet konusu giines enerjisinden
faydalanarak elektrik iiretmek i¢in tesisler kurmak, faa »ygt‘gq&té%kqlektnk enerjisi saglamaya
yonelik enerji santrallerinin parga parga veya tiiny’olarak Tﬁ'lalatlhim yapmak, enerji tretim
faaliyetleri ile ilgili olarak EPDK’dan gerekli hsa;islar; @hﬁk’ﬁr ‘Bu kapsamda heniiz enerji
liretim faaliyeti veya bununla ilgili herhangi bir llsqms sureo1 bgsllémam Ftlr

237

Smart Solar Technology GmbH Almanya’da kurulm\ig olg_g‘z,faahyet q]anla 1 Avrupa pazarinda
giines enerjisi kurulum projeleri gelistirmek ve anahtar: hmukurul,am hizf\ t1 ermektir.
WK
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Icarus Solar GmbH Almanya’da kurulmus olup, faaliyet alan1 Avrupa pazarinda giines enerjisi
ekipmanlar satis1 gerceklestirmektir.

Smart Solar Ukr LLC firmasi1 Ukrayna’da kurulmustur ve faaliyet konusu Ukrayna’da her tiirlt
GES ekipmam alim satim1 yapmak ve santral kurulumu gerceklestirmektir.

Smart Sumec JV Tiirkiye’de kurulmus olup sermayesinin Sirket’e ait olmayan %50 oranindaki
pay sahipligi Cin mengeli SUMEC kurulusuna aittir. Smart Sumec JV’nin faaliyet konusu giines
panelleri ve ekipmanlari pazarlamasi olup, fiilen glines paneli pazarlamast ve ihracati
islemlerini gergeklestirmektedir. Smart Sumec JV’nin faaliyetlerine Sirket nezdinde devam

etmesi planlanmaktadir.

Dolayli Bagh Ortakliklar*

30 Eylﬁl 2021
Sermave Tutart - Istirak Payl ve i . | Net Dénem
Ortak Olunan Sirket (%L) Sahlp Olunan Oy Yedekleri (TL) | Kary/ Zaran
__ Orami (%) (TL)
Smart Solar Arastirma Gelistirme
Enerji Sanayi ve Ticaret Limited 17.150.000 100 855.913,57 9.180.903,22
Sirketi
SEG Akdeniz Enerji Uretim Sanayi
i 50.000 100 gl | LGz
SEG Ege Yenilenebilir Enerji Uretim
Sanayi Ticaret Limited Sirketi 500.000 100 1.686.509,34
SEG Karadeniz Yesil Enerji Uretim
Sanayi Ticaret Limited Sirketi LY 100 LR AT
SEG Anadolu Alternatif Enerji Uretim
Sanayi Ticaret Limited irketi — W | Ceie i)
CBC Yemlenel?lhr Enerji Uretim ve 50.000 100 ) 436.203,66
Tic. A.S.
Asya GES Enerji Uretim Sanayi
Ticaret Limited Sirketi 10.000 100 2.000,00 1.064.802,12
Atlas GES E“;gl'(gi’e“m Anonim 50.000 100 10.000,00 1.051.112,83
e 49.500 99 (1.354.670,68)
Anonim Sirketi
Sudege Enerji Uretim Anonim Sirketi 300.000 100 - 205.259,34
Smart Alternatif Enerji Ticaret
e 2.000.000 100 (6.194,10)
Gapsan Elektrik Uretimi Sanayi ve
e e 50.000 100 - 1.171.139,09
SEMS?2 Yenilenebilir Enerji )
Yatirimlari A.S, 50.000 100 (716.533,43)
SEMS3 Yenilenebilir Enerji )
Yatinmlari Anonim Sirketi e Y (B eel)
SEMS4 Yenilenebilir Enerji
Yatinmlari Anonim Sirketi — — ((RiE A
SEMS6 Yenilenebilir Enerji }
Yatinmlar: Anonim Sirketi — 100 (leree)
SEMSS Yenilenebilir Enerji )
Yatirimlart Anonim Sirketi UL GEaie 5
Sakura Enerji Sanayi ve Ticaret
LRI 50.000 - (2.426,06)
Taiyo Enerji Sanayi ve Ticaret
N ) 50.000 - (24.403,32)
Smart Cukurova Xesmleneblllr Uretim 50.000 (10.664.80)
Smart YEKA Enerji Uretim A.S. 50.000 (35.185)

*Sirket’in %100 pay sahl{ly ve Halka Arz/EdenPay Sahibi’nin<ba;
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Smart Solar Arastirma Gelistirme Enerji Sanayi ve Ticaret Limited Sirketi, elektrik enerjisi
tiretim tesisi kurulmasi, glinesten faydalanarak elektrik tiretmek igin tesisler kurmak gibi
amaglarla enerji, miisavirlik, miihendislik ve yazilim bilisim gibi ana faaliyet konular1 altinda
kurulmustur. Sirket’e EPC projelerinde santral kurulumlar i¢in genellikle alt yliklenici
konumunda bulunan bir sirkettir.

Smart Alternatif Enerji Ticaret Anonim Sirketi faal bir girket olmamakla birlikte yenilebilir
enerji faaliyetleri i¢in tiiketicilerin elektrik, buhar ve 1s1 ihtiyacim karsilamak iizere proje
gelistirmek, konusuyla ilgili ekipman, yazilim ve donanim gelistirmek gibi amaglar ile
kurulmustur.

Taiyo Enerji Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi, GES, HES, JES tesisleri kurulmasi, bu
tesislerde kullanilan ekipmanlarin imalati ve ihracati bu tesislerin igletilmesi, elektrik enerjisi
tiretilmesi ve iiretilen elektrigin tiiketicilere satilmasi, EPDK’den gerekli lisanslarin alinmasi
gibi faaliyet konular1 ad1 altinda; Smart Cukurova Yenilenebilir Enerji Uretim A.S., EPDK’den
gerekli lisanlar1 almak, enerjinin iiretimi, iletimi, dagitim: ve tiikketimi agamalarinda enerji
verimliliginin artirilmasi, GES ve RES’lerde kullanilan ekipmanlarin imalati, enerji
damismanlig1 gibi faaliyet konular1 alinda ve Smart Dogu Giines Enerji Uretim Anonim
Sirketi, elektrik enerjisi iiretimi, dagitimi, perakende satisi, toplatan satisi, elektrik enerjisi
sektdriine iliskin her tlirlii Ar-Ge faaliyeti, elektrik enerjisi sektoriinde anahtar teslim projeler
yonetmek gibi faaliyet konular altinda glines enerjisinden elektrik {iretimi yapmak amaciyla
kurulmuslardir.

Smart YEKA Enerji Uretim A.S. ise EPDK’den gerekli lisanlar1 almak, enerjinin iiretimi,
iletimi, dagitim ve tiiketimi asamalarinda enerji verimliliginin artirilmasi, GES ve RES’lerde
kullanilan ekipmanlarin imalati, enerji danigmanlifi gibi faaliyet konular1 altinda YEKA
ihalelerine katilmak i¢in kurulmus bir sirkettir.

Yukarida yer alan diger dolayh bagl ortakliklar ise 6zel amagh sirket (“SPV”’) niteliginde
kurulmus olup GES, HES, JES tesisleri kurulmasi, bu tesislerde kullanilan ekipmanlarin imalati
ve ihracati bu tesislerin isletilmesi, elektrik enerjisi tiretilmesi ve iiretilen elektrigin tiiketicilere
satilmasi, EPDK’den gerekli lisanslarin alinmasi gibi faaliyet konulari altinda proje bazli olarak
glines enerjisinden elektrik tiretmek amaciyla sinirhdir.

9. MADDi VE MADDi OLMAYAN DURAN VARLIKLAR HAKKINDA BILGILER
9.1. Maddi duran varliklar hakkinda bilgiler:

9.1.1. izahnamede yer almasi gereken son finansal tablo tarihi itibariyla ihra¢ginin
finansal kiralama yolu ile edinilmis bulunanlar dahil olmak iizere sahip oldugu ve
yonetim kurulu karari uyarmca ihragg tarafindan edinilmesi planlanan 6nemli maddi
duran varhklara iliskin bilgi: o 2’”}:}"’:@;&
o AR R
30 Eyliil 2021 itibariyla yapilmakta olan yatlﬁfr)nlaeg Sirket’in, 20\‘-2€ yilinda {iretimini yaptig1
panellerin gii¢ seviyelerinde gerg:eklestirmef’\ pl’"air;lé:chgl,;x\artgsg }q'stinaden yapilan makine
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(TL) Maliyet 31 Arahik 2018 31 Aralik 2019 31 Arahk 2020 30 Eyliil 2021
AL - 1.360.000 1.470.000
Makine ve teghizat 39.394.830 41.515.023 42.739.524 89.060.547
Tasitlar 377.191 842.191 1.964.330 1.852.640
Demirbaglar 556.861 983.138 2.582.051 3.958.087
Yapilmakta olan yatirimlar - S 16.306.293 -
Ozel maliyet 5.642.140 6.035.559 7.747.529 15.712.253

Toplam 45.971.022 49.375.911 72.699.727 | 112.053.527

_ Birikmis Amortisman (2.665.946) (9-270.286) (16.424.453) (27.631.036)
Makine ve techizat (1.618.461) (6.434.841) (11.392.450) (20.093.493)
Tasitlar (12.644) (137.150) (304.921) (619.728)
Demirbaglar (97.329) (263.758) (813.535) (1.112.079)
Ozel maliyet (937.512) (2.434.537) (3.913.547) (5.805.736)
Net defter defieri 43.305.076 40.105.625 56.275.274 84.422.491

Sirket’in 30.04.2020 tarihinde miilkiyetini edindigi 334.540,17 m?’lik

Diyarbakir/Kayapinar/Giilegoba/Hestiyan Parsel No: 317°de bulunan tarla 27.04.2021 tarihli
ifrazen taksim islemi ile agagida bulunan 754, 755, 756, 758 no’lu parsellere béliinmiistiir.
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Sahip Olunan Maddi Duran Varlklara iliskin Bilgiler
. Kiraya
A Verildi ise
Cinsi Ed';"ld'g' Edinim m2 Mevkii getege(ftrei) KX:::“‘:‘ Kiralayan
t Sekli eReni((l 2 Kisi /
Kurum
Diyarbakir /
Kayapinar / .
o Kiralama
GES 23112021 | TAmmaz | g 00gse | HatpoBW g ivok | GESingaast | soz konusu
Alani Nakli Hestiyan L.
degil.
Parsel No:
754
Diyarbakir /
Kayapinar .
L Kiralama
GES 23112021 | TAmmaz g cig9s | Hatipoglu/f gy vk | GESinsaast | soz konusu
Alam Nakli Hestiyan .
degil.
Parsel
No:755
Diyarbakar / |
Kayapinar .
. Kiralama
GES 23112021 | 1A$MMAaZ | og39609 | /HatipoBlu/ g vk | GESingasst | soz konusu
Alam Nakli Hestiyan .
. degil.
Parsel No:
756
Djﬁlﬁgfr Fayy Sirket ile
; ('f ~Kayhpmat ‘\\. 22 gergek
22 Susuz Tasinmaz ~¢H§tlp0glu b W o kisinin
E:-E Tarla 23.11.2021 Nakli 86.263,95 ,/ He Stlyan\ ,: thl’gl Yok. Bilgi Yok. s
= i | padskl N&t ; e i miilkiyeti
‘3 Taysg g Vv vardir.
) 1 e‘. P i p‘

30 Eyliil 2021 tarihi itibariyla, maddi duran \\fﬁ;l&klar UZermdeq'“mgorta tutar1 116.836.132 TL

olup uzerlermde(rpotek bulunmamakta
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Sirket’in aktifine kayith varliklar tizerinde yer alan takyidatlar asagidaki tabloda sunulmustur,

Sirket’in Aktifine Kayith Varhklar Uzerinde Yer Alan Kisitlamalar. L
Lehtar il /ilce l‘:a ?:e/l Takyidat
Botas Boru
Hatlari ile Diyarbakir / 754 1344,92 m2’lik kisim tizerinde Botas Boru Hatlar: ile Petrol Tasima A.S.
Petrol Kayaptnar lehine daimf irtifak hakk: vardir.
Tasima A.S.
Botas Boru
Hatlari ile Diyarbakir / 755 1344,92 m2’lik kisim iizerinde Botas Boru Hatlari ile Petrol Tasima A.S.
Petrol Kayapinar lehine daimf irtifak hakk: vardir.
Tasima A.S.
Botas Boru
Hatlari ile Diyarbakir / 756 1344,92 m2’lik kisim iizerinde Botas Boru Hatlari ile Petrol Tasima AS.
Petrol Kayapinar lehine daimi irtifak hakk: vardir.
Tasima A.S.
Botas Boru
Hatlari ile Diyarbakir / 758 1344,92 m2’lik kisim tizerinde Botas Boru Hatlar: ile Petrol Tasima A.S.
Petrol Kayapinar lehine daimi irtifak hakk: vardir.
Tasima A.S.

Sirket’in 6361 sayili Finansal Kiralama, Faktoring, Finansman ve Tasarruf Finansman

Sirketleri Kanunu hiitkiimleri uyarinca kiraci sifatini h

edindigi malvarliklari asagida belirtilmistir:

aiz oldugu finansal kiralama yoluyla

E_inansal Kiralama Yoluyla Edinilen Maddi Duran Varhklara fliskin Bilgiler

Cinsi

Kira

Donemi

Kiralama
Siiresi
Sonunda
Kiralananin
Kime Ait
Olacag

Yillik Kira
Tutar1 (TL)

Sozlesme
Bedeli

Kullamm
Amaci

Kiralayan

Sozlesme

Tarihi

2 Adet
Otomatik
Mikron
Hassasiyetin
de Lehim
Yapan
Ekipman

6! ay

Miilkiyeti
devir
hakkinin
kullanim
durumunda
Kiracinin
olacaktir.

Degisken

508.000
ABD dolari

Uretim

Vakif
Finansal
Kiralama

A.S.

20.03.2020

Solar Enerji
Uretim
Ekipmanlan

60 ay

Miilkiyeti
devir
hakkinin
kullanimi
durumunda
Kiracinin
olacaktir.

Degisken

135.706,86
EUR
(Tesvikli) -
147.767,69
EUR

(Tesviksiz)

Uretim

QNB Finans
Finansal
Kiralama
AS.

28.04.2020

Ekipman ve
aksesuar

61 ay

Miilkiyeti
devir
hakkinin
kullanimi
durumunda
Kiracinin
olacaktir.

Degisken

“ .
s
%

%

i} Garanti

) e
3 yFinansal

é‘ iralama

04.06.2020

“T Miilkiyeti
devir
D hakkinin

Deéiékem

: k]
L o NRL137 !
A0 ' 772 0644 429

TETFax (9212,277
S d3ggsg 0 23 06




kullanimi
durumunda
Kiracinin
olacaktir.
Miilkiyeti
devir 73.361,80
Lazerli hakkinin 2.181,86 EUR ) ?lf:gfizlatll
kesim 36 ay kullanimi EUR Uretim Kiralama 04.03.2021
makinesi durumunda AS
Kiracinin e
olacaktir.
737.619,84
Miilkiyeti EUR
devir (Tesvikli) - NB Fi
Solar Enerji hakkinin Degisken | 81648194 | QR Finans
1 Uretim 60 ay kullanimi EUR Uretim Kiralama 12.07.2021
Ekipmanlan durumunda (Tesviksiz) AS
Kiracinin e
olacaktir.
Miilkiyeti 135.706,86
devir ) E!JR .
Solar Enerji hakkinin (Tegvikli) — QN.B Fmalns
Uretim 36 ay kullanim Degisken 147.767,69 | Uretim ;3“*’1“5“ 24.11.2021
Ekipmanlan durumunda EUR 12 ama
Kiracinin (Tesviksiz 3.
olacaktir.

9.1.2. Thraccinim maddi duran varhklarimin kullanimim etkileyecek gevre ile ilgili tiim
hususlar hakkinda bilgi:

Sirket’in maddi duran varliklarin kullamimini etkileyecek ruhsatlar ve CED raporlan ile ilgili
bir hususu bulunmamaktadir.

9.1.3. Maddi duran varhklar iizerinde yer alan kisitlamalar, ayni haklar ve ipotek
tutarlar1 hakkinda bilgi:

Maddi Duran Kisittamamn / Ayni N % FA ey . - e Tutar:

Varlik Cinsi Hakkin Tiird Kimin Lehine Verildigi Nedeni Verilis Tarihi (TL)
Tasit Rehin Yap1 ve Kredi Bankast A.S. Kredi 23.06.2020 400.000
Tasit Rehin Yapi ve Kredi Bankasi A.S. Kredi 22.07.2020 200.000

9.1.4. Maddi duran varhklarin rayic/gercege uygun degerinin bilinmesi halinde rayic
deger ve dayandigi deger tespit raporu hakkinda bilgi:

Sirket’in makine ve techizatlarinin gergege uygun degerlerinin belirlenmesi i¢in; Kurul
tarafindan yetkilendirilmis degerleme firmalar1 listesinde yer alan Makro Gayrimenkul
Degerleme A.S. tarafindan Gebze yerleskesindeki makine ve ekipmanlarina iligkin 06.10.2021
tarihi itibariyla degerleme raporu hazirlanmigtir. Degerlemeye konu varliklar 2017-2021 yillarn
arasinda alinan ve halen {iretimde kullanilan making. .tqulzatlardan olusmaktadir. So6z
konusu rapor, Slrket m 02.06. 2021 tar1h1 1t1bam§z _'SfEiﬁ nqpontaj yapilmis makine ve

' tmig ve* egerleme yontem1 olarak

kullanilan tek yontem olan maliyet yontemi ile U:[a, .
TL olarak bulunmustur. Degerlemeye konu qxhk—’nkeﬁ{w tbgﬁhza‘tlarln degeri KDV dahll
9.367 431,18 TL’ dir Bu g:ahsmanm songe : : i




Kanunu gegici 31. maddesi uyarinca 30.10.2021 tarihinde amortismana tabi diger iktisadi
kiymetler kapsaminda yeniden degerleme galigmasi yapilarak, makine ve ekipmanlarin net aktif
degeri toplarm 72.824.380,94 TL olmustur.

Maddi duran varliklarin rayi¢/gergege uygun degerinin dayandig1 deger tespit raporu hakkinda
detayh bilgiye asagida yer verilmistir:

Maddi Duran Varhklarin Ray'i_g: Degeri'Hakkmda.Bilgi
o A ; Ty 5 MDV Degerleﬁle”Fo:;
. i Ekspertiz | Smiflandinlmasi . ;
Maddi Duran Srn ird : =% a A = Tutari/Deger
Varlik Cinsi Edinme Tarihi Ekspertiz Degeri Raporu ?ianhl (Yatirnm alqac;h Diisiikliigi Tutar
: | ve No’su olup olmadig) (TIL)
30.10.2021-
. Yeniden
Otomatik Uretim Degerleme
Hatt1 (Tagima Beyannamesi Maddi Duran
Konveybr sis.) 31.01.2021 5.092.531 | 06.10.2021- Varlik 735.351
SN.19 Degerleme
Raporu No:MD-
SP264M
30.10.2021-
Yeniden
Hiicre Dizme Degerleme
Makinesi (Auto Beyannamesi Maddi Duran
Tabber And 30.09.2018 4.586.206 | 06.10.2021- Varlik 1:637.333
Stringer) Degerleme
Raporu No:MD-
SP264M
30.10.2021-
Yeniden
Degerleme
. Beyannamesi Maddi Duran
Konveybrler 31.10.2018 4.155.570 | 06.10.2021- Varlik 1.551.207
| Degerleme
Raporu No:MD-
SP264M
30.10.2021-
Yeniden
Giines Paneli Degerleme
e | 30092018 s38L1ls | o6a02020 Mk 1.207.100
Laminatdr) Degerleme
Raporu No:MD-
SP264M
30.10.2021-
] Yeniden
72 Degerleme
=N < . . Beyannamesi Maddi Duran
£ & IV Makineleri 30.09.2018 2130038 | 06.10.2021- Varlik 760.450
= : Degerleme
=33 Raporu No:MD-
= 2 X SP264M
= =&z 30.10.2021-
; . ._' B f'Yﬁniden,h.‘_:ﬂ
= AR Giines Modiilii P ﬁggérkrge “{; .
S Laminatér (Solar 31.01.2021 ’;}f” ‘| Beyanhamesi ‘\‘ Maddi Duran 267.766
E Modiil Laminat.) o 1.854.347 *1 06.10202F; % Varlik '
¥ale SN.20 i qDeeerlemey ¢ Y
o2 +i Ragoru |, No:MD- |
Fsereashs/ . 7
_ N e
Fabrika insaat, % PYenideén " //;'
Elektrik, “it.Degeileme 57 Maddi Duran
Mekanik, S0.09.2018 1:654828 Beyanname“s'i’. N Varlik 354913
Dekorasyon Isle 06.10.2021 i
SMART Yot --:.y._n$ o et /) |88 erleme?vl’i? i M MENKUL DRGERLER A.§
Halis 74 ’U_L-U*N y 5225 /Y 5 Kule Bnad\No\e1¥ Kat: _73 EQ4 N E
o L CAG e e TRaret Baashs ol T
]‘?é?_" YT SLles 777 06an 430 orgis W O\ses0\10/5\bchofk

e o ar i e o 2 0844 - HodaNgi K /X
B e (0213222 3566 11 Mart 201 w2 S\



Raporu No:MD-
SP264M

30.10.2021-

Yeniden

Otomasyon hatti Degerleme
(Line Beyannamesi Maddi Duran

Automation) 31.01.2021 1.542.732 | 06.10.2021- Varlik 222.769
SN.18 Degerleme

Raporu No:MD-

SP264M

30.10.2021-
Yeniden
Elektro.Test Degerleme
Cihazi (Inline Beyannamesi Maddi Duran
Solar Panel Scan) 31.01.2021 1.510.903 | 06.10.2021- Varlik 218.173
SN.7 Degerleme
Raporu No:MD-
SP264M

30.10.2021-
Yeniden
Degerleme
Lazer Kesme | Beyannamesi Maddi Duran

Makinesi 21.06.2019 1.464.241 | 06.10.2021- Varlik 503.976
Degerleme
Raporu No:MD-
SP264M

30.10.2021-
Yeniden
Solar Simiilat. Degerleme
Test Cihazi Beyannamesi Maddi Duran
(Single Flash Lar) 31.01.2021 1438.134 | 06.10.2021- Varlik 207665
SN.8 Degerleme

Raporu No:MD-
SP264M

30.10.2021-
Yeniden
Degerleme
Cerceve Beyannamesi Maddi Duran

Makineleri 30.09.2018 1.292.966 | 06.10.2021- Varlik 461.605
Degerleme
Raporu No:MD-
SP264M

30.10.2021-
Yeniden
Degerleme
Beyannamesi Maddi Duran

1.287.157 | 06.10.2021- Varlik 439.531
Degerleme
Raporu No:MD-
SP264M

Uretim Alam
Nem ve Is1 30.09.2018
Kontrol Sistemi

30.10.2021-
Yeniden
Degerleme
Beyannamesi Maddi Duran

1.235.446 | 06.10.2021- Varlik 441.070
Degerleme
Mc’r’u’"‘"‘ﬁm D-

SpRbails .

Eva Makineleri 30.09.2018

1™

,..'

ﬂb%o 21)21-

Dizili Hilcre é?fl ANV N3
Siralama :

B = Makinesi (String 30.09.2018 i frarnnam ”‘ N
981.455% .ee\lgzegj

G ) N, ) Dege lfgxg«.‘«’ o

Maddi Duran

Varlik 350.249

Machine) N R N
\\‘ aporu 0: /K
64 * o

Silikon Makinesi 30.T67021"
(Pottmg 30:09:2018 500348 E iYeniden
/ A

Maddi Duran

\ vmVar 1 lk

321.435

L\

Degerleme” ONB FRY

U
X
E
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,:!
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N
X =
B
P2
i
[ &)




Beyannamesi
06.10.2021-
Degerleme
Raporu No:MD-
SP264M

30.10.2021-
Yeniden
Degerleme

Kiirleme Beyannamesi Maddi Duran
Makineleri 30.09.2018 760266 | 06.10.2021- Varlik
Degerleme
Raporu No:MD-
SP264M

271.424

30.10.2021-
Yeniden
Otm.String Dizim Degerleme
Makinesi (Auto 31.01.2021 Beyannamesi Maddi Duran
Lay-Up Machine) o 755.457 | 06.10.2021- Varlik
SN.13 Degerleme

Raporu No:MD-
SP264M

109.087

30.10.2021-
Yeniden
Degerleme
Kenar Kesme Beyannamesi Maddi Duran
Makineleri 30.09.2018 735319 | 06.10.2021- Varlik
Degerleme
Raporu No:MD-
SP264M

262.518

30.10.2021-
Yeniden
Degerleme
Beyannamesi Maddi Duran
715.696 | 06.10.2021- Varlik
Degerleme
Raporu No:MD-
SP264M

Ara lstif Makinesi
(Buffer Machine) 31.01.2021
SN.12

103.346

30.10.2021-
Yeniden
Degerleme
Beyannamesi Maddi Duran
558.974 | 06.10.2021- Varhik
Degerleme
Raporu No:MD-
SP264M

Uretim Alam
Nem ve Is1 31.01.2019
Kontrol Sistemi

214.559

30.10.2021-
Yeniden
Degerleme
Cam Yiikleme Beyannamesi Maddi Duran

Makineleri 30.09.2018 538.014 | 06.10.2021- Varlik 192.078
Degerleme
Raporu No:MD-
SP264M

30.10.2021-

Yeniden

2Eva/Tpt Kes.ve Degerleme
Yiikl Beyannamesi Maddi Duran

31.01.2021

(2nd Eva/Tpt 526.832 _|O6HY202 Varlik 76.074
i

Cutt.Mach) SN.15 A @ééﬂjeme“ :
f ‘é’*& | Rdporu No:
- TspoeaM 7 W

‘Beyannariési /’{',}" Maddi Duran 168.813

Cift Cam
Yiikleme 30.09.2018

Makineleri Varlik

+ }ﬁégé?lelrgm" 2
Rapori ™ No:MD- [\
JILSRR64AM OB FinA

T S Ay (0212220
23e o 839056 2233 66




30.10.2021-
Yeniden
Otm.Bantlama Degerleme
Mak Beyannamesi Maddi Duran
(Auto Taping 3101.2021 417.489 | 06.10.2021- Varlik 60285
Machine) SN. 14 Degerleme
Raporu No:MD-
SP264M
30.10.2021-
Yeniden
2nd Glass Loader Degerleme
(2. Cam 31.01.2021 Beyannamesi Maddi Duran
Yiikl.Makinesi) o 367.788 | 06.10.2021- Varlik
SN.16 Degerleme

Raporu No:MD-
SP264M
30.10.2021-
Yeniden
Degerleme
Beyannamesi Maddi Duran
349.784 | 06.10.2021- Varhk
Degerleme
Raporu No:MD-
SP264M
30.10.2021-
Yeniden
Degerleme
Beyannamesi Maddi Duran 112.817
316.003 | 06.10.2021- Varhk ’
Degerleme
Raporu No:MD-
SP264M
30.10.2021-
Yeniden
Solar Module Degerleme
Inline El Beyannamesi Maddi Duran
Scanning Tester 30.09.2018 295772 | 06.10.2021- Varlk 105.594
(Elektroliimi) Degerleme
Raporu No:MD-
SP264M
30.10.2021-
Yeniden
Degerleme
Laboratuvar Beyannamesi Maddi Duran
Ekipmanlart 30.09.2018 266497 | 06.10.2021- Varlik
Degerleme
Raporu No:MD-
SP264M
30.10.2021-
) Yeniden
Degerleme
Kazik Cakma Beyannamesi Maddi Duran

Makinesi 31.01.2019 255477 | 06.10.2021- Varlik 98.063

53.108

Junction Box
Lehimleme 30.09.2018
Makinesi

124.877

Akiimiilatdrler 30.09.2018

95.143

be
0133700

' D A1

X ;7_1‘_ S e U | ;
30.09.2018 § % 'Boyatipamesy Maddi Duran 86.952

243554 v?%im 9’2@- /:,\ Varik
| Degetlemes, £
S I Raporu “‘B'N,.Q;‘“ D-
TEP2GAMAT

Cetvel Makineleri

30.10.2021-

Cam Ag¢ma Geri
Yiikleme
(Glass 31.01.2021
SMARGnlogero e
Haly R|fa(S-N|7 G AS
Tica . k tia . "W /
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Raporu No:MD-
SP264M

30.10.2021-
Yeniden
Degerleme
Sorting Beyannamesi Maddi Duran
Makineleri 30.09.2018 215908 | 06.10.2021- Varlik
Degerleme
Raporu No:MD-
SP264M

77.082

30.10.2021-
Yeniden
Cam Yiikleme Degerleme
Makinesi Beyannamesi Maddi Duran
(Glass Loading 31.01.2021 198.307 | 06.10.2021- Varlik 28635
Mach.) SN.9 Degerleme
Raporu No:MD-
SP264M

30.10.2021-
Yeniden
Degerleme
Beyannamesi Maddi Duran 53208
176.482 | 06.10.2021- Varlik ’
Degerleme
Raporu No:MD-
SP264M

Half Cell Kit 29.04.2020

30.10.2021-
Yeniden
Degerleme
Beyannamesi Maddi Duran 24.401
168.984 | 06.10.2021- Varlik ’
Degerleme
Raporu No:MD-
SP264M

Kesim ve
Yiikleme
(First Level 31.01.2021
Eva/Tpt Cutt)
SN.10

30.10.2021-
Yeniden
Degerleme
Otomasyonlu Beyannamesi Maddi Duran

Konveyér imalati 31.01.2021 155.098 | 06.10.2021- Varlik 22.396
Degerleme
Raporu No:MD-
SP264M

30.10.2021-
Yeniden
Degerleme
Flipper Beyannamesi Maddi Duran

Makineleri 30.09.2018 128.732 | 06.10.2021- Varlik 45.959
Degerleme
Raporu No:MD-
SP264M

o 30.10.2021-
e Yeniden
Degerleme

Maddi Duran
Varhk

Zimpara

Makineleri 41.377

30.09.2018

i 'ﬂsenh 202L ; il

1§(<_ :X_en‘ldeﬂ@‘tr 'J e i

Sablon Yiikleme 5‘{.‘ . Bégéﬂcm: ‘C? gﬁ
Makinesi 31.01.2021 5. :Peypnnam 51‘1, ,.'.& Maddi Duran 14.468
(Template T 100.197 *;06*__0 2021-,,< s Varlik ’

Machine) SN.11 Dégarienie =

. Raporu  No:MD-

A < sp26am

-um-«-'-
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Beyannamesi
06.10.2021-
Degerleme
Raporu No:MD-
SP264M

9.2. Maddi olmayan duran varliklar hakkinda bilgiler:

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

' Maliyet (TL) 31 Aralik 2018 31 Aralik 2019 31 Aralik 2020 30 Eyliil 2021
Haklar 314.571 314.571 694.033 766.143
Ar-Ge maliyetleri - - 402.855 776.472
Diger maddi olmayan 37.283 37.283 37.283 37.283
duran varliklar _
TOPLAM 351.854 351.854 1.134.171 1.579.898
Haklar (69.898) (174.744) (274.526) (376.769)
Gelistirme maliyetleri - - - -
Diger maddi olmayan
duran varliklar (262) (2.749) (5.104) (5.104)
Birikmis
Amortisman (70.160) (177.493) (279.630) (381.873)
Net Defter Degeri 281.694 174.361 854.541 1.198.025

Haklar Sirket’in nihai {irline ulagarak aktiflestirilen Ar-Ge projelerinden olusmaktadir.

Gelistirme maliyetleri ise Sirket’in devam eden Ar-Ge projelerinden olusmaktadir.

9.2.2. Maddi olmayan duran varhklarin, ihra¢¢inin faaliyetleri icerisindeki rolii ve
faaliyetlerin maddi olmayan duran varliklara bagimhhk derecesi hakkinda bilgiler:

Maddi olmayan duran varhiklar, haklar, ticari marka ve lisanslar, arastirma ve gelistirme
maliyetlerinden olusmaktadir. Sirket, ERP sistemi olarak Mikro kullanmaktadir, ayrica ofis
bilgisayarlarinda anti-viriis, MS Windows, MS Office ve PVsyst programlari bulunmaktadir.
Sirket bu anlamda, olagan is ve faaliyetlerinde sahip oldugu maddi olmayan duran varliklan

olagan akisinda kullanmakta olup bu varliklara bagimlilig1 bulunmamaktadir.

Sirket biinyesinde yeni iiriin gelistirme kapsaminda aragtirma ve gelistirme maliyetleri s6z
konusu olmaktadir. S6z konusu maliyetlerin igerisinde agirlikli personel maliyeti ve kullanilan
ekipman maliyetleri yer almaktadir.
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9.2.3. Isletme ici yaratilan maddi olmayan duran yarhklarin bulunmas: halinde, ihragg
bilgi dokiimaninda yer almasi gereken ﬁnansaﬁaﬂtgﬁmlen itibariyla bu varhklar i¢cin
yapilan gelistirme harcamalarinin detay: h?ﬁnﬁ!ﬂ bllg ‘\{1
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9.2.5. Maddi olmayan duran varhklarin kullanimim veya satisimi kisitlayan sézlesmeler
veya diger kisitlayicr hiikiimler hakkinda bilgi:

YOKTUR.

9.2.6. Maddi olmayan duran varhklar igerisinde serefiye kaleminin bulunmasi halinde,
ihrage bilgi dokiimaninda yer almasi gereken finansal tablo dénemleri itibariyla serefiye
edinimine yol acan islemler hakkinda bilgi:

YOKTUR.
10. FAALIYETLERE VE FINANSAL DURUMA iLISKiN DEGERLENDiIRMELER
10.1. Finansal durum:

10.1.1. ihraccinin izahnamede yer almasi gereken finansal tablo donemleri itibariyla
finansal durumu, finansal durumunda yildan yila meydana gelen degisiklikler ve bu
degisikliklerin nedenleri:

Sirket’in 31 Aralik 2018, 31 Aralik 2019, 31 Aralik 2020 ve 30 Eyliil 2021 tarihli finansal
tablolarina iliskin bilgiler asagidaki sekildedir:

KONSOLIDE FINANSAL : 31 Aralik _ 30Eylal
DURUM TABLOSU (TL) 2018 2019 ; 2020 2021
VARLIKLAR
Dénen Varhklar
Nakit ve Nakit Benzerleri 2.698.616 8.323.197 25.869.747 11.634.229
Ticari Alacaklar 141.438.539 236.666.280 200.745.984 338.587.675
-lliskili  Taraflardan  Ticari
Alacaklar 24.264.553 17.024.340 19.804.461 109.697.256
-lliskili  Olmayan  Taraflardan
Ticari Alacaklar 117.173.986 219.641.940 180.941.523 228.890.419
Diger Alacaklar 17.229.954 15.029.333 18.198.149 11.137.020
-lliskili ~ Taraflardan  Diger
Alacaklar - 2.795.958 s
-lliskili  Olmayan  Taraflardan
Diger Alacaklar 17.229.954 12.233.375 18.198.149 11.137.020
Stoklar 42.642.100 53.295.307 82.967.102 89.684.693
‘ Pesin 6denmis giderler 29.271.318 19.013.842 152.082.514 105.457.172
?—é -lligkili Taraflara Pesin Odenmis
&t 2 Giderler 22.033.942 14.184.108 78.575.532
NS -lligkili Olmayan Taraflara Pesin
G Odenmis Giderler 7.237.376 4.829.734 73.506.982 105.457.172
L Diger Dénen Varliklar 4.034.095 2.543.742 21.017.073 14.476.328
Z5zo "
= Toplam dénen varhiklar 237.314.622 334.871.701 500.880.569 570.977.117
‘i‘i 3\ Duran Varliklar
== a
o 2 Diger Alacaklar 317.254 356.612 440.630 530.598
= = -lliskili ~ Olmayan  Taraflardan
£ 3. Diger Alacaklar 317.254 356.612 440.630 530.598
- =
Kullanim Hakk: Varliklan = 11.640.245 7.247.517 6.819.883
Maddi Duran Varliklar 43.305.076 40.105.625 [\s6.275.474 84.422.491
} L OJILERI
Maddi Olmayan Duran-Varliklar 281.694. | /] : 174.361 \ 854.541 1.198.025
A
9.404.874 2 .. 7.638.878
158 :
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KONSOLIDE FINANSAL 31 Aralik _ 30 Eylal
DURUM TABLOSU (TL) 2018 2019 - 2020 2021
Toplam duran varliklar 49.971.505 61.681.717 77.177.364 100.629.875
Toplam varhklar 287.286.127 396.553.418 578.057.933 671.606.992
KAYNAKLAR
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler
Kisa Vadeli Borglanmalar 13.088.387 276.820 57.497.688 83.888.881
Uzun Vadeli Bor¢lanmalarin Kisa
Vadeli Kisimlari 1.273.926 46.059.232 2.876.377 7.952.119
Kiralama Islemlerinden
Kaynaklanan Yiikiimliiliikler = 5.765.938 6.901.081 5.174.132
Ticari Borglar 37.979.599 50.869.987 137.520.919 199.695.374
-lliskili Taraflara Ticari Borglar 3.013.626 3.296.140 20.363.202 27.640.177
-lligkili Olmayan Taraflara Ticari
Borclar 34.965.973 47.573.847 117.157.717 172.055.197
Calisanlara  Saglanan Faydalar
Kapsaminda Borglar 1.431.944 1.327.773 3.872.929 5.818.650
Diger Borglar 308.582 683.668 7.476.005 3.828.310
-fliskili Taraflara Diger Borglar 308.582 - 1.876.994 _
-lliskili olmayan taraflara diger
bor¢lar = 683.668 5.599.011 3.828.310
Ertelenmis Gelirler 85.391.820 182.658.508 212.050.078 173.126.394
-lligkili Taraflardan  Ertelenmis
Gelirler 5.816.848 36.835.321 24.747.135 1.088.931
-lligkili ~ Olmayan  Taraflardan
Ertelenmis Gelirler 79.574.972 145.823.187 187.302.943 172.037.463
Donem Kart Vergi Yilkimlligi 630.974 1.080.100 2.320.596 5.003.881
Kisa vadeli Kargiliklar 496.461 636.530 2.913.410 2.726.948
-Calisanlara Saglanan Faydalara
Hliskin Karsiiklar 244.872 337.234 614.114 945.659
-Diger Kisa Vadeli Karsiliklar 251.589 299.296 2.299.296 1.781.289
Diger Kisa Vadeli Yikiimlalukler 284.441 1.345.452 5.818.574 13.646.259
Toplam kisa vadeli
yiikiimliiliikler 140.886.134 290.704.008 439.247.657 500.860.948
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler
Uzun vadeli borglanmalar 419.744 266.127 12.874.983 26.974.678
Kiralama Islemlerinden
Kaynaklanan Yiikiimliiliikler . 7.110.435 2.286.045 2.399.304
< Ticari Borglar 139.475.098 81.288.247 48.862.331 -
;2 -lliskili Taraflara Ticari Bor¢lar = 81.288.247 48.862.33] _
f_c_f -Mligkili Olmayan Taraflara Ticari
= Borglar 139.475.098
:—; Uzun Vadeli Kargiliklar 278.498 760.599 2.581.214
B -Caliganlara Saglanan Faydalara [[’ d i
= lliskin Uzun Vadeli Kargiliklar 278.498 7| N 760.599 2.581.214
_E Toplam uzun vadeli ;(
= yiikiimliiliikler 140.173.340%! 64.783.958 31.955.196
Oz kaynaklar X
A T /,?
Ana Ortakliga Ait Oz kaynaklar 6.226. 653 R “’16¢558 1@0\ \\\ 71.204.251 134.106.339
¥ ELE [0
Odenmis Sermaye 5.000.000. " 500: 5066 | ‘\ 098,000}, -, ~90.000.000 1
mﬁ] Y N S hll‘llm ImET .1
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KONSOLIDE FINANSAL | 31 Aralk 30 Eyldl
'DURUM TABLOSU (TL) 2018 2019 2020 2021

-Kar veya Zararda VYeniden

Swniflandirdmayacaklar (42.368) (79.388) (388.124) (711.193)
-Kdar veya Zararda Yeniden

Simiflandirilacaklar - (36.763) (14.242) 15.418.729

Kardan Ayrilan Kisitlanmig

Yedekler S 336.637 1.802.897 5.978.453
Gegmis Yillar Karlari / (Zararlar) 4.181.652 932.384 (16.126.616) (2.122.664)
Net Donem Kari / (Zaran) (2.912.631) 10.405.260 54.932.336 25.543.014

Kontrol giicii olmayan paylar 5 187.986 2.822.067 4.684.509
Toplam bz kaynaklar 6.226.653 16.746.116 74.026.318 138.790.848
Toplam kaynaklar 287.286.127 396.553.418 578.057.933 671.606.992

31 Aralik 2018 31 Arahk 2019 31 Arahik 2020 30 Eyliil 2021
HESAPLAR : -
TL o S [T % TL % - TL %

VARLIKLAR 287.286.127 100 | 396.553.418 100 | 578.057.933 100 671.606.992 100
Donen varhklar 237.314.622 82,6 | 334.871.701 8445 | 500.880.569 86,65 570.977.117 85,02
Duran varliklar 49971505 | 1739 | 61681717 | 1555 | 77.177.364 13,35 100.629.875 14,98
KAYNAKLAR 287.286.127 100 | 396.553.418 100 | 578.057.933 100 671.606.992 100
Kisa vadeli
yiikiimliiliikler 140.886.134 49,0 | 290.704.008 733 | 439.247.657 76,0 500.860.948 74,6
Uzun vadeli
yiikiimliiliikler 140.173.340 48,8 89.103.294 22,5 64.783.958 11,2 31.955.196 438
0z kaynaKlar 6.226.653 22 16.746.116 42 74.026.318 12,8 138.790.848 20,7
VARLIKLAR

Sirket faaliyetleri, son ii¢ y1l ve 2021 ilk 9 aylik dénemi dikkate alindiginda biiyiime ve karlilik
gosterdiginden olumlu gerceklesmis, satislar ve karlilik degerlerinde artis gézlemlenmistir. Bu
biiyimeye bagli olarak, Sirket’in varliklar artmis, isletme sermayesi kalemleri olan ticari
alacaklar, stoklar ve pesin 6denmis giderler kalemlerinde artig s6z konusu olmustur. Sirket’in
tirlin satiglar1 ve hammadde alimlar1 yabanci para cinsinde olup, donemler itibariyla bilytimenin
yaninda yabanci para cinsinden degerlerin TL karsilig1 olarak bakildiginda da artis s6z konusu
olmustur. 31 Aralik 2018, 31 Aralik 2019, 31 Aralik 2020 ve 30 Eyliil 2021 tarihinde sona eren
doénemler itibariyla Sirket’in toplam varliklan sirasiyla 287,3 milyon TL, 396,6 milyon TL,
578,1 milyon TL ve 671,6 milyon TL’dir. Sirket’in toplam varliklar1 2019 yilinda bir &nceki
yila gore %38 oraninda artig gosterirken, 2020 yilinda bir nceki yila gére %46 oraninda artig
meydana gelmistir. Toplam varliklarda 2021 yilinin ilk 9 aylik dénemi itibariyla 2020 yil
sonuna gore gergeklesen artig ise %16°dur.

Donen Varhklar

Sirket’in doénen varliklari; nakit ve nakit be efle}h,rl‘fnansai yatirimlar, ticari alacaklar, diger
= alacaklar, stoklar, pesin 6denmis giderler v; d;é%r,doaéﬁ:var jklardan olusmaktadir. Sirket’in
toplam dénen varliklar1 2018, 2019, 2020 yy sonlam ve §0@I Yll' in ilk 9 aylik dénemi itibariyla
sirasiyla 237,3 milyon TL, 334,9 milyon T 5009 ;ﬁﬂjfo;a ;T [iive 571 milyon TL’dir. Dénen
varliklarin 31 Aralik 2018, 31 Aralik 2019, 3 Ardlik”ZUZGylllaf’l degisim oranlari sirast ile %41,
%50 ve 2021 yilinin ilk 9 aylik déneminin 202Q}y1%1mn~a]9ﬁﬁo eminin degisim orani ise %14
SMART ofla,J:aLkh gergekle;gjstlr Sirket’in“donéen 'vaflllélﬁ‘ﬁm deglsl in baslica nedenleri ticari
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alacaklar, pesin 6denmis giderler ve stoklardaki artiglardan olugmaktadir. Sirket bu donemlerde
iretimini artirmis ve bu kapsamda iiretimde kullandigi hammadde ve hazir tiriin stoklar1 da
biiylimeye paralel olarak artmigtir. Satis rakamlarinin ve anahtar teslim islerinin artmas ile de
ticari alacaklarda da artis gozlemlenmistir. 2020 yilinin ikinci yarisindan baslayarak tiim diinyada
emtia ve enerji fiyatlarinda yasanan artig ile 2021 yilinda bir taraftan hammadde alim fiyatlar:
artist bir taraftan da iiretilen glines panelin satis fiyatlarinin yiikselisi ile ciro artis1 devam etmis,
stoklar, pesin 6denmis giderler ve ticari alacaklar kalemleri de bu gelismelere paralel olarak
artmigtir.

Sirket’in satiglarinin yabanci para cinsinden olmasi ve dénemler itibariyla yabanci para cinsi
ticari alacaklarin TL karsilig1 olarak deger artis1 s6z konusu olmustur.

Nakit ve Nakit Benzerleri: Nakit ve nakit benzerleri, vadesiz mevduat ve vadesi 3 aydan kisa
mevduatlardan olugmaktadir. 31 Aralik 2018 tarihinde 2.698.616 TL olup, 31 Aralik 2019°da
%208 oraninda artarak 8.323.197 TL’ye ulagsmistir. 31 Aralik 2020 tarihinde ise bir dnceki yila
gbre %211 artarak 25.869.747 TL’ye ulasmustir. 30 Eylil 2021 tarihinde %55 azalarak
11.634.229 TL seviyesine gelmistir. 31 Aralik 2020 tarihine kadar nakit ve nakit benzerlerinde
goriilen artig, Sirket’in faaliyet hacmi ve satislarinda goriilen artislara paralel olarak gerceklesmis
olup, 2021°de ise nakdi sermaye artis1 ile nakit ve nakit benzerlerinde azalis meydana gelmistir.
Nakit ve nakit benzerleri i¢inde kullanilan krediler karsilig1 tutulan bloke tutar 3.050.939 TL dir.

Ticari Alacaklar: 31 Aralhik 2018 tarihinde 141.438.539 TL olup 31 Aralik 2019’da %67
oraninda artig ile 236.666.280 TL olarak gerceklesmistir. 31 Aralik 2020 tarihinde ticari
alacaklar onceki seneye gore %15 oraninda azalarak 200.745.984 TL’ye gerilemistir. 30 Eyliil
2021 tarihinde ise 31 Aralik 2020’ye gore %69 oraninda artarak 338.587.675 TL olarak
gerceklesmistir. Bu artisin genel hatlariyla ti¢ ayr1 sebebi bulunmaktadir. Bunlar; satislarin
yabanci para cinsinde olmasindan dolay: kur artislar etkisi, Sirket’in dogal bitylimesi ve emtia
fiyatlarindaki artislarin yansimasidir.

31 Aralik 2018 ve 2019 tarihi itibariyla ticari alacaklarin toplam varliklar igerisindeki pay1
%45’1n tizerindedir. 31 Aralik 2020 ve 30 Eyliil 2021 dénemlerinde bu oran %35 ve %50 olarak
gerceklesmistir. 30 Eyliil 2021 tarihi itibariyla Sirket ve bagl ortakliklarinin ticari alacaklar
ortalama vadesi 210 giindiir (31 Aralik 2020: 117 gilin, 31 Aralik 2019: 199 giin, 31 Aralik
2018: 150 giin). Sirket’in yiiksek vade siirelerinin ana sebebi yurt iginde anahtar teslim yapilan
projelerinin siirelerinin uzunlugudur. Ayrica farkl miisterilerle ¢alisilan anahtar teslim islerinde
miisteri kaynakli sorunlar da vade siirelerinin uzamasina neden olabilmektedir. Yeni
yatirimlarin yapilmasi ve yeni miisterilerin kazanim ile kapasite artinmlar da s6z konusu
oldugundan Sirket’in ticari alacak vade siiresi artig gostermigstir. 2021 yilinda vade siirelerinin
artiginin ana sebebi daha kapsamli ve daha uzun stireli projelerin yer almasidir.

30 Eyliil 2021 tarihi itibartyla iliskili taraflardan ticari alacaklarin ana kalemleri 53.320.018 TL
ile Smart Holding A.§. ve 40.341.227 TL ile Smagt Solar Aragtirma ve Gelistirme Enerji Sanayi
Ticaret Ltd. Sti.’den olugmaktadir. S6z k [ ‘xbaki'y‘e%r Sanliurfa’da gergeklestirilen toplam
12 MWp giiciindeki Tuzluca 1 GES Eg ﬁl\?A. .. uzluch 2 GES Enerji A.§., Tuzluca 3 GES
Sanayi ve Ticaret A.S., Tuzluca 4 GESi aﬁay,ﬁ?e“’E} _ B'c}g}‘i., Tuzluca 5 GES Sanayi ve Ticaret
A.S., Tuzluca 6 GES Sanayi ve Ticare& AQ;"llgglw;éj Q% Sanayi ve Ticaret A.S., Tuzluca 8
GES Sanayi ve Ticaret A.S., Smart 'i) gux‘(fi__fl\né"#-%p%rji' Bretim A.S., Crystal Palace projeleri
ile Antalya’da gerceklestirilen toplam‘ﬁ:gq.-l\aw&ﬁigﬁcjmdeki Sems! Enerji Yatirimlari A.S.,
Sems? Enerji Yatirimlar1 A.S., Sems3 Enéhjis. (atipmtan A.S., § Enerji Yatirimlan A.S.,
SemsS5 Enerji YatyamlariA:S:; Sems6:Eneri Semsg Enerji Yatirimlar A.S.
N PDATG Hd )




