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ARF BiO YENILENEBILIR ENERJI URETIM A.S.

Izahname

Bu izahname, Sermaye Piyasasi Kurulu (Kurul)’nea . 18./12..7..2025.... tarihinde
onaylanmgtir,

Ortakhgimmmzin gkarlmig sermayesinin 147.337.401 TL’den 182.837.401 TL’ye
cikarilmasi nedeniyle artinlacak 35.500.000 TL nominal deferli 35.500.000 adet
(B) Grubu pay ve meveut ortaklardan Re-Pie Portfiy Yonetimi A.S. Arf Girisim
Sermayesi Yatirnm Fonu’nun sahip oldugu 11.500.000 TL nominal degerli
11.500.000 adet (B) Grubu pay olmak fizere toplam 47.600.000 TL nominal degerli
47.000.000 adet (B) Grubu paylarin halka arzina iliskin izahnamedir.

izahnamenin onaylanmasi, izahnamede yer alan bilgilerin dogru oldugunun
Kurulea tekeffiilii anlamina gelmeyecegi gibi, paylara iligkin bir tavsiye olarak da
kabul edilemez. Ayrica halka arz edilecek paylarm fiyatimn belirlenmesinde
Kurul’un herhangi bir takdir ya da onay yetkisi yoktur.

Halka arz edilecek paylara iligkin yatirnm kararlari izahnamenin bir biitiin olarak
degerlendirilmesi sonucu verilmelidir.

Bu izahname, ortakhfimzin (www.arfbio.com) ve halka arzda satiga aracihk
edecek Al Capital Yatinm Menkul Degerler A.S.’nin (www.alcapital.com.tr) ile
Bulls Yatwrnm Menkul Degerler A.S.’nin (www.bullsyatirim.com) internet siteleri
ile Kamuyu Aydmlatma Platformu (KAP)’'nda (www.kap.org.tr) yayimlanmistir,
Ayrica bagvuru yerlerinde incelemeye agik tutulmaktadir.

Sermaye Piyasasi Kanunu (SPKn) nun 10’uncu maddesi nyarimea, izahnamede ve
izahnamenin eklerinde yer alan yanhs, yamltica ve eksik bilgilerden kaynaklanan
zararlardan ihracg) sorumludur. Zararm ihraccidan tazmin edilememesi veya
dilemeyeceginin acik¢a belli olmasi halinde; halka arz edenler, ithraca aracibk
eden lider yetkili kurnlug, varsa garantdr ve ihra¢eimn yonetim kurulu iyeleri
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"kusurlarma ve durumun gereklerine gore zararlar kendilerine yiikletilebildigi
Slglide sorumludur. Ancak, izahnamenin diger kisimlar: ile birlikte okundugu
kdirde dzetin yamltici, hatali veya futarsiz olmas: durumu hari¢ olmak iizere,
=y sadece dzete bagh olarak ilgililere herhangi bir hukuki sorumluluk viiklenemez.
= Ba agimsiz denetim, derecelendirme ve degerleme kuruluglari gibi izahnameyi
= olusturan belgelerde yer almak iizere hazirlanan raporlan hazirlayan klsl &
5 ;’j‘kurumlar da hazirladiklart raporlarda yer alan yanhls, yamiltici ve elg 1k 3
r u
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GELECEGE YONELIK ACIKLAMALAR

“Bu izahname, “diisiiniilmektedir”, “planlanmaktadir”, “hedeflenmektedir”,
“tahmin edilmektedir”, “beklenmektedir” gibi kelimelerle ifade edilen gelecege
yonelik agiklamalar icermektedir. Bu tiir agiklamalar belirsizlik ve risk icermekte
olup, sadece izahnamenin yayum tarihindeki &Ongoriileri ve beklentileri
gistermektedir. Birgok faktor, ihraggmm gelecefe yonelik aciklamalarmin
ongériilenden cok daha farkli sonuglanmasina yol agabilecektir.”

AY CARITAL YRTIRIM
VENKUL DEGERLER A5
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KISALTMA VE TANIMLAR

Al Capital : 1Al Capital Yatirim Menkul Degerler A.S.
AB : | Avrupa Birligi

ABD . | Amerika Birlesik Devletleri

ABD Dolar, Dolar, USD, $ - | Amerika Birlesik Devletleri resmi para birimi
AC . | Alternatif akim (4lternative Current)
AR-GE . | Arastirma ve Gelistirme

Sirket paylanmn halka arzina aracilik edilmesi,
aracthgin tiri ve kapsami, aracilik komisyonu ve
Aracilk ve Konsorsiyam| |masraflan ve hakla arzin satis usulit ve dagitima iligkin
Sozlegmesi hususlarin  diizenlenmesi amaciyla Konsorsiyum Eg
Liderleri, Sirket, Halka Arz Eden ve Konsecrsiyum
Uyeleri arasinda akdedilen sozlegme

A.S. . | Anonim Sirketi
ATY . | Atiktan Tiiretilmis Yakat
Euro, € veya Avro : | Avrupa Birligi’nin, Avrupa Ekonomik ve Parasal

Birligi ne iligkin mevzuat kapsaminda, “Euro”yu resmi
para birimi olarak kabul eden Avrupa Birligi tiyesi
devletlerin resmi para birimi

BIAS, BIST, Borsa Istanbul - | Borsa Istanbul A.S.

Biyogaz Santrali : | Sirket’in Odemis, Izmir'de yer alan organik atiklarin
fermantasyonu ile biyogaz ve bu gazm yakumi
sonucunda elektrik tireten elektrik iiretim tesisi

BSMV - | Banka ve Sigorta Muameleleri Vergisi
Bulls Yatirim . | Bulls Yatirrm Menkul Degerler A.S.
Covid-19 . | SARS-Cov-2 viriisiniin neden oldugu Covid-19 salgmi
cO2 : | Karbondioksit :
CED : | Cevresel Etki Degerlendirmesi
i3 :-3“5 evre  Izin  ve  Lisans| |19.09.2014 tarih ve 20115 sayih Resmi Gazete'de
— 2 <+ . suw : r_= . . [y
= Z: SYonetmeligi yayimlanan Gevre [zin ve Lisans Yonetmeligi
- -
"é"_.' = g & ¢;Cevre Kanunu - | 2872 sayiit Cevre Kanunu
oy S ] . 17129.072022 tarih 31907 sayili Resmi Gazete'de
e X Cevresel Etki Degerlendirmesi e . )
. . . . |yayimlanarak  ytrtrlige giren  Cevresel Etki
o Yonetmehgl 5 . i e
o ' Degerlendirmesi Yonetmeligi
A \N\T= %
g g :.E,_ daa : Delfar :
o RE DC - | Dogru akim (Direct Current)
3 | DSI . | Devlet Su Isleri Genel Mudurlagi
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EPIAS Enerji Piyasala [sletme A.S.

EPDK Enerji Pivasas: Dilizenleme Kurumu

EPKn 6446 sayil1 Elektrik Piyasasi Kanunu

Esas Sozlesme Sirket’in Esas Stzlesmesi

ETS Emisyon Ticaret Sistemi

GES Giines Enerjisi Santrali

Giibre Uretim Tesisi Sirket’in  Odemis, Izmir'de ver alan organik ve
organomineral olarak hem katt hem de sivi glibre
{iretimi ger¢eklestiren firetim tesisi

GVK 193 sayili Gelir Vergisi Kanunu

GW GigaWatt

Halka Arz Edilen Paylar Sirket’in ¢ikarilmis sermayesinin 147.337.401 TL’den

182.837.401 TL’ye ¢ikarilmas: nedeniyle artinlacak
35.500.000 TL nominal degerli 35.500.000 adet (B)
Grubu pay ve mevcut ortaklardan Re-Pie Portfoy
Yénetimi A.S. Arf Girigim Sermayesi Yatirim
Fonu™nun sahip oldugu 11.500.000 TL nominal degerli
11.500.000 adet (B) Grubu pay olmeak tizere toplam
47.600.000 TL nominal degerli 47.000.000 adet (B)
Grubu paylar

Halka Arz Eden, Halka Arz|:
Eden Pay Sahibi, ARF GSYF

Re-Pie Portfdy Yonetimi A.S. Arf Girisim Sermayesi
Yatirim Fonu

ISIN

Uluslararasn Menkul Kiymet Tanimlama Numaras
(International Securities Identification Number)

Thrace, ARF Bio, Ortaklik,|:

ARF Bio Yenilenebilir Enerji Uretim A.S.

Sirket
IKMIiB Istanbul Kimyevi Maddeler ve Mamulleri Thracatcilar
Birligi
o s ¥ KAP Kamuyu Aydinlatma Platformu
.; 29 % KDV Katma Deger Vergisi
;G“ 2 g 2 kg Kilogram

| Konsorsiyum Eg Liderleri

isim
TIR
g

D

Al Capital Yatinm Menkul Degerler A.S. ve Bulls
Yatinm Menkul Degerler A.S.

Kurul, SPK

Sermaye Pivasas: Kurulu

AYE
aza

Kurumsal Yénetim Tebligi

yayimlanan Kurumsal Yonetim Tebligi

RE-PIE pORTR¢
UZUr Mah, Ma
Sarryer / (STANR

Kilovolt

5520 sayili Kurumiar Vergisi Kanunu

......
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gfa Cad. Np.4¢ 107

KW Kilowatt

kWh Kilowati saat

Ltd. Sti. Limited Sirketi

Mah. Mahalle

MKK Merkezi Kayit Kurulugu A.S.

MTEP Milyon Ton Egdeger Petrol

MW Megawatt

MWe Elektrik Kurulu Giig

MWm Mekanik Kurulu Gii¢

MWp Megawatt Zirvesi (peak)

NPK Azot-Fosfor-Potasyum

Pardus GSYO Pardus Girisim Sermayesi Yatirim Ortakh@ A.S.

Pay Tebligi VII-128.1 sayih Pay Tebligi

pH Hidrojen Potansiyeli

PMUM Piyasa Mali Uzlastirma Merkezi

PTF Piyasa Takas Fiyat

Sermaye Piyasasi Mevzuat 6362 sayih Sermaye Piyasasi Kanunu ve ikincil
mevzuatl

SKDM Sinirda Karbon Diizenleme Mekanizmasi

SMMM Serbest Muhasebeci Mali Miigavir

503 Kikiirt Trioksit

SPKn 6362 sayil: Sermaye Piyasas: Kanunu

Takasbank Istanbul Takas ve Saklama Bankas: A.S.

TBB Tiirkiye Bankalar Birligi

T.C. Tiirkiye Cumhuriyeti

TEIAS Tirkiye Blekirik letim A.S.

TL Tiirk Lirast

TMS/TFRS Tiirkiye Muhasebe Standartlann ve Turkiye Finansal
Raporlama Standartlan

TTK 14 Subat 2011 tarihli ve 27846 sayili Resmi Gazete’de

yvayimlanan 6102 sayil Tiirk Ticaret Kanunu

TTSG

Tiirkiye Ticaret Sicil Gazetesi

TWh Tera Watt Saat
VUK 213 sayihi Vergi Usul Kanunu
YBBO Yillik Bilesik Biiylime Oram

YEKDEM

Yenilenebilir  Enerji  Kaynaklan

Mekanizmasi
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I. BORSA GORUSU:

Borsa Istanbul A.S.’nin Sermaye Piyasast Kurulu’nu muhatap 05.11.2025 tarih ve
40773 sayih yazisinda;

“1. Kotasyon Yonergesi'nin 8'inci maddesinin 'inci fikrasinda yer alan sartlardan (b)
bendindeki "Halka arz edilen paylarm piyasa degeri” ve "Halka arz edilen paylarin
rnominal degerinin sermayeye oram"” sarvtlarim halka arzdan sonra saglamas: kosuluyla
Sirket paylarvun Ana Pazar'da islem gorebilecegi,

2. Sirket hakkinda hazirlanan hukukcu raporunun izahnamenin ekinde ver almasi,

3. Turkiye Katilim Bankalar: Birligi Damsma Kurulu tarafindan olusturulan "Pay
Senedi Ihraci ve Alim Saiim Standardi” ile "Katilim Finans lkelerine Uygun Faaliyet
Gdasteren Sirketlerin Belirlenmesinde Fsas Almacak Rehber” doyanak alinarak
olusturulmuy olan ve Sirket tarafindan finansal tablo verilerine gove doldurulan
"Katilvm Finans llkeleri Bilgi Formu"nda (Form) Sirket tarafindan verilen bilgiler
dikkate alindigindo, Sirketin BIST Kativm Tim Endeksinde yer alma sartlarin
sagladigimin dederlendivildiginin,  Sirket  islem  gdrmeye basglamadan  énce
degerlendirmenin dayandigi mali tablolarda, Form'da degisiklik olmas: veya yeni
mali tablo, Form yayimilanmas: durumunda ve endeks degerleme donemlerinde de
s6z  konusu sartlart  saglomasi  halinde ilgili  katihm  endeksierine  dahil
edilebileceginin izahnamede, Formun izahname ekinde yayimianmas:,

4. Borsa goriigiinde, "Isbu Borsa Istanbul A.S. Gorisi, Borsa Istanbul A.S. min verecegi
karara doniik herhangi bir taahhiit ya da baglayicilik olugturmamak sartivia, sadece
SPK'nin giriis talebine cevap vermek amacwyla simrll olmak tizere meveur bilgi ve
belgeler dikkate alinarak hazwlanmstr. Isbu Borsa Istanbul A.S. gortigiine davamlarak
almacak kararlar sonucu dogabilecek zarariar nedeniyle Borsa Istanbul A.S. 'nin
herhangi bir sorumiulugu bulunmamaktadir.”

ifadesinin yer almast hususlarvun Sirketin halka arz izahnamesinde yer alacak Borsa
gorisii olarak Kurulunuza iletilmesine karar verilmigtiv.”

ifadelerine yer verilmigtir.
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I1. DIGER KURUMLARDAN ALINAN GORUS VE ONAYLAR:

Sirket paylarimm halka arzi i¢in Sermaye Piyvasasi Kurulu ve Borsa Istanbul A.S. dismda
herhangi bir kurumdan g&riis veya onay alinmasina gerek bulunmamaktadir.

Esemﬂp Matif By g
Blgk holi?3 KaprdNo:2e Jisti / lstanbul
i (01388 00435 21 Tc §ic, N0270189
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Giireli Yeminli Mali Miisavirlik ve
Bagimsiz Denetim Hizmetleri A.S.

31.12.2023 ve 31.12.2024
Tarthlerinde Sona Eren Ylllafa Ait
Finansal Tablolara [ligkin Ozel

Degerleme Uzmam

Erdeniz BALIKCIOGLU
Sorumlu Degerleme Uzmam

Metin ETKIN . .
Sorumlu Denetci Bagimsiz Denetim Raporlar
Titanyum Bagimsiz Denetim Hizmetleri
AS. 01.01.2025-30.09.2025 Donemi
. _ Finansal Tablolarina Iliskin Ozel
(Gokhan TIRYAKI Bagimsiz Denetim Raporu
Sorumlu Denetgi
_ilglll Degerleme Raporlarml Hazxrlayan T e S T S e
| ' Kuruluslar - - f Sorumlu()ldugu R
Net Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve
Damsmanhk A.S.
Mehmet AKBALIK
Degerleme Uzmam 13.01.2025 Tarih ve Ozel 2025-0005
Sayih Gayrimenkul Degerleme
Raci Gékeehan SONER Raporu

Net Kurumsal Gayrimenkul Deferleme ve
Damgmanhk A.S.

Mehmet AKBALIK
Degerleme Uzmam

Ozge SONER
Degerleme Uzmam

Raci Gékcehan SONER
Degerleme Uzmani

Erdeniz BALIKCIOGLU
Sorumlu Degerleme Uzmam

29.12.2023 Tarih ve Ozel 2023-1652

Sayili Gayrimenkul Degerleme
Raporu

Terra Gayrimenkul Degerleme ve
Daniymanhk A.S.
Gokhan DEMIRASLAN
Degerleme Uzmam

Eren YOKSEL
Degerleme Uzmam
Nurettin KULAK
Sorumlu Degerleme Uzmani

18.10.2022 Tarih ve
2022/TERRA/092

Sayih Gayrimenkul Degerleme,

ku mA'abr}c f
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2. OZET

A—GIRIS VE UYARILAR
Basghk Acikiama Yiikiimliiligi
Al Girig ve uyartar Bu dzet izahnameye girig olarak okunmahidir.
Sermaye piyasasi araglarma iliskin yatrim kararlar
izahnamenin bir biitin olarak degerlendirilmesi somucu
verilmelidir.
Izahnamede ver alan bilgilere iligkin iddialarim mahkemeye
tasinmast durumunda, davacl yatanmel, halka arzin
gerceklestigi iilkenin yasal diizenlemeleri cercevesinde,
izahnamenin ¢evirisine iliskin maliyetlere yasal siirecler
baslatilmadan nce katlanmak zorunda kalabilir.
Ozete bagh olarak (gevirisi dahil olmak iizere) ilgililerin hukuki
sorumluluguna ancak §zetin izahnamenin diger kisimlan ile
birlikte okundugu takdirde yamltici, hatah veya tutarsiz olmas:
veya yatirnmelarin yatinim kararmi vermesine yardimei olacak
gnemli bilgileri saflamamasi durumunda gidilir.
A2 | Izahnamenin sonraki | Izahname sonradan tekrar kullanilmayacaktit.
kullammma  iliskin
bilgi

B—IHRACCI

B.1 Ihraccimn ticaret | ARF Bio Yenilenebilir Enerji Uretim Anonim Sirketi
unvam ve isletme ada
B.2 | Ihracamp  hukuki | Hukuki Statiisii: Anonim Sirket

statiisii, tabi oldugu | Tabi Olunan Mevzuat: T.C. Kanunlari

mevzuat, kuruldugu | Kurnldugu Ulke: Tirkiye

itlke ve adresi Adresi: Bestepe Mah. Nergiz Sk. Gama Binasi Blok No: 9 I¢ Kapy
No: 36 Yenimahalle / Ankara

B.3 Ana driin/hizmet | ARF Bio, enerji sistemleri teknolojisiyle ilgili olarak her turld
kategorilerini de | vatinmlarda bulunmak amaciyla kurulmus olup, Sirket’in mevcut
icerecek sekilde | durum itibariyla baslica faaliyet alanlart.

ihraccumn meveut ¢ Biyolojik kaynaklardan elde edilen malzemelerden ve biyo
faaliyetlerinin ve kiitlelerden, elektrik enerjisi liretimi,

faaliyetlerine  etki e Biyogaz enerji iiretimi neticesinde ortaya ¢ikmus olan
eden Gnemli bitkisel ve bayvansal atik malzemenin, ham ve iglenmis
o faktrlerin tammu ile organik ve organomineral giibre olarak iiretilmesi, tiretilen
g faaliyet gosterilen giibrenin perakende ve toptan satisi,

S sektbrler/pazariar e Goniillilik esasina dayah karbon sertifikas: ticareti

2 hakkinda bilgi olarak smralanabilir.

Sirket’in fzmir ili Odemis ilgesi Bozcayaka kyinde yer alan
Biyogaz Santrali’nde biyometanizasyon tipi bivogaz santralleri ile
kaynagndan ayri toplanan ve mekanik ayirma tesislerinde
ayristirilan organik atiklar fermantasyon tinitelerine alinarak burada

olusturulan gaz, gaz motorlarinda yakilmakta ve elektrik enerjisine
dsniigtirilmesi  yoluyla  yenilenebilir elektr@w
iiretilmektedir. J 2,
Sitket, ayrica s6z konusu adreste yer alan gilbre i timhde
biyogaz enerji liretimi neticesinde ortaya gikimig dlan Difh
hayvansal attk malzemenin, ham ve islenmls ofgamy
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organomineral gitbre olarak iiretilmesi, ve fretilen giibrenin
perakende ve toptan satigint gergeklestirmektedir.

Kiiresel capta gonitllit karbon piyasalarna dahil edilen emisyon
azalticr/futucn projelerin kullandigt sertifikasyon
mekanizmalarindan biri Cenevre merkezli Gold Standard olup,
Sirket karbon sertifikasi almak igin Gold Standart’a sertifika
basvurusunu yapmig ve basvuru 26.09.2019 tarihinde Gold
Standart GSID 7527 numarastyla kabul ediimigtir. Sirket sdz
konusu sertifika kapsaminda karbon emisyon primi satiglarim
gergeklestirmektedir.

16.11.2023 tarih 2023/1567 numaralt kapasite raporuna gbre
Sirket’in Odemig/izmir’de yer alan biyogaz tesisinin yillik tiretim
kapasitesi asafidaki tabloda dzetlenmigtir:

Uriin Ads | | . Miktar | Birim
Elektrik Enerjisi 39.722.880 kWh
Kat1 Organik Fermente Uriin 49.248.000 Kg

Swv1 Organik Fermente Uritn | 443.232.000 Kg
Organomineral Kat Giibre 44.232.000 Kg
Organomineral S1vi Glibre 27.936.000 Kg

izahnamede ver almas: gereken finansal tablo dénemleri itibartyla
Sirket’in baslica gelir unsurlan karbon emisyon primi satig gelirleri,
elektrik satis gelirleri ve giibre gelirleri olmustur, Karbon emisyon
primi satiy gelirleri 2022 yilinda toplam hasilatin %45’ ini
olugtururken, 2023 yihinda %56°sin1, 2024 yilinda ise %25%ini
olusturmustur. Elekirik satig gelirlerinin toplam hasilat icerisindeki
pay: 2022, 2023 ve 2024 yiliarinda sirasiyla %55, %20 ve %38
olarak gerceklesmistit. Bunun yamswa, 2023 yilmm ikinci
ceyreginde faaliyete baglayan giibre tesisinin iiretimi olan
“Organomineral giibre” sahglar kapsamimda Sirket 2023 yilindan
itibaren giibre gelirleri elde etmeye baslamug olup, glibre
gelirlerinin 2023 yili hasilati igindeki payr %24 olarak, 2024 yilt
hastlat: igindeki pay1 ise %37 olarak gergeklegmistir.

Arf Bio, organik organomineral giibre satislarint genel olarak yilin
ikinci geyreginde ve son geyreginde yapmaktadir. Giibre satisiar
esas olarak bugday, aygicegi, patates ve musir Gretimi yapan
giftilere yapilmaktadir. Bu {irlinlerin ekim dénemlerine gore Arf
Bio giibre satislarint gergeklestirmektedir. Tiirkiye’de tahtl ekimi
genel olarak yilin son ¢eyreginde yapildigidan, Arf Bio tahil
{iretimi igin giibre almak isteyen iireticilere tiriinlerini yilin ikinci
geyreginin sonunda ve dzellikle Agustos ayinda yapmaktadur.
Ulkemizde temel gida maddesi olarak bugday ne kadar dnemli ise
patatesin de yetistiricilii bir o kadar Snemlidir. Ulkemizde patates
yetistiriciligi bdlgesine gore farkli zaman dilimlerinde ekilmekte
olup, Ege bolgesinde patates ekimi genel olarak ythn ilk geyreginde
yapildigidan Arf Bio’nun patates iireticilerine yapti jikre
satiglart ekseriyetle yilin son geyreginin sonunda ve 6%%1\
ayinda yapiimaktadur. PR
Sirket tarafindan gerceklestirilen hayvansal ve U‘(tkisé‘l SN
atiklarin bertaraf edilmesi iglemlerinde ortaya ¢ika net 65
emisyon hesaplamalari, yiln son ayinda netlegme§
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hak kazanacagi karbon sertifikasi miktar: ilgili yil igin aralik
aylarinda belirlenebilmektedir.

Bu nedenle, Sirket’in karbon emisyon primi satislart her yil Aralik
aymnda gergeklegtirilmektedir. Dolayisiyla, Sirket’in ilk iig geyrek
finansal tablolarinda, ilgili y1llarin karbon sertifikasi satig hacithleri
yansimamaktadr.,

Elektrik Uretimi ve Satist

Yenilenebilir Enerjii Kaynaklar1 Destekleme Mekanizmast,
Tiirkiye’de yenilenebilir enetji kaynaklanndan elektrik {ireten
tesislere belitli bir siire igin fiyat garantisi ve gesitli tegvikler
saglayan bir programdir. Bu mekanizmanm temel amaci,
yenilenebilir enerji kaynaklarinin kullanmim tegvik etmek ve bu
alandaki yatiimlar attirmaktir. YEKDEM kapsaminda, riizgar,
giines, jeotermal, biyokiitle ve hidroelektrik enerji kaynaklarmdan
elektrik tireten tesisler belirli bir siire igin devlet tarafindan
desteklenmektedir. YEKDEM kapsaminda yenilenebilir enerji
kaynaklarmdan tiretilen elektrigin satin alinmast ve belirli bir tarife
izerinden desteklenmesi saglanmaktadir, Bdylece, Tiirkiye'nin
enerji Uretiminde yenilenebilir kaynaklarin paymin artirilmas: ve
enerji ithalatina bagimliligin azaltlmas: hedeflenmektedir. Bu
mekanizma, 2011 yilinda Tirkive’de yitriirliige girmigtir,

Sirket’in elektrik Uretim lisansi 2018 yilindan 2067 yilma kadar
gecerli olacak sekilde 49 yillik bir stireyi kapsamaktadir. Biyogaz
Santrali, yukanda detaylanina yer verilen YEKDEM uygulamasi
cergevesinde, Yenilenebilir Enerji Kaynaklarmi Elektrik Enerjisi
Uretimi Amagli Kullammma Iligkin  Kanunda Degisiklik
Yapilmasina Dair Kanun, 18.11.2013 tarihli Bakanlar Xuruly
Karari uyarinca yonlendirilmis, inga edilmis ve santralin kabulil
yapilmis olup, Biyogaz Santrali séz konusu mevzuata uygun olarak
isletilmektedir. S6z konusu santralin gegici kabul tarihinden
itibaren 10 y1l boyunca {irettigi elekirik 13,3 ABD Dolari CentkWh
fiyatla YEKDEM kapsaminda EPIA$’a satilacaktir. Santralin
kullamlabilir faydal 5mri 25 y1l olup, ilk 10 yil sonrasmda tretilen
elektrik serbest piyasada satilacaktir.

Sirket’in izahnamede yer almas: gereken finansal tablo dSnemleri
itibartyla iirettigi kWh cinsinden elektrik mildart ve bunlarin
sahgindan elde ettigi net satis gelirleri agafidaki tabloda
gisterilmektedir.

31.12.2022 18.191.910 50.241.362
31,12.2023 15.875.760 54.032.206
31.12.2024 12.572.244 54.815.823
30.09.2024 10.063.879 43.116.700
30.09.2025 6.039.713 30.943.540
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topraga kazandinilarak cevreye duyarli bir anlayigla Gretim
yapilmaktadir. Insan ve gevre saglif1 agisindan sorun tegkil eden
hayvansal ve bitkisel atiklar, bir yandan Sirket’in Biyogaz
Santrali’nde islenerek 151 ve elektrik enerjisine doniigtiiriiliirken,
diger yandan da toprak igin faydali nitelikte organik ve
organomineral giibreye doniigmektedir. Uretimi yapilan kati ve sivi
gitbrelerde, HFA (hiimik fulvik asit) ve yiiksek faydal: etkin besin
elementleri kullanilmaktadir. Uriinler agir metal, sodyum, karbonat
(CO3) ve bikarbonat (HCO3) gibi toprakta tuzluluk ve kirece yol
agabilecek elementleri ihtiva etmemektedir. Kiregli ve pH deBeri
yiiksek topraklarda, azotun biiyik bir bsliimi topraktan yikanmakta
veya ugmakta, fosforun biiylik kismm kireg tarafindan tutulmakta,
potasyumun ise faydas: azalmaktadwr. Sirket tarafindan iretilen
giibreler bu sorunlart ortadan kaldirarak topragin verimine katk
saglamaktadir. Katt ve siv1 giibreler hem giftgilerin ihtiyaclan, hem
de iklim ve toprak yapilan gozetilerek yapilan analizler scnucunda,
Tarim ve Orman Bakanligi'nin ilgili diizenlemelerine uygun sekilde
tescillenmistir.

Giibre tiretimi, fermente glibre ve kimyasal hammaddelerin bir
araya getirilerek ve harmanlanarak iiretilen ve admna
“QOrganomineral” denilen giibre gesidi ile topraklarn fiziksel,
kimyasal ve biyolojik verimliligini ylikselterek, bitkilerin
beslenmesi icin gerekli mineralleri kazandiran, bitkisel ve
hayvansal atiklarin belirli proseslerden gegirilmesi sonucu clde
edilen ve adma “Organik” denilen giibre cesidi ve klasik giibre
gesidi ile iig ana baglikta gergeklestirilmektedir.

Sirket, kat1 ve sivi formda organik ve organomineral giibre tiretim
tesisi yatiimini tamamlayarak tesisi Nisan 2023 itibariyla devreye
almustr. Sirket’in izahnamede yer almas: gereken finansal tablo
donemleri itibaryla giibre Uretim ve satig bilgileri asagdaki

tablolarda yer almaktadit:

Uretimgron) | 2002 | 2023 0 | 2024 [30092024 30:092025°
Gbre - 1120415 | 79.36748 | 62.191,84 | 93.751,13
Gitbre . 8.802 385748 | 223083 | 423018

St Totan(TD) | 202 [ 20237 | 204 [309.2024| 30.09.2025
Giibre - 65.554.180 § 53.274.292 | 26.344.628 1120 467.103

Karbon Emisyonn Ticareti

/ Karbon kredileri kiiresel karbon piyasalart olarak bilinen

mekanizmalar cercevesinde kullanilan bir adeti atmosfere salim

- - GAONETIMI AS. engellenmis olan bir ton karbondioksite denk gelen uluslararast

RE-PIE PO:! 155! A sertifikasyonlardir.] Karbon Kredisi = 1 metrik ton karbondioksit
N (tCO2¢) Emisyon Azalimt

AC W Karbon Denklestirme: Atmosferin  sinwrlarinin - 0} anﬁ!f .@

342088245 gelismis bir iilkeden salinan 1 ton karbondioksit ile gglismele olan
bir Giikeden salman 1 ton karbondioksitin iklim kriz{hi aydlygeKil
tetikledigi diisincesinden hareketle, emisyon azalfjmi ¥e|
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arasinda bir denklik oldugu anlasiimustir. Bu nedenle, gelismis
iitkelerin emisyon taahhiitlerini yerine getirebilmeleri  igin,
gelismekte olan ilkelerdeki yenilenebilir enetji projeleri gibi
emisyon azalftici projeleri destekleyerek emisyon denklegtirme
yapabilecekleri bir esneklik mekanizmasi saglanmugtir.

Ornegin, gelismis bir tilkedeki demir-gelik endiistrisine {lkenin
emisyon tazhhiitleri gergevesinde 1,2 milyon ton emisyon yaratma
hakk: verilmesi, fakat bu endiistrinin yillik emisyonun 1,8 milyon
tona ulagms olmast halinde aradaki 0,6 milyon tonluk emisyon
farky, endiistrisi geligmekte olan iilkelerde hayata gecirilen emisyon
azaltan/engelleyen Karbon Denklegtirme Projelerinden ortaya
cikan, her biri bir ton emisyon azaltimma/tutumuna denk gelen,
‘Karbon Kredileri/Sertifikalart’ satin almarak denklestirilmektedir.
Kiiresel gapta goniillii karbon piyasalarma dahil edilen emisyon
azaltici/tutucu projelerin kullandigt sertifikasyon
mekanizmalarindan biri Cenevre merkezli Gold Standard olup,
Sirket karbon sertifikast almak igin Gold Standart’a sertifika
bagvurusunu yapmig ve basvuru 26.092019 tarihinde Gold
Standart GSID 7527 pumarasiyla kabul edilmistir. Sirket, Gold
Standard tarafindan 7527 kimlik numarastyla degerlendirmeye tabi
tutulmus ve 26 Ekim 2018- 25 Ekim 2023 tarihleri arasindaki
firetimlerine iliskin yillik ortalama 1.190.971 ton karbon emisyon
kredisinin validasyonumu tamamiamistir. Validasyon raporu 22
Eylill 2022 tarihinde tamamlanmis ve Gold Standard internet
sitesinde kamuya ilan edilmigtir.  Sirket’in 2020-2021-2022
yillanna iligkin karbon emisyon kredisi verifikasyon islemleri
76.02.2025 tarihinde tamamlanmstir. Sirket soz konusu sertifika
kapsaminda karbon emisyon primi satislarin: gergeklestirmis olup,
izahnamede yer almast gereken finansal tablo donemleri itibariyla
Sirket’in karbon emisyon primi satig gelirleri agagidaki tabloda yer

almaktadir:

7 Denem. ... .l -SatsTutan (TL) . |
31.12.2022 41.132.520
31.12.2023 152.865.971
31.12.2024 35.203.288

Sirket'in Izmir ili Odemis ilgesi Bozcayaka kéylinde yer alan
biyogaz santrali 88.000 m2 arazi tizerinde 10.000 m2 kapal sahada
kuruludur. Sirket’in  30.09.2025 tarihi itibaryla 43 ¢aligant
bulunmaktadir.
B.4 Ihraceyn ve faaliyet Yenilenebilir Enerji Kaynaklari Destekleme Mekanizmasi,
gisterdigi sektorii | Tirkiye’de yenilenebilir enerji kaynaklarindan elekirik iireten
etkileyen Omemli en | tesislere belitli bir siire icin fiyat garantisi ve gesitli tegvikler
son egilimler | saglayan bir programdir, Bu mekanizmanm temel amaci,
hakkinda bilgi yenilenebilir enerji kaynaklarmin kullanmmni tegvik etmek ve bu
alandaki yatinmlan artrrmaktir. YEKDEM kapsaminda, riizgar,
giines, jeotermal, biyokiitle ve hidroelekirik enerji kaynaklarmdan
clektrik iireten tesisler belirli bir stire icin devl
AR
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desteklenir. Bu mekanizma, 2011 yilinda Tiirki ¥ i
girmistir. J
Sirket, fzmir ili Odemis ilgesinde yer alan !
giiclindeki biyogaz tesisinde biiyiikbas hayvarll
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bitkisel/hayvansal  girdileri  kuilanarak elektrik  firetimi
gergeklestirmektedir ve yenilenebilir enerji sektdriinde faaliyet
gostermekiedir. Sirket'in EPIAS’a yaptig1 elektrik satig gelirleri
YEKDEM kapsaminda ABD dolari bazinda sabit garantili fiyatlar
{izerinden yapilmaktadir. Sirket’in 2019 ve 2028 yillari arasinda
YEKDEM kapsaminda elekirik satigi yapma hakki meveuttur.
Sirket, biyogaz iiretimi ile elektrik enerjisi iiretimi ve YEXDEM
destekleme mekanizmast ile 2019 yihndan itibaren 10 yil siire ile
13,3 ABD Dolan Cent/KW devlet alim garantisi anlagmast ile sat1g
yapmaktadir.

Diger taraftan, Sirkel’in mevcut durum itibarryla finansal
borglarinin  biiylk bdlimii  ABD Dolan  cinsinden banka
kredilerinden olugmaktadir.

Bu kapsamda, doviz kurunda meydana gelen artislar Slgiisiinde
Sirket’in YEKDEM kapsamnda elektrik satis gelirleri Trk Lirast
cinsinden artarken, Sirket’in finansal borglar: benzer sekilde doviz
kurunda meydana gelen artiglar Slglisinde Tiirk Liras) cinsinden
artig gostermektedir,

Sirket’in bir diger faaliyet alant olan giibre iiretimine iligkin olarak,
Sirket, organik ve organomineral olarak hem kat: hem de siv1 glibre
{iretim tesisi yatmmmi tamamlamig ve Nisan 2023 sonu itibartyla
devreye almugtir. Organomineral giibre fiyatlar1 14.000 TL/ton ile
10.000 TL/ton arasinda degismektedir. Stva giibrenin litre fiyatian
10.000 TL ile 13.000 TL arasinda degZismektedir. Ukrayna — Rusya
savagmn etkileriyle dogalgaz fivatlarinda yaganan ani artiglar
giibre fiyatlarina da yansugtr. Tirkiye'de alan bagmna digen
giibre kullaniminin daha yliksek ojmasma bagl olarak ciftgilerin
giibre fivatlarindaki artigtan da ortalamada daha fazla etkilendigi
izlenmektedir.

Sirket’in karbon emisyon primi satiglarma iligkin olarak, Sirket
karbon sertifikasi almak i¢in Gold Standart’a sertifika bagvurusunu
yapmug ve bagvuru Geld Standart GSID 7527 numarastyla valide
edilmistir. Kyoto Protokolil uyarinca, iilkelerin yayabilecegi CO2
miktarlan belirlenmis ve emisyon degerleri yitksek olan iilkelere
CO2 kredisi kullanma zorunlulugu getirilmigtir. Kullaniimamig
ermnisyon birimlerine sahip filkeler ise limitini aspmg veya asmasi
muhtemel iilkelere bos kotalanm satabilmektedir. Sera gazi
emisyonunu belirtilen hedefien daha fazla azaltan ilkelerin
gergeklestirdigi bu ek indjrimi bagka iilkelere satmasiyla CO2
emisyon ticareti ve borsasint ortaya ¢ikarmigtr. Emisyon
azalimlarmm ulusal yikimlilik kapsami diginda, devletlerin
belirledipi politikalar ve hedeflerden bagimsiz olarak gdniilitilitk
esasinda gergeKlestirildigi gonulli karbon piyasalar: da ortaya
cikmistir, Bu piyasada ticareti yapilan emisyon sertifikalarina
Géniilli Emisyon Azalim (Voluntary Emission Reduction-VER)
sertifikas1 adi verilmektedir. Faaliyetleri kapsaminda olusturduklary
sera gaz emisyonlarmni dengelemek isteyen sirketler emisyon
miktarlarini hesaplamakta ve emisyon azaltim safleFRL Uarkg
yenilenebilir  enerji projelerinin  liretmis olfigux wﬁ
sertifikalarim sosyal sorumluluk gergevesinde sat almakia
Karbon ticaretine iliskin olarak, Avrupa Birligi’ilin A
Mutabakat: ile koydupu sera gazi_emisyon raltis
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ulasilmas: agisindan temel araglardan birisi Siurda Karbon
Diizenleme Mekanizmas: Tiiziik Metni, Avrupa Parlamentosu ve
Avrupa Konseyi tarafindan 10 Mayis 2023 tarihinde imzalanmig ve
16 Mayis 2023 tarihli ve L 130/52 AB Resmi Gazetesi'nde
yayimlanmig olup 17 Mayis 2023 tarihi itibariyle yrirliige
girmistir,

SKDM ile AB iginde 2005 yilndan bu yana uygulanan Emisyon
Ticaret Sistemine esdeger bir karbon fiyatlandirmasmm, SKDM
kapsama giren Urtinlerin ithalati agamasinda da uygulanmasi
Sngbritlmektedir,

AB icinde emisyon azaltim hedeflerine ulagtlabilmesi igin bir dizi
diizenleyici tedbir ahnmaktadir. Bunlardan birisi de Avrupa Birligi
icinde sera gazt emisyonlarinn sturlandinilmas:  amaciyla
gelistirilmis karbon fiyatlandirmas: araci olan ETS uygulamasim
sikilagtiracak mevzuat giincellemesidir. S&z konusu mevzuat
giincellemesi ile ETS kapsammda yer alan sektdrlerde
emisyonlarm 2005 yilmna kiyasla 2030 yilinda %62 oranmnda
azaltilmas: hedeflenmekte; bu gergevede, bir defaya mahsus olmak
{izere sistemden 2024 yilinda 90 milyon, 2026 yihinda 27 milyon
ton tabsisatin (emission allowance) kaldiriimas, eg anl olarak da
piyasada iglem goren tahsisatiarin 2024-2027 dbneminde yillik
%4,3, 2028-2030 doneminde ise %4,4 oranmda azaltilmasi
Sngdriitmektedir. Bunun yanmnda, sistem iginde dagitrlan iicretsiz
tahsisatlar 20262034 doneminde belirli oranlarda azaltilarak
kaldirilacaktir. Piyasada islem gbten tahsisat miktarnin
azaltilmasi, karbon {icretinin ylikselmesine sebep olacak, bu da
firmalar1 maliyetlerini dlisirmek iizere iiretim siireglerinin
yenilenmesi, temiz dretim teknolojilerinin adaptasyonu  gibi
emisyon azaltimna yonelik yatirumlars artirmaya yonlendirecektit.

ortaklarimn farkh oy
haklarna sahip olup

i igj‘?ladlldan hakkinda
i

bilgi

FONU
A Narsa dogrudan veya
. Thdolayh olarak

B.5 | Ihraccinn dahil | Sirket herhangi bir gruba dahil degildir. Sirket’ in SPKn’un 26’n¢1
oldugu grup ve grup maddesi uyarmca sahip ofdugu (A) ve (B) grubu paylar ile Sirket’in
icindeki yeri oy haklarmn yarsindan fazlasina sahip olan Re-Pie Portfoy

Yonetimi A.S. Arf Girigim Sermayesi Yatirm Fonu’na aiftir.

B.6 | Sermayedeki  veya | Sirket’in izahname tarihi itibariyla ortaklik yapis: asagidaki tabloda
toplam oy hakla gisterilmektedir. - _
icindeki aylary | [ oo o Sermaye Payt (TL) - |- Sermaye Oy Hakkr
dogrudan veya dolayl | | g i Uman | T G rons |7 ¢
olarak %5 ve fazlasi | | ARF GSYF 36.834.350 103.165.650 95,02 91,51
olan kigilerin | | pargus GSYO - 7337401 4,98 2,49
isimleri/unvanlart ile | [yopam 147.337.401 10000 | 10040
her  birinin  pay
S’fhi_phgl hakkinda Sirket’in halka arz Oncesinde meveut ¢ikanlmig  sermayesi
bilgi 147.337.401 TL olup, bu sermaye her biri 1 TL nominal degerde
. | 36.834.350 adet (A) grubu nama ve 110.503.051 adet (B) grubu
Thrageinm hakim

hamiline olmak iizere toplam 147.337.401 adet paydan

olugmaktadir.

Sirket esas sozlesmesinin “Yénetim Kurulu Stire ve Sayis 11

7°nei maddesi uyarmea Sirket’in Yonetim Kurulu e Kﬁ'?
u 't

12 tiyeden olugacaktir. 5 (bes) iiyeden olusan Yon
2 (iki) tiyesi, 6 (altr) Gtyeden olusan Yénetim K
tiyesi, 7 (yedi) diyeden olusan Yonetim Kvrulu'n
(sekiz) iiyeden olugan Yonetim Kurulu'nun 4
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ihraccimin  yinetim

-hakimiyetine  sahip
olanlarm ya da
ihraceiyl kontrol
edenlerin

isimleri/unvanlan ile
bu kontroliin kaynagi
hakkinda bilgi

(dokuz) iiyeden olusan Yonetim Kurulu’nun 4 (dort) lyesi, 10 (on)
iiyeden olugan Yo8netim Kurulu’nun 5 (beg) liyesi, 11 (on bir)
fiyeden olugan Yonetim Kurulu’nun 5 (bes) iiyesi ve 12 (on iki)
{iyeden olugan Yonetim Kurulu’nun 6 (alt1) tiyesi (A) Grubu paylart
elinde bulunduran pay sahipleri tarafindan gdsterilecek adaylar
arasindan secilir.

Sirket esas s¢zlegsmesinin “Genel Kurul” baglikln 10°uncu maddesi
uyarinca, olagan ve olaganiistii genel kurul toplantitarinda her bir
(A) Grubu payin 5 (Bes) oy hakky, her bir (B} Grubu pay 1 (Bir) oy
hakka vardit.

Sirket esas stzlesmesinde (B) grubu paylara taninmig herhangi bir
imtiyaz bulunmamaktadir.

Sirket’in  SPKn’nun 26’n¢1 maddesi g¢ergevesinde yOnetim
kontrolii, sahip oldugu (A) ve (B) grubu paylar ile Sirket’in oy
haklarinin yarisindan fazlasina sahip olan Re-Pie Portfoy Y 6netimi
A.S. Arf Girisim Sermayesi Yatirim Fonu’na aittir. Re-Pie Portfdy
Yonetimi A.S. Arf Girisim Sermayesi Yatiim Fonu Sirket
sermayesinde 36.834.350 TL nominal degerli (A) grubu imtivazh
paya, 103.165.650 TL nominal degerli (B) grubu imtiyazsiz paya
sahiptir. Re-Pie Portfdy Yonetimi A.S. Arf Girigim Sermayesi
Yatirim Fonu izahname tarihi itibariyla Sirket sermayesindeki
paylarm %95,02’sine, Sirket’'in toplam oy haklarimn %97,51 ine
sahiptir.

B.7

Secilmis finansal
bilgiler ile ikra¢cmin
finansal durumunda

ve faaliyet
sonug¢larinda
meydana gelen &nemli
degisiklikler

Sirket’in &ze! bagimsiz denetimden gegmis 2022, 2023 ve 2024
yillan ile 01.01.2025-30.09.2025 ddnemine iligkin konsolide
olmayan finansal durum tablolarindan segilen Gnemli finansal
kalemlere asagidaki tabloda yer verilmektedir,

3002025 3L12.2074 .12.2023  H10R
VARLIKLAR
Démen Vasiklar CILS6T GONAM  SESOBTSI6  256.685.536
Nakiz ve Nakit Benzerbesi 6.462359 1.963.492 19661273 33.964.000
Ticari Alaczkix 576.713.639 GTLGHT.I6T 538479904 214704825
ki Oy Tarflercem Tocri IS GILGETI6T  IBATNE 214704825
Difer Alazablar . 172392 155598 300489 308W
Jrghls Otmcyan Terefarchon Diger 1552 55398 A0IsE 120883
Stokiar 10.961.346 16.526.631 21887700 6.185.278
Pezin Ocdenmis Ciderler B.784.933 6971775 F05.40L 1420474
Diger Dénen Vb 381,205 426625 94349  3L3%
Toplam GZRETR G0N BSISTRE 25663586
Dnran Verbklar 28423137 LINA.696.735 918470905 460854553
Ticari Alacaklar - - - 41132320
Aﬁ;:‘f‘::)M'm Taraflardan Treari . B . 41135520
Yabrue Amagh Gayrmankulier 86.406.350 73540582 39127371 5.600.000
Mpddi Duren Varhidar 1.180.050.200 1022505378 863.942.315  401.014.262
Kulana Habdo Varlidim LISSHE 13541 02146 .
Maddi Olayan Duran Vartikier 544,253 WA 0S8 1983E)
Pegin Odexuuis Gidatler - . 1483386 Mea
Difer Duran Varkidar 15.682.743 16.649.561 15.144.451 11474 337
TOPLAM VARLIKLAR TO09.L8069  LBILTAGED 1503567721 TALSA.3E0

Do B ispk Sov tri

5037-4bff-c?c49-324b07299b70
okuman-dogrulama




30.09.2023 31122024 31122023 3L122012

KAYNAKLAR
Kisa Vadeli Vikilmi3ikler 27761789 201.890.763 131400553 75.622.485
Ea Vadeti Bcrchnmala’ ) 84.754.357 §9.185.502 18, 7E2.080 13082860
Uz Vadeli Borclanmalann Kisa Vadel iaegis  S2I320 4310960 52713194
‘Ticari Borglar 27,704 540 23 387097 140,558 £0 806 981
Ihgkidt Olmayan Tovafhura Tieerd Barglar 2001500 23.867.007 6930370 B.I52.536
Highili Tareyllora Pieart Borglar . D2 d4Feds
Catipaniora Saglman Faydalas Kapwanindz saorens  HISRSES 379316 $2.117
Diger Borglar 0073805 32934779 21.254.851 11990488
Hiskili Odmayen Targfiare Diger Borglar 30071875 32934779 21.234.8517 11990488
Ertetenmsg Gelirlex 561038 1.742.153 2.084.136 4 108 699
Diéinem Karz Vergl Viddlilagn - - 31.051.504 2.550.970
Diger Kaza Vadeli Vel b ler 2580122 §31.428 2.448.02¢ 2281467
Taphan 273 F6L.T3Y 201.990.763 131,401,553 78,622,488
U Vadeli Y ki Alkker J55.338.642 402.150.721 3EL02T5E9 194203918
Tun Vadeli Borgdanmalar 141.836.51G 30334169 §14.432378 24004 315
Difer Borglar 7008433 135.285.156 1304737528 JOOREOED
fiighiii Favelara Diger Borgiar SETSEAIE JGLGBSISS 13042V 40.090.948
Ehm VadeH Karpldilar 2261335 1780236 32683 242934
Cabipilira Saflaan Faydalora Migkin " N N
s el Kokl 2267 556 1730256 536815 242,634
Entefenmis Vers Titkiimbiigi 153.436.143 141131140 129.640.328  59.965.600
O7ZKAYNAKLAR 128047636 1207885305  9BRIBSATY 494615984
Ddenuiy Seomave 147.33748¢ 147.337.401 147337401 105241000
Paviara fliskin Primler3skontola 32.259.000 32259000 350000 F22¥000
My veva Zararda Yeniden
Sumftandwrlmayecal Birkmis Diger 820156142 S§L6.110.60% 421.828.390 161766721
Gelirler veya Giderler
Kar veya Zararda Yeniden Siuflandinlseal:
Birtans Dizer Kapsam?; Galicler reya 197 610,998 L97.510.928 180 434656 246,857
Gidetler
Geagmig Yiller Kar / Tavarian 2467367 06.290.152 105105428 100098653
Net Dénem Kan ' Zarari £134.133.264) 7.958.13% 101,003 04 5006.773
TOPLAMEAYNAKLAR 1307148060 811726549 1503567721  717.540.389

Dinen Varliklar
Sirket’in dénen varhklarinin baglica unsuru ticari alacaklar olup,
ticati alacaklarin dénen varliklar icerisindeki pay1 31.12.2022 tarihi
itibariyla %84, 31.12.2023 tarihi itibartyla %92, 31.12.2024 tarihi
itibariyla %96, 30.09.2025 tarihi itibariyla ise %93 olarak
gerceklesmistir. [zahnamede yer almasi gercken finansal tablo
dénemleri itibariyla dénen varliklardaki artis ve azaliglarm baglica
unsuru nakit ve nakit benzerleri ile ticari alacaklarda meydana
gelen degisimler olmustur,

Nakit ve Nakit Benzerleri

Sirket’in 31.12.2022 tarihi itibarryla 33.964.000 TL olan nakit ve
nakit benzerleri 2023 yilinda %42 oraninda azalarak 31.12.2023
tarihi itibariyla 19.661.273 TL olarak gergeklesmis olup, 2023
yitnda nakit ve nakit benzerlerinde meydana gelen azalmanin
bashca unsurlar: finansal bor¢ édemeleri kapsaminda finansman
faaliyetlerinden nakit grkislari ile maddi duran varlik edinimleri
kapsaminda yatirim faaliyetlerinden nakit gikiglar: olmugtur. 2024
yilinda Sirket’in nakit ve nakit benzerleri 2023 yilma kiyasla %93
oraninda azalarak 31.12.2024 tarihi itibartyla 1.463.492 TL olarak
gerceklesmis olup, 2024 yilinda nakit ve nakit benzerlerinde
meydana gelen azalmanin baglica unsuru isletme faaliyetierinden
kaynaklanan nakit gikislarn olmugtur. 2025 yilmmn j .
doneminde ise Sirket’in nakit ve nakit benzerleri 2074 b
Kiyasla 5.028.767 TL artarak 6.492.259 TL olarak grceldoggisy
2025 yilinin ilk 9 aylik déneminde nakit ve pakit befl
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meydana gelen artisin baslica unsuru isletme faalivetlerinden nakit
girigleri olmustur.

Nakit ve mnakit benzerlerinin  donen varliklar igerisindeki
31.12.2022 taribi itibarryla %13, 31.12.20223 tarihi itibariyla %3,
31.12.2024 tarihi itibaryla %0,2, 30.09.2025 tarihi itibarryla %1,0
olarak gerceklesmistir.

Ticari Alacaklar

Sirket’in 31,12.2022 tarihi itibarryla 214,704,825 TL olan ticari
alacaklart 2023 yilinda %151 oraninda artarak 31.12.20623 tarihi
itibariyla 538.479.904 TL olarak, 2024 yilinda %25 oraninda
artarak 31.12.2024 tarihi itibariyla 671.667.367 TL olarak, 2025
yilinin ilk 9 aylik déneminde ise %014 oraninda azalarak 30.09.2025
tarihi itibarryla  576.713.632 TL olarak  gergeklegmistir,
[zahnamede yer almas: gereken finansal tablo dénemleri itibartyla
Sirket’in ticari alacaklarmin tamam: iliskili olmayan taraflardan
ticari alacaklardan olugmaktadir.

Sirket’in karbon emisyon primi satigina iligkin sertifika bagvurusu
Gold Standart GSID 7527 numarasiyla valide edilmig olup, bu
kapsamda Sirket yenilenebilir enerji {iretim faalivetleri
¢ergevesinde karbon emisyonunu azaltumi kapsaminda karbon
emisyon primi satisina haizdir. Sirket’in izahnamede yer almasi
gereken finansal tablo démemleri itibariyla ticari alacaklarmin
bashica umsuru karbon emisyon primi satigmdan kaynaklanan
alacaklandir.

Sirket’in ticari alacaklarinda 2023 yihnda meydana gelen 3nemli
bitytikliikte artigin baslica unsurlar: 2023 vilinin ikinei geyreginde
faalivete baslayan gilibre tesisinin iretimi clan “Organomineral
glibre” satiglars kapsaminda otusan alacaklar ile yil sonunda vaptlan
karbon emisyon primi satiglan kapsaminda olugan ticari alacak
artiglaridir.

Sirket’in karbon emisyon primi satislan kapsaminda olugan ticari
alacaklarmna iliskin olarak; Sirket, ClimeTrek Ltd girketinden olan
2024 yilina ait 1.000.000 ABD Dolari tutarindaki ticari alacagmin
tamamim 07.01.2025 tarihinde, Sphere HK Limited sirketinden
olan 2023 yilina ait 5.200.000 ABD Dolari tutarindaki ticari
alacagimm 2.599.650 ABD Dolar1 tutarindaki kismmi 21.01.2025
tarihinde, 2.499.500 ABD Dolari tutarindaki kismim 29.01.2025
tarihinde olmak izere toplam 5.099.450 ABD Dolar tutarindaki
kistmin tahsil etmistir, Sirket’in 2022 yilmda Rata Consuliancy Lid.
ile imzalamig oldugu karbon emisyon primi satig sdzlegmesi
kapsaminda, bu girketten olan 2022 yiima ait 2.200.000 ABD dolar
alacagi ise 2024 yilinda tahsil edilerek kapatilmigtir.

Stoklar

Sirket’in 31.12.2022 tarihi itibariyla 6.185.278 TL olan stoklar
2023 yilinda %270 oraninda artarak 31.12.2023 tarihi itibariyla
22.887.700 TL olarak, 2024 wyilinda %28 oraninda azalarak
31.12.2024 tarihi itibariyla 16.526.631 TL olarak, 2025 yilinin. i

9 aylik déneminde ise %81 oranmda artarak 30.09%
itibartyla 29.961.346 TL olarak ger¢eklesmistir. AR
Sirket’in stoklar1 arasinda yer alan; ilk madde v madzegsl
yenilenebilir elekirik tretiminde kutlandan musy’ sudh
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mineratlarden, mamuller organik ve organomineral kati ve sivi
giibrelerden, ticari mallar ise iire, potasyum Kkloriir gibi ticari
mallardan  olusmaktadr. Sirket’in  stoklarinda 2023 yilinda
meydana gelen 6nemli miktarda artigin baglica sebebi 2023 yihnm
ikinci geyreginde devreye giren giibre tesisinin faaliyete baglamasi
kaynakh mamu!l artiglari olmugtur,

Duran Varlikiar

Sirket’in duran varhiktarinm baglica unsuru maddi duran varhiklar
olup, maddi duran varliklarm duran varliklar icerisindeki payr
31.12.2022 tarihi itibaryla %87, 31.12.2023 tarihi itibartyla %94,
31.12.2024 tarihi itibarryla %92, 30.09.2025 tarihi itibartyla %92
olarak gergeklesmistir. Jzahnamede yer almas1 gereken finansal
tablo dénemleri itibartyla duran varliklardaki artis ve azahglarn
baghca unsury yatuxm amagh gayrimenkuller ile maddi duran
varliklarda meydana gelen defiigsimler olmugtur.

Yatirnm Amach Gayrimenkuller

Sirket’in 31.12.2022 tarihi itibartyla 6.600.000 TL olan yatirim
amach gayrimenkulleri 2023 yilinda %493 craninda artarak
31.12.2023 tarihi itibartyla 39.127.371 TL olarak, 2024 yilinda ise
%87 oramnda artarak 31.12.2024 tarihi itibariyla 73.340.582 TL
olarak, 2025 yilin ilk 9 aylik déneminde ise %18 oraninda artarak
30.09,2025 tarihi itibaryla 86.406.350 TL olarak gergeklesmustir.
2023 ve 2024 yillarinda yatirim amagly gayrimenkullerde meydana
gelen onemli biiyiiklitkte artigm baglica unsuru, yatirim amagh
gayrimenkullerin  gergefe uygun degerinin tespiti sonucunda
olusan yeniden degerieme artiglari olmugstur. Sirket’in yatirim
amagl gayrimenkulleri demig/Izmir’de yer alan toplam 3 adet
arazi ve arsadan olugmaktadur.

Maddi Duran Varlikiar

Sirket’in 31.12.2022 tarihi itibartyla 401.014.262 TL olan maddi
duran varliklan 2022 yilmda %115 oraninda artarak 31.12.2023
tarihi itibartyla 863.942.313 TL olarak, 2024 yilinda %18 oramnda
artarak 31.12.2024 taribi itibarryla 1.022.595.378 TL olarak, 2025
yilinm ilk 9 aylik déneminde ise %15 oraninda artarak 30.09.2025
tarihi itibarryla 1.180.059.250 gergeklesmistir. 2023 yilinda maddi
duran varliklarda meydana gelen dnemli biiyiiklitkte artigin baghica
unsuryu, maddi duran varliklar arasinda yer alan arazi ve arsalar ile
biyogaz ve glibre tesisinin gergefe uygun degerinin tespiti
sonucunda olusan 240.223.778 TL tutarindaki yeniden degerleme
artislart olmustur, 2024 yilinda ise maddi duran varliklarda
meydana gelen artig Sirket’in finansal tablolarinda fonksiyonel para
birimi ABD Dolart, sunum para biriminin ise Tiirk Liras1 olmasi
neticesinde yabanet para gevrim farklari sonucunda olugmustur.
Kisa Vadeli Yiikiimlilikler

Sirket’in kisa vadeli yiikiimHiliiklerinin baglica unsurlari kisa vadeli
borglanmalar, uzun vadeli bor¢lanmalarm Kisa vadeli kisimlan,
diger borglar ve ticari borglardan olugmaktadir, 30.09.2025 tarihi
itibariyla kisa vadeli yiikiimliiliiklerin %31’ 2
borglanmalardan, %45°i vzun vadeli borglanmalall; kida Bvaliai
kisimlarindan, %11°i diger borglardan, %10°u ti)?fari ',u: o
olugmaktadir. i o= ((
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Kisa Vadeli Bor¢lanmalar ve Uzun Vadeli Borclanmalarn Kisa
Vadeli Kisimlari

Sirket’in kisa vadeli finansal borglarindan olugan kisa vadeli
borglanmalar ve uzun vadeli borglanmalarm kisa vadeli
kisimlarinm toplami 31.12.2022 tarihi itibarryla 45.796.063 TL
olarak gergeklesirken, 2023 yilinda %46 oraminda artarak
31.12.2023 tarihi itibariyla 67.043.940 TL olarak, 2024 yilinda
%111 oraninda artarak 31.12.2024 tarihi itibariyla 141.316.761 TL
olarak, 2025 yilinn ilk 9 aylik doneminde ise %47 oramnda artarak
30.09.2025 tarihi itibarryla 207.043.152 TL olarak gergeklesmistir.
| 1zahmamede yer almass gereken finansal tablo dénemleri itibariyla
kisa vadeli finansal borglarda meydana gelen artigin baslica kaynagt
banka kredilerinde meydana gelen artigtan olugmaktadir.

Ticari Bor¢lar

Sirket’in 31.12.2022 tarihi itibariyla 10.806.981 TL olan ticari
borglart 2023 yihnda %34 oraninda azalarak 31.12.2023 tarihi
itibariyla 7.140.588 TL olarak, 2024 y1linda %234 craninda artarak
31.12.2024 tarihi itibariyla 23.867.097 TL, 2025 yihmun ilk 9 aylik
doneminde ise %16 oranmda artarak 30.09.2025 tarihi itibarryla
27.701.510 TL olarak gerceklesmigtir. Sirket’in ticari borglari
baglica, ticari alumlar ve devam eden yatim harcamalardan
kaynaklanan ddenmemis tutarlar: kapsamaktadir. 30.09.2025 tarihi
itibariyla ticari borglarm tamamu iligkili olmayan taraflara ticari
borglardan olugmaktadir.

Diger Borglar

Sirket’in 31.12.2022 tarihi itibariyla 12.990.488 TL olan diger
borglart 2023 yilinda %64 oraminda artarak 31.12.2023 tarihi
itibarryla 21.254.851 TL olarak, 2024 yihnda %55 oranmda artarak
31.12.2024 tarihi itibartyla 32.954.779 TL olarak, 2025 yilinm itk
9 aylik déneminde ise %9 oraninda azalarak 30.09.2025 tarihi
itibartyla 30.073.973 TL olarak gergeklesmigtir. [zahnamede yer
almast gereken finansal tablo dénemleri itibaniyla diger borglarin
tamarm iliskili olmayan taraflara diger borglardan olusmakia olup,
s6z konusu borglara faiz igletilmemektedir.

Uzun Vadeli Yiikiimiiiliikler

Sirket’in 31.12.2022 tarihi jtibariyla 194.298.918 TL olan uzun
vadeli yiikimlolikleri 2023 yilinda %98 oraninda artarak
31.12.2023 tarihi itibartyla 384.027.589 TL olarak, 2024 yilinda
%3 oranmda artarak 31.12.2024 tarihi itibariyla 402.150.721 TL
olarak, 2025 yihmm ik 9 aylik domeminde ise %12 oraninda
azalarak 30.09.2025 tarihi itibariyla 355.338.642 TL olarak
gergeklesmistir. 2023 yilmda uwzun vadeli vikiimliiliklerde
meydana gelen arugin Suemli bolimil iligkili taraflara diger
borglarda meydana gelen artig ile ertelenmis vergi yiikiimliliigiinde
meydana gelen artigtan  kaynaklanmishr. Uzun  vadeli
/ yiikiimliiliiklerin baghca unsurlar1 uzun vadeli borglanmalar, diger
borglar ve ertefenmis vergi yiikéimliiligi olup, 30.09.2025 tarihi
itibartyla uzun vadeli yikiimliliklerin %40°1 y ja
borglanmalardan, %16’s1 diger borglardan, %43 er enh'tv
viikiimliiliiginden olugmaktadir.
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Uzun Vadeli Bor¢lanmalar

Sirket’in uzon vadeli finansal borglarmmdan olusan uzun vadeli
borclanmalan 31.12.2022 tarihi itibaryla 94.004.515 TL olarak
gergeklesirken, 2022 yilinda %22 oraminda artarak 31.12.2023
tarihi itibartyla 114.432.378 TL olarak, 2024 yilinda %12 oramnda
azalarak 31.12.2024 tarihi itibartyla 100.334.169 TL olarak, 2025
yilinin itk 9 aylik déneminde ise %41 oraminda artarak 30.09.2025
tarihi itibariyla 141.836.510 TL olarak gergeklesmistir. Soz konusu
donemlerde uzun vadeli borglanmalarda meydana gelen degisimin
baglica nedeni banka kredilerinde meydana gelen degisimler
olmustur.

Diger Borglar

Sirket’in wzun vadeli diger borglar: 31.12.2022 tarihi itibariyla
40.081.969 TL olarak gergeklegirken, 2023 yilinda %248 oraninda
artarak 31.12.2023 tarihi itibarryla 139.427.528TL olarak, 2024
vilinda %14 oraninda artarak 31.12.2024 tarihi itibanyla
158.885.156 TL olarak, 2025 yilmm ilk 9 aylik ddneminde ise %064
craninda azalarak 30.09.2025 tarihi itibartyla 57.798.433 TL clarak
gergeklesmistir. Sirket’in izahnamede yer almas: gereken finansal
tablo donemleri itibariyla uzun vadeli diger borglarmm tamami
iligkili taraflarina olan borglarindan olugmaktadir. 30.09.2025 tarihi
itibartyla wzun vadeli difer borglarin 44.455.120 TL tutarmndaki
kism1 Mustafa ACAR’a olan bor¢lardan, 13.343.313 TL tutarindaki
kism Nuh ACARa olan borglardan olugmaktadir. {ligkili taraflara
olan uzun vadeli diger borglar Sirket’in nceki ortaklarmdan alinan
ticari olmayan bor¢lardan kaynaklanmakta olup, anilan borglara
faiz isletilmemektedir.

Ertelenmis Vergi Yiikiimliliigii

Sirket’in ettelenmis vergi yilkiimliiligii 31.12.2022 tarihi itibariyla
59.969.600 TL olarak ger¢eklesirken, 2023 yilinda %116 oraninda
artarak 31.12.2023 tarihi itibaniyla 129.640.828 TL olarak, 2024
yilmda %9 oraminda artarak 31.12.2024 tarthi itibanyla
141.151.140 TL olarak, 2025 yilinin ilk 9 ayhk ddneminde ise %9
oraminda artarak 30.09.2025 tarihi itibariyla 153.436.143 TL olarak
gergeklesmistir. Izahnamede yer almasi gereken finansal tablo
donemleri itibaryla ertelenmis vergi yiikiimliiliigliniin baglica
unsury Sirket’in maddi duran varliklart arasinda yer alan arazi ve
arsalan ile biyogaz ve gilbre tesisinin yeniden degerlemesi
sonucunda ortaya gikan yeniden degerleme artigi sonucunda olugan
ertelenmig vergi ylikliimlilikler: olmustur.

Ozkaynaklar

Sirket’in  31.12.2022 tarihi itibartyla 444.618.986 TL olan
Gzkaynaklar: 2023 yilinda %122 oraninda artarak 31.12.2023 tarihi
itibariyla 988.138.579 TL olarak, 2024 yihinda %22 oranmnda
artarak 31.12.2024 tarihi itibartyla 1.207.585.365 TL olarak, 2025
yilinm ilk 9 aylik déneminde ise %6 oraninda artarak 30.09.2025

tarihi itibanyla 1.278.047.638 TL olarak gerceklegmistir.
fzahnamede yer alan finansal tablo dﬁnemleﬁ
ozkaynaklarda meydana gelen artisin baglica unsurtits iy

zararda veniden siniflandiniimayacak birikmis er hﬂk a-;
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Izahnamede ver almasi gereken finansal tablo ddnemlerinde,
Sirket’in finansal tablolarmda fonksiyonel para biriminin ABD
Dolar1 sunum para biriminin Tiirk Liras: olmas: kapsaminda, maddi
duran varliklarda yabanc: para cevrim farkiar: sonucunda olugan
artig karsthZinda kar veva zararda yeniden sumflandirilmayacak
birikmis diger kapsamli gelirler toplaminda meydana gelen artig
olugmustur,

Jzahnamede yer almast gereken finansal tablo dénemleri itibartyla,
dzkaynaklar altinda yer alan kar veya =zararda veniden
smiflandirilmayacak birikmig diger kapsaml gelirlerin baghca
unsuru yabanci para ¢evrim farklar olurken, kar veya zararda
yeniden siniflandirilacak birikmis diger kapsaml: gelirlerin baglica
unsuri yeniden degerleme kazanglar olmustur.

2023 yilinda 6zkaynaklarda meydana gelen Snemli biiytiklitkteki
artigin baghca unsuru 2023 yih faalivetleri sonucunda elde edilen
101.193.704 TL tutarindaki net dénem kan ile kar veya zararda
yeniden smiflandirilacak birikmis diger kapsamh gelitlerde
meydana gelen 180.167.819 TL tutarmdaki artig ve kar veya
zararda yeniden sinflandiriimayacak birikmis diger kapsamh
gelirlerde meydana gelen 260.061.669 TL tutarindaki artis
olmugtur. 2024 yilinda ise Sirket’in dzkaynaklarinda meydana
gelen arttgin baslica nedeni yabanci para ¢evrim farklart kaynakli
kar veya zararda yeniden smmflandinlmayacak birikmis diger
kapsamh gelirlerde meydana gelen 194.775.114 TL tutarindaki
artis olmugtur,
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Finansyl Gelirler 13.314.623 3%.516.548 34316413 25984458 T.A1T8 A2

Finsnsal Gidardec ) (19937635 GTIST.231)  (S9637.708 (24351638 {LLOI03H

SURDIRILEN FAALIYETLER

VERGI ONCESI KARL/

{ZARARID) Q4. 085.404)  (37.933.687) {10I110L) 11219694 11020942

Siirdiriiben Faativetber Virgi Gelir

7 (Glderd) AL 29945342 18179249 (111032403 {6014.172)
- Dinem Vergi Gelir/ {Qidenty - - - (3108384T (5849803

- Ertelomniy Vergl Gelic/ (Gidesiy 11902144 20.045.342 12179240 19.980.607 (3.429.300)
DONEM KART/ (ZARARD (1341832600 (7.988.345) 7968235 10L183 4 SHETTI

1hrac;g:1’n1n gelir tablosunda yer alan kalemler incelendiginde;
Thrager’nin 2022 yilinda 91.490.241 TL olan toplam hasilat: 2023
yxlmda %6198 craninda artarak 272.826.274 TL olarak, 2024 ¥
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olurken, 2024 yih hasilatinda meydana gelen azalmanin baslica
unsuru karben emisyon primi sattg gelirlerinde meydana gelen
azalma olmugtur. 2025 yilmm ilk 9 aylik déneminde ise Sirket’in
hasilat1 2024 yilimin ayni dénemine kiyasla %117 oraninda artarak
152.463.700 TL olarak gergeklesmis olup, stz konusu dénemde
hasilatta meydana gelen artism baglica unsuru giibre gelirlerinde
meydana gelen artis olmustur,

[zahnamede yer almasi gereken finansal tablo dénemleri itibariyla
Sirket’in baglica gelir unsurlarn karbon emisyon primi satis gelirleri,
elektrik satig gelirleri ve giibre gelirleri olmustur. Karbon emisyon
primi satis gelirleri 2022 wyilinda toplam hasilatim %45’ ini
olugtururken, 2023 yilinda %56’sin1, 2024 yilinda ise %25%ini
olugturmustur. Elektrik satig gelirlerinin toplam hasilat igerisindeki
pay1 2022, 2023 ve 2024 yillarinda sirasiyla %55, %20 ve %38
olarak gerceklesmistir. Bunun yamswa, 2023 yilmmn ikinci
geyreginde faaliyete baglayan giibre fesisinin {iretimi olan
“Organomineral giibre” satislart kapsammda Sirket 2023 yilindan
itibaren giibre gelirleri elde etmeye baglamig olup, giibre
gelirlerinin 2023 yili hasilati i¢indeki payt %24 olarak, 2024 yil
hasilat1 igindeki payr ise %37 olarak ger¢eklesmistir. Sirket’in
karbon emisyon primi satiglarimi  yilim  somn  geyreginde
gergeklestirmesi nedeniyle 2024 ve 2025 yillaniin ilk 9 ayhk
dénemlerinde karbon emisyon primi satig geliri bultmmamaktadir.
2024 yihnm ilk 9 ayhk déneminde toplam satigiarin %61,38%
clektrik satig gelirleri, %37,51°i giibre gelirferinden olusurken,
2025 yalinn ilk 9 ayhk déneminde toplam satislarin %20,30°u
elektrik sang gelirleri, %79,01°1 glibre gelirlerinden olugmaktadr.
Arf Bio, organik organomineral giibre satiglarin: genel olarak yilin
ikinci geyreginde ve sen geyreginde yapmaktadir. Giibre satiglart
esas olarak bugday, aycigefi, patates ve misir iiretimi yapan
giftgilere yapilmaktadir. Bu iiriinlerin ekim ddnemlerine gore Arf
Bio giibre satiglarini gergeklestivmektedir. Tiirkive’de tahil ekimi
genel olarak yilin son ceyreginde yapildigmdan, Arf Bio tah:l
Uretiti igin giibre almak isteyen iireticilere iiriinlerini yilin ikinci
geyreginin sonunda ve Szellikle Agustos aymda yapmaktadir.
Ulkemizde temel gida maddesi olarak bugday ne kadar $nemli ise
patatesin de yetigtiriciligi bir o kadar Snemlidir. Ulkemizde Patates
yetigtiriciligi bolgesine gore farkli zaman dilimlerinde ekilmekte
olup, Ege bdlgesinde patates ekimi genel olarak yilin ilk ceyreginde
yapidigindan Arf Bio’nun patates iireticilerine yapug glibre
satiglan ekseriyetle y1lin son ¢eyreginin sonunda ve dzellikle Aralik
ayinda yapimaktadir, Sirket tarafindan gergeklestirilen hayvansal
ve bitkisel organik atiklarin bertaraf edilmesi islemlerinde ortaya
¢ikan net sera gazi emisyon hesaplamalart, yilm son ayinda
netlesmekte ve Sirket’in hak kazanacaf: karbon sertifikasi miktar
ilgili yal igin aralik aylarmda belirlenebilmektedir.

Bu nedenle, Sirket’in karbon emisyon primi satislan her yil
ayinda gerceklestirilmektedir. Dolayisiyla, Sirket’in i]kﬁ m‘eﬁ
finansal tablolarinda, ilgili yillarin karbon sertifikasi s .shafi e
yansimamaktadir, ,? -
hraggr’min 2022 yilinda 72.137.318 TL olan satisfr

2023 yilmda %92 oraminda artarak 138.272.718 TLly
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yiinda ise Sirket’in pazarlama, satig ve dagiim giderleri 2023

yilinda ise %31 oramnda azalarak 95.768.866 TL olarak
gergeklesmistir. 2023 yilinda satiglarin maliyeti hasilattaki artisa
oranla daha diistik bir oranda artmis olup, bu durumun bashea
nedeni 2023 yilmda hasilattaki artigin baghca unsurunun karbon
emisyon primi satig gelirlerindeki artig olmast ve karbon emisyon
primi satiglanmn maliyetinin olduk¢a sinrli olmasi sonucunda
hasilatin oransal olarak satiglarin maliyetinden daha fazla artrug
olmasidir, 2024 yilinda ise satiglarin maliyetinin hasilata kiyasia
oransal olarak daha az oranda azalmasinin baslica nedeni karbon
emisyon primi satiglarmn maliyetinin oldukg¢a smirll oimas:
dikkate alinarak, 2024 yilinda karbon emisyon primi satiglarmdak:
gerileme nedeniyle Sirket’in hasilati azalirken elekirik ve giibre
satis hasilatindaki artig paralelinde satiglarimin maliyetinin artmig
olmasidir. 2025 yilmin ilk 9 aylik déneminde ise satiglarin maliyeti
hasilattaki artis paralelinde 2024 yilmin ayni ddnemine kiyasla %98
oranmda artarak 154.349.166 TL olarak gergeklesmistir.

Bu kapsamda, Sirket’in 2022 yilinda 19.352.923 TL olan briit kar,
2023 yilinda %595 oraminda artarak 134.553.556 TL olarak
gergeklesirken, 2024 yilinda %64 oraninda azalarak 47.877.499 TL
olarak ger¢eklesmistir. 2024 yilmin ilk 9 aylik déneminde Sirket’in
7.573.704 TL brilt zarar: bulunurken, 2025 yiliun aynt déneminde
1.885.466 TL briit zarar olusmustur. Sirket’in briit kar marj: 2022,
2023 ve 2024 yillarinda sirasiyla %21,15, %49,32 ve 933,33
olarak gergeklesmistir.

Sirket’in pazarlama, satig ve dagitim giderleri 2022 yilinde 186.365
TL olarak ger¢eklesmistir. 2023 yilmda Sirket’in pazarlama, satig
ve dagitim giderleri 21.868.139 TL tutarinda gergeklesmis olup,
stz konusu pazarlama, satis ve dagitim giderlerinin 21.627.926 TL
tutarindaki kisma nakliye ve kargo giderlerinden olugmugtur. 2024

yilina kiyasla %26 oraminda artarak 27.572.832 TL olarak
gerceklesmistir. 2025 yilmm ilk 9 ayhk déneminde Sirket’in
pazarlama, satig ve dagiim giderleri 2024 yilimn aym dénemine
kiyasia %26 orannda artarak  26.291.267 TL clarak
gergeklesmigtir.

Sirket’in 2022 yilinda 4.618.430 TL olan gene] yonetim giderleri
2023 yilinda %131 oraminda artarak 10.647.393 TL olarak, 2024
yilinda ise %316 oraninda artarak 23.021.284 TL olarak
gerceklegmistir. 2025 yilmin ilk 9 aylik ddneminde ise Sirket’in
genel yonetim giderleri 2024 yilinin aym donemine kiyasla %4
oranmda artarak 18.539.993 TL olarak gergeklesmistir.
Izahnamede yer almas gereken finansal tablo donemleri itibariyla
genel yonetim giderlerinin baghca unsurlar, ydnetim kurulu
{icretleri, damgmanhk giderleri ve personel giderleri olmugtur.
Sirket’in izahnamede yer almasi gereken finansal tablo donemleri
cercevesinde esas faaliyetlerden difer gelitlerinin baglica unsuru
cari dénem reeskont gelitleri olurken, esas faaliyetlerden digfer
giderlerinin baghca unsuru cari dénem reeskont ?ﬁ%\
calismayan Kisim gider ve zararlari olmugtur. 7 R,
Bu kapsamda, Sirket’in 2022 yilinda 14.151.323 ; L elas —-.-.--,
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1.537.956 TL olarak gergeklegmistir. Sirket’in esas faaliyet kar
marj1 2022, 2023 ve 2024 yillarinda sirastyla %15,47, %30,97 ve
%1,07 olarak gergeklesmistir. Sirket’in 2024 yilinm ilk 9 aylik
déneminde 40.283.384 TL esas faaliyet zaran olusurken, 2025
yilnim ayni doneminde 48.482.392 TL esas faaliyet zarar
olugmustur,

Sirket yatinm faaliyetlerinden 2023 yilmda 23.182.128 TL, 2024
yilinda ise 22.622.321 TL gelir elde etmis olup, séz konusu gelirler
Sirket biinyesindeki yatirim amagls gayrimenkullerin gergege
uygun deger artigindan kaynaklanmistir.

Sirket’in izahnamede yer almasi gereken finansal tablo donemleri
itibariyla finansman gelirleri, faiz gelirleri, reeskont faiz gelirleri ve
Kur fark: gelirlerinden olusurken, finansman giderleri faiz giderleri
ve kur fark: giderlerinden olugmugtur.

Yukarida detaylandirilan faaliyetler sonucunda, Thragernin 2022
yilmda 5.006.773 TL olan net donem kar1 2023 yilinda 2022 yrhina
kiyasla %1921 oramnda arusla 101 193,704 TL olarak, 2024
yilinda ise 2023 yilina kiyasla %92 oranmda azaligla 7.968.235 TL
olarak gerceklesmistir. 2024 yilinm ilk 9 aylik dsneminde Sirket’in
7 988.345 TL net dénem zarari olugurken, 2025 yilinin ilk 9 aylik
déneminde 134.183.260 TL net ddnem zarart olugmustur.

B.8 Secilmig tnemli | Yoktur,
proforma finansal
hilgiler
B9 Kar tahmini  ve | Yoktur.
heklentileri
B.10 | Izahnamede ver alan | Izahname’de yer alan  finansal tablolara iliskin ozel
finansal tablolara | bafimsiz denetim raporlarmin tamaminda olumlu goriis verilmigtir.
iliskin denetim
raporlarmdaki
olumlu gbriig
digindaki  hususlarin
igerifi
B.11 | ihrageimm isletme | Sirket’in izahnamede yer almasi gereken finansal tablolar
sermayesinin meveut itibarryla net igletme sermayesi, donen varhklardan kisa vadeli
yiikiimliiliiklerini yilkiimliilifklerin grkarilmast suretiyle hesaplanmaktadir.
kargilayamamasi
@y | 30092025 | 31122024 | 31122023 31122022
Donen Varliklar 622.806.752 | 697.030.114 | 585.087.816 | 256.685.836
N lilikice Vadeli | 573761 780 | 201.990.763 | 131.401.853 | 78.622.485
Net sletme Scrmayesi | 349.134.963 | 495.039.351 | 453.686.263 178.063.351.

Sirket’in net isletme sermayesi 31.12.2022 tarihi itibartyla
178.063.351 TL, 31.12.2023 tarihi itibartyla 453.6

31 122024 tariny itibaryla 495.039351 TL, 30.092¢74 +Eh
itibartyla 349.134.963 TL olarak gergeklesmistir, lﬁirl_(e]‘,;in isla

sermayesi izahnamenin imza tarihini miteakip eniaz é’z
ortaya cikacak ihtiyaglar igin yeterlidir. 1
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C—SERMAYE PIYASASI ARACI

C.1 | Ihrag edilecek ve/veya | Isbu izahname kapsaminda 47.000.000 TL nominal degerli (B)
borsada islem gorecek | grubu $irket paylar halka arz edilecek ve Borsa Istanbul’da iglem
sermaye piyasasi | gbrecek olup, s6z konusu paylara iligkin ISIN kodu igbu izahname
aracinin menkul | tarihi itibariyla belirlenmemistir.
kiymet tanimlama
numarast (ISIN) dahil
tir wve gruplarna
iligkin bilgi

C2 Sermaye piyasas1 | [hrag edilecek paylar Tiirk Lirast cinsinden ihrag edilecektir.
aracinin ihrac
edilecefi para birimi

C3 fhra¢ edilmis ve | Sirket’in halka arz Oncesinde meveut gikanimig sermayesi
bedelleri  tamamen | 147.337.401 TL olup, bu sermaye her biri 1 TL nominal deferde
Gdenmis pay saysi ile | 36.834.350 adet (A) grubu nama ve 110.503.051 adet (B) grubu
varsa bedeli fam { hamiline olmak fizere toplam 147.337.401 adet paydan
Sdenmemis pay sayis1 | ofugmakiadir. S8z konusu ¢ikarilmg sermaye muvazaadan ari

sekilde tamamen ddenmigtir.
Her bir paymn nominal | Her bir paym nominal degeri 1,00 TL dir.
degeri

C4 Sermaye piyasasi | [hra¢ edilecek paylar ilgili movzuat uyarmea pay sahiplerine
aracmin sagladig1 | asafidaki haklar: saglamaktadur:

haklar hakkinda bilgi

-Kardan Pay Alma Hakk: (SPKn madde 19, Kar Payr Tebligi Seri
No II-19.1, TTK md.507)

-Ortakliktan Ayrilma Hakk: (SPKn madde 24, Onemli Nitelikteki
islemler ve Ayritma Hakki Tebligi 11-23.3)

.Ortakbktan Cikarma ve Satma Hakki (SPKn md 27, Ortakliktan
Cikarma ve Satma Haklan Tebligi [1-27.2)

-Tasfiyeden Pay Alma Hakk: (TTK madde 507)

-Bedelsiz Pay Edinme Hakk: (SPKn madde 19, Pay Tebligi VII-
128.1)

-Yeni Pay Alma Hakki (TTK madde 461, kayith sermaye
sistemdeki ortakliklar icin SPKn madde 18, Kayith Sermaye
Sistemi Tebligi, I1-18.1, VHi-128.1 sayth Pay Tebligi)

-Genel Kurula Davet ve Katilma Hakki (SPKn madde 29,39,
Vekéleten Oy Kullanmasi ve Cagri Yoluyla Vekalet Toplanmasi L-
30,1, TTK Madde 414, 415, 419, 425, 1527)

-Genel Kurulda Miizakerelere Katilma Hakk: (TTK md 407, 409,
417)

-Oy Hakk: (SPKn md.30, TTK md 432, 434, 436)

-Bilgi Alma ve Inceleme Hakk: (SPKn md 14, Sermaye Piyasasinda
Finansal Raporlamaya Iligkin Esaslar Tebligi II-14.1, TTK md 437)
-Iptal Davast Agma Hakk: (TTK md 445-451, SPKn md 18/6, 20/2}
-Azmlik Haklarl (TTK md 411, 412, 420, 439, 531, 559)

-Ozel Denetim Isteme Hakk: ( TTK md 438,439)

- Genel Kurul’da Miizakerelere Katiima Hakla (TTK madde 407,

409, 417)
- ftfa / Geri Satma Hakk: / T ~
- Disniistiirme Hakki 7 EE,

Sermaye pivasasi
aracomn  devir ve
tedaviiliinii lasitlayici

Halka Arz edilecek Paylar tizerinde, paylarn clevi;}"ve s
kisttlayicl veya pay sahibinin haklarim kullanmasiha efefd
herhangi bir kayit bulunmamaktadir. |

lama Kody, dq1o%ets




husustar  haklanda
bilgi

C6 | Halka arz edilen | Paylarn halka arz sonrasinda Borsa Istanbul’un ilgili pazarmda
sermaye pivasasi | islem gdrmesi i¢in Borsa Istanbul’a Ana Pazar’da islem gdrmek
araclarimn  borsada | lizere bagvuru yapilmss olup; Borsa Istanbul’un goriisi isbu
islem gbrmesi i¢in | izahnamenin “I-Borsa Gorligii” kisminda yer almaktadir.
bagvuru yapilip
yapilmadig veya
yapihip yapilmayacag
hosusu  ile  iglem
goriilecek pazara
iligkin bilgi

C.7 | Kar dagitim politikas: | Sirket’in kar dagitim esaslari, esas sdzlegmenin “Karmn Tespiti ve
haklanda bilgi Dagitimr” baglikli 13. maddesinde diizenlenmistir. Buna gore,

Sirket’in kart, Tirk Ticaret Kanunu, sermaye piyasasi mevzuati ve

genel kabul goren muhasebe ilkelerine gore tespit edilir. Kar

dagitim esaslar1 Sirket paylarimn Borsa Istanbul’da islem grmeye
baglamas: sonrasinda yapilacak ilk genel kurulda pay szhiplerinin
onayina sunulacak kar dagitim  politikas1  cergevesinde
belirlenecektir.
D—RISKLER
D.1 thracerya, Thra¢ciya ve faaliyetlerine iligkin riskler:
faaliyetlerine ve | » Biyogaz Santrali’nin ve Giibre Uretim Tesisi’nin isletilmesi,
icinde bulundugu bakimi, yenilenmesi, beklenmedik enerji kesintileri, diigiik
sektire iliskin dnemli verim ve beklenmedik yatinm harcamalarina yol agabilecek
risk faktdrleri Onemli riskler tasir.
hakkinda bilgi « Biyogaz Santrali’nin ve Gitbre Uretim Tesisi’nin plansiz devre
dist kalmas) veya zarar gormesi, Sirket'in faaliyetlerini
olumsuz yonde etkileyebilir.

» Sirket, meveut ve gelecekteki faaliyetieri i¢in ihtiyag duydugu
techizat ve hizmetlerin temini ve siirdiiriilmesiyle ilgili belirli
risklere tabidir,

e Giibre tiretim ve satiglar ile karbon emisyonu ticareti biyogaz
enerji firetim faaliyetlerinin devamhilifina ve Biyogaz
Santrali’nin iglevselligine baglidir.

e Sirket’in tedarik maliyetlerinde artiglar ve tedarik zincirinde
aksamalar yagamast faaliyetlerini olumsuz etkileyebilir.

e Tarife degisikligi riski ve elektrik fiyatinda olusabilecek
degisimler Sirket’in faaliyetlerini ve finansal durumunu
olumsuz yonde etkileyebilir,

e Sirket'in faaliyetleri, Biyogaz Santrali’nin ve Giibre Uretim

y Tesisi’nin isletilmesi i¢in gerekli lisans, idari izin ve ruhsatlarm
alinmasina ve bunlarin muhafaza edilmesine baghdir.
#E-PIE PORTHOL YORETIMI A5, e Sirket’in karbon sertifikasi satis gelirleri, uluslararasi kabul
AIRisin gormily sertifikasyon siireglerini tamamiamig olmam§
SE i FONY sertifikasyon sartlarim siirekli olarak saglamasm gﬂ Q
Huzu e Ma . Np AL 107 o Sirket karbon sertifikas1 satig islemleriny/ ulyslareras:
Sayyér / ISTANBUI Mtk V|D. 7342080245 G |

kuruluglara szlesme karsilifinda satmakta ve by ® g

verifikasyon siireglerinin
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anlasmaktadir. Verifikasyon siireclerindeld gecikmeler veya
alict taraflarm Sdeme riskleri Sirket’in alacaklarmm fahsil
etmesini giiciestirebilir veya hi¢ tahsil edememesine sebep
olabilir.

»  Sirket cevre hukukuy, enerji sekttrii diizenlemeleri, i saglifi ve
glivenligi hususiari kapsamindaki kanuni ve difer diizenleme
hitkiimlerine uymakla ve tabi oldugu mevzuatta Sngdriilen izin
ve lisanslar1i almak ve muhafaza etmekle ylikiimludir, S6z
konusu kanun ve  diizenlemelerde veya bunlarn
yorumlanmasinda meydana gelebilecek degisiklikler ya da s6z
korusu kanuni ve diger diizenlemelerin ihlal edilmesi, Sirket’in
faaliyetleri, mali durumu ve faalivet sonuglar tizerinde
olumsuz etkive neden olabilir.

e Sirket, vergi mevzuatindaki ve uygulamadaki degisikiikler,
vergi oranlarmdaki artiglar, vergi denetimleri veva vergi
cezalarindan olumsuz etkilenebilir,

Davalara iliskin riskler

Sirket’in faaliyetleri, bilgi teknolojisi sistemlerine Snemli
Slgiide bagimhidir ve bu sistemlerde yasanacak bir aksaklik
veya sistemlerin  iglememesi, Sirket’in fazaliyetlerinin
aksamasina neden olahilir.

s Mevcut sigorta poligeleri, tiim potansiyel zararlan kargilama
noktasinda yeterl: olmayabilir. Bir kaza veya hasar durumunda
veya baskaca bir sekilde olugabilecek tiim riskleri kapsayacak
sekilde sigorta vaptirilmast miimkiin degildir.

* Sirket’in meveut borg yikiimliliikleri ve taahhiitleri, Sirket’in
gelecekte faaliyetlerini devam eftirmek ve yeni ig firsatlarim
degerlendirmek igin ihtiyag duyacagi kaynaklara erisimini
kisitlayabilir.

o Sirket net isletme sermayesini  etkin  bir Dbigimde
yénetemeyebilir, net isletme sermayesi ve/veya biiyiime
firsatlart i¢in gerekli finansman: elverisli kosullarda eide
edemeyebilir. Ayrica Sirket, finansal yitkiimliiliklerini yerine
getirme yetenegi ile ilgili risklere tabidir.

¢ Dogal cevreye verilen herhangi bir zarari Biyogaz Santrali’nin
ve Giibre Uretim Tesisi’nin inga edilmesi veya isletilmesinden
kaynaklandiginm ileri siiriitmesi dolavisivla uygulanan yasal
islem, uyumluluk caligmalar ve/veya Biyogaz Santrali’nde
tiretim faaliyetlerinin durdurulmasi, maliyetlerin artmasina yol
acabilecektir.

¢ Elektrik ve giibre dretim faaliyetleri sirasinda yiiriitiilen
iglemler ve bazt dogal veya toplumsal olaylar, Biyogaz
Santrali’'nin ve Giibre Uretim Tesisi’nin faaliyetleri
bakimmdan tehlike arz edebilir, kazalara yol agabilir, maddi
zarara sebep olabilir ve Giretimin duraklamasina yol agabilir.

. " ; s Sirket, galiganlarmin veya diger uigiincii Kisilerin olas1 etik

RE-PIE 74" .ETIMf Ag. colmayan davraniglar veyag hukuka avkin d

. ' FONU dolayisiyla risklere maruz kalabilir,

K3d. No.AC 107 s Sirket, iliskili taraf islemleri yapmigtir

> 7342085245 edebilecektir.
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Kilit personelin kaybedilmesi veya kilit personel ve nitelikli
cahsanlarin Sirket bilnyesine dahil edilememesi ya da geg dahil
edilmesi, Sirket’in bilylimesini sinirlandirabilir ve faaliyetlerini
olumsuz etkileyebilir.

Sirket’in paylar: piyasada iglem g&rmeye basladiktan sonra,
Sirket’in hakim ortag: Sirket sermayesine sahip olmaya devam
edeceginden hakim ortagin menfaatleri, piyasada yatirim yapan
pay sahiplerinin menfaatleri ile drtiismeyebilir.

Ihra¢er’nin icinde bulundugu sektore iligkin riskler:

Tiirkiye, Sirket’in faaliyet gdstermekte oldugu sekidrler ve
Sirket’in faaliyetleri kiiresel makroekonomik kogullardan
olumsuz etkilenebilmektedir.

Elektrige olan talep azalabilir.

Elekirik piyasasi fiyatlari ve tahmini fiyatlar, dnemli Slgide
degiskenlik gosterebilir.

Yenilenebilir enerji igin saglanan devlet desteginin azalmasi
veya kesilmesi ya da devletin enetji politikasindaki ve enetji
mevzuatindaki diger degisiklikler, Sirket’in gelecekteki yatinm
ve bilyiime planlarmt olumsuz etkileyebilir,

Sirket, elektrik, gibre ve karbon sertifikast satiglarindan
kaynaklanan tahsilat riskine tabidir.

Alternatif enerji kaynaklarinin bulunmasi va da alternatif enerji
kaynaklarina talebin artmasi durumunda Sirket’in faaliyetleri
ve finansal durumu olumsuz etkilenebilir.

Giibre stoklanmin zarar gdrmesi, Sirket’in faaliyetlerini
olumsuz etkileyebilir.

Organik ve organomineral giibre satiglan mevsimsellikten
etkilenebilmektedir, mevsimsellik kaynakh Sirket’in kontrolii
digindaki faktorier Sirket’in giibre satislarini ve faaliyet
sonuglarm olumsuz yonde etkileyebilir.

Sirket’in faaliyet gosterdigi giibre sektrfi, rekabeti yogun bir
sektordir.

Tarim sektorii, hammadde fiyatlarindaki degisikiiklerden
etkilenmektedir. Sirket’in tanm sektdriinde faaliyet gosteren
miisterileri ve dolayisiyla Sirket tarim sekttriindeki hammadde
fiyatlarindaki degisikliklerden kaynaklanan risklere maruz
kalabilmektedir.

Sirket’in gergeklestirdigi karbon sertifikasi satiglari, gorece
yeni bir sektér olup Sirket'in  kontroli  diginda
gergeklesebilecek geligmeler Sirket’in faaliyetleri, finansal
durumu, faaliyet sonuglar ve gelecege yonelik beklentileri
iizerinde olumsuz etkiye sebep olabilir.

0.3 | Sermaye piyvasas
aracina iliskin Gnemli
risk faktérleri
hakKkinda bilgi

Thrag edilecek paylara iliskin riskler:

Ihrac edilen paylar ilk kez halka agik bir piyasada iglem
gorecegmden fiyat ve hacim dalgalanmast yagayablhr :

Sirket’in halka agiklik oram smirhdir ve paylarin L s
pay fiyat: izerinde bunun olumsuz etkisi olablhr ;
TL’nin deBerindeki dalgalanmalar, Halka ‘ff\rz
Paylar’in degerlm etklleyeblhr
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Her bir tahsisat grubuna dagitim, agagida belirtilen sekilde kendi
iginde ayr1 ayr: yapilacaktir:

« Yurt Ii Bireysel Yaurimeilar: Egit Dagiim Yontemine gore
yapilacaktir.

+ Yurt I¢i Kurumsal Yaurmetlar: Her bir Yurt Igi Kurumsal
Yatinmeiya verilecek pay miktarina Konsorsiyum Eg Liderleri’nin
snerisi dikkate almarak Sivket ve Halka Arz Eden Pay Sahibi
tarafindan karar verilecektir.

Halka arz edilecek toplam 47.000.000 TL nominal degerli paylarn;
. 23.500.000 adedi {%50) Yurt I¢i Bireysel Yatinmcilara

. 23.500.000 adedi (%50) Yurt Igi Kurumsal Yatirimeilara
gergeklestirilecek satislar igin tahsis edilmistir.

ihra¢ edilecek paylar kaydilestirme esaslari gergevesinde MKK
tarafindan hak sahipleri bazinda kayden izlenecek clup, paylarin
fiziki teslimi séz konusu degildir. Kaydi paylar dafitim listesinin
konsorsiyum {iyelerine iletilmesini takip eden azami 2 (iki) is glinit
igerisinde teslim edilecektir.

Halka arz sonuglary, Kurul’un sermaye piyasasi araglarinm satigma
iliskin diizenlemelerinde yer alan esaslar gergevesinde dagitum
listesinin kesinlestigi ginii takip eden iki iy giinli igerisinde
Kurul’'un &6zel durumlarm kamoya agiklanmasma iliskin
diizenlemeleri uyarinca kamuya duyurulur.

SPKn’nun 8*inci maddesi uyarinca, izahname ile kamuya agiklanan
bilgilerde, satisa baslamadan Once veya satlg siiresi icinde
yatirimettarn yatirm kararimi etkileyebilecek degisiklik veya yeni
hususlarin ortaya ¢ikmasi halinde durum [hragg1 veya Halka Arz
Eden tarafindan en uygun haberiesme ydntemi vasitas: ile derhal
Kurul’a bildirilir. Degisiklik gerektiren veya yeni hususlarin ortaya
¢ikmas: halinde, satig sireci durdurulabilir. Degistirilecek veya
yeni eklenecek hususlar bildirim tarihinden itibaren 7 (yedi) is giinii
icinde SPKn’nunda yer alan esaslar cercevesinde SPK tarafindan
onaylanir ve izahnamenin deBigen veya yeni eklenen husustara
iliskin kisumlari yaymmlanr. Degisiklik veya yeni hususlarm
yayimlanmasindan Snce pay satin almak igin talepte bulunmus olan
yatirimeilar, izahnamede yapilan ek ve degisikliklerin
yayimlanmasindan itibaren 2 (iki) ig giinii igerisinde taleplerini geri
' alma haklarma sahiptirler,

E.4 Catisan menfaatler de | Sirket, sermaye artirimi yoluyla Halka Arz Editen Paylar’mn satist
dahif olmak iizere | suretiyle halka arz geliri elde edecektir. Halka Arz Eden Pay Sahibi
halka arza iliskin ilgili | ise halka arz edilen paylar tizerinden pay satig geliri elde edecektir.

- kisilerin snemli | Halka arz sirasinda, halka arza aracilik eden kurumlarin halka arza
menfaatleri aracilik komisyonu, hukuki danigmanlik biirosunun damigmanhk
iicreti, bagimsiz denetim kuruluglarinin denetim ticreti elde etmesi

s&z konusu olacaktir.

Al Capital’in halka arz islemi nedeniyle elde edecegi komisyon

harig, dogrudan veya dolayll olarak halka arzi

baglanmus bir ekonomik ¢ikar bulunmamaktadir. Hafka LN

olarak Al Capital’in, Sirket ve Sirket’in %95,9 Oranase~y

sahibi Re-Pie Portfoy Yonetimi A.S. Arf Givising HEf
nda halka arza aracihik stlesghcs
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herhangi bir anfagma yoktur. At Capital ile §irket sermayesinde
%4,98 oraninda pay sahibi olan Pardus GSYO, Giiler Yatirim
Holding A.S. grup sirketleridir.

Bulls Yatirim’m halka arz islemi nedeniyle elde edecegi komisyon
harig, dogrudan veya dolayll olarak halka arzin basansina
baglanmusg bir ekonomik gikar: bulunmamaktadir. Halka arza iliskin
olarak Buils Yatirim’m, Sirket ve Sitket’in %595,02 oraninda pay
sahibi Re-Pie Portfsy Yonetimi A.S. Arf Girigim Sermayesi
Yatirim Fonu ile arasmda halka arza aracilik sozlesmesi disinda
herhangi bir anlagsma yoktur.

Sirket, Halka Arz Eden Pay Sahibi ve hukukgu gbrigiini olugturan
Akol Avukatlik Biirosu arasinda berhangi bir gikar veya menfaat
catismasi bulunmamaktadir. Akol Avukatlik Blirosu ve Sirket
arasinda herhangi bir sermaye iliskisi yoktur. Akol Avukatlik
Biirosu’nun dogrudan ya da dolayls olarak halka arzin bagansma
baglanmus bir ekonomik ¢ikart bulunmamaktadir. Akel Avukatlik
Biirosu’nun Sirket’in %5 ve daha fazlasina sahip pay sahipleriyle
arasinda, halka arza iligkin sunulan hukuki damismanlik hizmetleri
haricinde, herhangi bir anlasma yoktur. Akol Avukathk Biirosu
halka arza iliskin sunulan hukuki danigmanlik hizmetleri igin
danismaniik iicreti elde etmektedir.

Sirket ve 01.01.2025-30.09.2025 dénemine iligkin finansal
tablolarin bagimsiz denetimini yapan Titanyum Bagumsiz Denetim
Hizmetleri A.S. arasinda gikar gatismasi veya herhangi bir menfaat
gatigmast  bulunmamaktadir. Titanyum Bafimsiz Denetim
Hizmetleri A.S. ve Sirket arasinda herhangi bir sermaye iligkisi
yoktur. Titanyum Bagmmsiz Denetim Hizmetleri A8 nin dogrudan
ya da dolayli olarak halka arzin basarisina baglanms bir ekonomik
cikart bulunmamaktadir, Titanyum Bagimsiz Denetim Hizmetleri
A.S. nin, Sirket’in %5 ve daha fazlasina sahip pay sahipleriyle
arasinda herhangi bir anfagma yoktur, Titanyum Bagimsiz Denetim
Hizmetleri A.S. Sitket’e sundugu bagumsiz denetim hizmetleri
kapsaminda ficret elde etmistir.

Sirket ve 2023 ile 2024 yillarina iliskin finansal tablolarin 5zel
bagimsiz denetimini yapan Giireli Yeminli Mali Miisavirlik ve
Bagimsiz Denetim Hizmetleri A.S. arasinda ¢ikar ¢atigmasi veya
herhangi bir menfaat ¢atismas: bulunmamaktadir. Giireli Yeminli
Mali Miisavirlik ve Bagimsiz Denetim Hizmetleri A.$. ve Sirket
arasinda herhangi bir sermaye iligkisi yoktur. Giireli Yeminli Mali
Miisavirlik ve Bagimsiz Denetim Hizmetleri A.$.’nin dofrudan ya
da dolayh olarak halka arzin bagarisina baglanmis bir ekonomik
¢cikan bulunmamaktadir. Ghireli Yeminli Mali Misavirlik ve
Bagimsiz Denetim Hizmetleri A.$.nin, Sirket’in %5 ve daha
fazlasina sahip pay sahipleriyle arasinda herhangi bir anlagma
yoktur. Glireli Yeminli Mali Misavirlik ve Bagimsiz Denetim
Hizmetleri A.S. Sirket’e sundugu bagimsiz denetim hizmetleri

ePIE PORTPEY XONETINI A§.

NU kapsamimda iicret elde etmistir.
a1 Sirket ve 2022 yilma iliskin finansal tablolarin tm\
W72086245 denetimini yapan KPMG Bagmsiz Denetim ve s .

arasinda ¢ikar ¢atigmast veya herhangi bir mejifaatscab

Esarigle May. e er;t Flaza
L { istanbu
=]

Rody; d4158ef3:C0 acA-
ps!')/spi.goﬁ:r)’/ggl?uman- ocgffr%Igr2n4ab072&’é



Do o e A AR 52 07200070




Dogrul du; d4158ef3-c037-4bff-ac49-324b07299b70
ogrd am%ﬁgs})/spi.go&tr/&kuman-c?ocgrulama




2023 ve 2024 ydlar: finansal tablolarmn dzel bagimsiz denetimini gerceklestiren,

Giireli Yeminli Mali Miigavirlik ve Bagimsiz Denetim Hizmetleri A.S. = -

Sorumtu Denetgi Metin ETKIN

Adresi Spine Tower Maslak Mah. Saat Sok. No: 5 Kat: 25-
26-28 Sariyer 34485 - Istanbul

Telefon +60 212 28501 30

Internet Adresi www.gureli.com.tr

Uye QOlunan Profesyonel Meslek istanbul SMMM Odas:

Kuruluslar

01.01.2025-30.09.2025 donemi finansal tablolarwun ozel bagimsiz denetimini

gerceklestiren,
‘Titanyum Bagimsiz Denetim Hizmetleri AS. R
Sorumlu Denetgi Gokhan TIRYAKI
Adresi Premier Kampiis, Giirsel, imrahor Cd. No:29 Ofis A
Blok A70, 34400 Kagithane/Istanbul
Telefon +90212640 12 18
Internet Adresi www titanyum.com tr
Uye Olunan Profesyonel Meslek fstanbul SMMM Odast
Kuruluglar

3.2. Bagimsiz denetim Kuruluglarmn/sorumlu ortak bas denetcinin gorevden
almmas, gérevden gekilmesi ya da degismesine iligkin bilgi:

Sirket tarafindan 2022 yili finansal tablolarimn bagimsiz denetimi i¢in KPMG Bagimsiz
Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Miisavirlik A.S. yetkilendirilirken, 2023 ve 2024
yillar: finansal tablolarmnin bagimsiz denetimi i¢in Giireli Yeminli Mali Misavirlik ve
Bagimsiz Denetim Hizmetleri A.S., 01.01.2025-30.09.2025 donemi finansal
tablolarinin bagimsiz denetimi igin Titanyum Bafimsiz Denetim Hizmetleti A.S.
yetkilendirilmisgtir.

088245
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SECILMIS FINANSAL BIiLGILER

E:
@rke‘[ in 6zel bagimsiz denetimden gegmis 2022, 2023 ve 2024 yillart ile 01.01.2025-
.. %).09.2025 dénemine iliskin konsolide olmayan finansal durum tablolan ile gelir

:2; 30.09.2025 31.12.2024 31.12.2023

QARLIKLAR

5Dénen Varliklar 622896752  697.030.114 585087816

&);Naktt ve Nakit Benzerleri 6,492,259 1.463 492 19.661.273
576,713,639

Ticari Alacaklar 538.479.904

671.667 367
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Tiskilti Olmayan Taraflardan Ticari
Alacakiar

Diger Alacaklar
fligkili Qlmayan Taraflardan Diger
Alacaklar
Stoklar
Pesin Odenmis Giderler
Diger Donen Varliklar
Toplam

Duran Varhikkar

Ticari Alacaklar
Higkili Otmayan Toraflardan Ticari
Alacallar

Yaturm Amach Gayrimenkuller
Maddi Duran Varliklar
Kullanmm Hakki Varliklar:
Maddi Oimayan Duran Varliklar
Pegin Odenmis Giderler

Diger Duran Varhklar

TOPLAM VARLIKLAR

KAYNAKLAR
¥isa Vadeli Yiikiimlilidkler

Kisa Vadeli Borgtanmalar
Uzin Vadeli Bor¢lanmalarin Kisa Vadeli
Kisimlan

Ticari Borglar
Higkili Olmayan Taraflora Ticari Borglar
Hiskili Taraflara Ticari Borglar
{ahsanlara Saglanan Faydalar Kapsanunda
Borglar
Diger Borglar
fiskili Olmayan Taraflara Diger Borglar
Ertelenmis Gelirler
Dénem Kar Vergi Yikiimlilogi
Diger Kisa Vadeli Yikilmitlikler
Teplam

Uzun Vadeli Yiikdmltlikler
Uzun Vadeli Borglanmalar
Diger Borglar

Niskili Taraflara Diger Borclar

Uzun Vadeli Kargiliklar
Cahgsaniare Saglanan Faydalara Higkin
Uzun Vadeli Karsiltklar

Ertclenmis Vergi Yilktimliltigt

OZKAYNAKLAR
Odenmis Sermaye
Paylara Iliskin Primler/Iskontolar

Dogrulamahté L)/spﬁgovﬁ’/&o

576.713.639  671.667.367  538.479.904 214.704.825
172.592 135.398 3.059.189 329,883
172.592 135.398 3.059.189 329.883

29,961,346 16.526.631 22887700  6.185.278
784,838 6.777.773 905401  1.420.474
381.205 426,625 94.349 81.376
622.896.752 697030114  585.087.816 256.685.836
1284251317 1114696735  918.479.905  460.854.553
- . - 41132520

- - - 41132520

86.406.350 73.340.582 39.127.371 6.600.000
1.180.059.250  1.022.595378  863.942.313  401.014.262
1.158.718 1.354.124 502.186 -
944.255 757.090 580,198 183.587

. - 1.183.386 449827

15.682.743 16.649.561 13.144.451 11474357
1.907.148.069 1.811.726.849 1.503.567.721  717.540.389
30.09.2025 31.12.2024 31,12.2023 31122022
273.761.789 201990763 131401553  78.622.48%
84.734.337 $9.185.502 18.712.980  13.082.869
132.308.815 52.131.259 48.330.960  32.713.194
97.701.510 23.867.097 7.140.588  10.806.981
27.701.510 23.867.097 6930370  6.352.536

- . 2010218  4.454.445

5.801974 1.188.505 378.516 88.117
30.073.973 32,954,779 21.234.851  12.990.488
30.073,973 32.954.779 21.254.851  12.990.488
561.058 1.782.193 2.084.136  4.108.699

. . 31.051.501  2.550.970

2.580.122 BR1.428 2.448.021 2281167

273761789 201990763  131.401.553  78.622.48%

355.338.642 402150721 384027589  194.298.918

141.836.510 100334169 114432378  94.004.515

57798433 158885156  139.427.528  40.081.969
57.795.433  [38885.156  139.427.528  40.081.969
2.267.556 1.780.256 526.855 242,834
2,267,556 1.780.256 526.855 242.834
153.436.143  14LISL140  129.640.828  55.969.600

1278.047.638 1207585365  988.138579 44461

147.337.401 147337401  147.337.401 105.{?1 0
32.259.000 32.259.000 32.259.000 7225 (f .

j
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Kar veya Zararda Yeniden
Sinflandinlmayacak Birkmis Diger
Kapsamlt Gelirler veya Giderler

Kar veya Zararda Yeniden Siuflandirilacak

Birkmis Diger Kapsaml Gelirler veva

Giderler

Geemis Yillar Kar / Zararlan
Net Dénem Kart / Zarart
TOPLAM KAYNAKLAR

Hasilat

Satiglarim Maliyefi (-)
BRUT KAR / (ZARAR)
Pazarlama, Satig ve Dajitin
Giderleri (-}

Genel Yonetim Giderleri (-)

Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler
Esas Faalivetlerden Diger Giderler {-
)
ESAS FAALIYET KAR/
(ZARARI)
Yatinm Faaliyetlerinden Gelirler
Yatirim Faaliyetletinden Giderler (-)
FINANSMAN GELIR GIDERI]
ONCESI FAALIYET
KAR/ZARARI
Finansal Gelirler
Finansal Giderler (-)
SURDURULEN FAALIYETLER
VERGI ONCESi KaR:/
(ZARARI)
Siirdiiriilen Faaliyetier Vergi Gelir
! (Gideri)

- Dénem Vergi Gelir / (Gideri)

- Ertelenmis Vergi Gelir / (Gideri)
DONEM KARIT/ (ZARARI)

820.756.142 616110609  421.828.350 161.766.72t
197.610.988  197.610988  180.414.656 246.837
214267367  206.299.132  105.105428  100.098.655
{134.183.260) 7.968.235  101.193.704 5.006.773
1.907.148.069 1.811.726.849  1.503.567.721  717.540.389
01.01.2025-  01.01.2024-
30.09.2025  30.09.2024  31.12.2024  31.12.2023 31.12.2022
152463700  70.240.517  143.646.365  272.826274 91.490.241
(154.349.166)  (77.814.221) (95.768.866) (138.272.718)  (72.137.318)
(1.885.466)  (7.573.704) 47877499  134.553.556 19.352.913
(26.291.267)  (20.854.576) (27.572.832)  (21.868.139) (186.365)
(18.539.993)  (17.796.973) (23.021.284)  (10.647.393)  (4.618.430)
351.738 16312512 22.245.520 . 225.786
(2117.404)  (10.370.643) (17.990.547)  (17.556.010) (622.591)
(48.482,392)  (40.283.384) 1.537.956 $4.482.014 14.151.323
- - 22.622.321 23.182.128 708.922
(48.482.392)  (d40.283.384)  24.160.277  107.664.142 14.860.245
13324.623  39.516,948 34316413 28.984.458 7.179.782
(110927.635) (37.167.251) (68.687.704)  (24.351.656)  (11.019.082)
(146.085.404)  (37.933.687) (10.211.014)  112.296.944 11,020,945
11.502.144  29.945342 18179249  (11.103240)  (6.014,172)
- - - (31.083.847)  (2.584.782)
11,902,144 29.945342  18.179.249 19.980.607  (3.429.390)
(134.183.260) _ (7.988.345) 7.968.235 _ 101,193.704 5.006.773

Yatirimey, yatirim kararimi vermeden dnce Thracei’nin finansal durnm ve faaliyet

sonuglarma iliskin ayrintih bilgilerin yer aldigr isbu izahname’nin 10 ve 23
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karar: almadan énce, asagida belirtilen riskler de dahil olmak iizere, ishu fzahname;,"‘e
belirtilen tim bilgileri dikkatlice degerlendirmeleri gerekmeltedir. Asagida sa),{[lan;.""
risklerden herhangi birinin gerceklesmesi durumunda, Sirket’in faaliyetleri, ﬁn
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durumu, faaliyet sonuclart veya finansal sonuclart bu durumdan esash olarak olumsuz
yénde etkilenebilir ve Halka Arz Edilecek Paylar i degeri dnemli dlgiide diisebilir.

Asagida belirtilen riskler karsilastlabilecek tiim riskleri kapsamamakradir. Halihazirda
bilinmeyen ya da Sirket yonetiminin esasli olarak addermedigi, ancak gercekiesmeleri
halinde Sirket'in faaliyetlerine, faalivet sonuglaring, likiditesine, mali durumuna ve
gelecege yonelik beklentilerine zarar verebilecek baska risk fakiorleri mevcut olabilir.
Risk fakiorlerinin asagidaki sunum swralamast Sirket yonetiminin sdz konusu risklerin
gergeklesme olasiign veya Omemi bakimindan yaptigr bir degerlendirmeye gore
belirlenmiy bir siralama olarak diigiintilmemelidir.

Yatwimcdar, bu  Izalmame'de  paylasiian  bilgiler  gercevesinde  kendi
degerlendirmelerini yaparak, Halka Arz Edilecek Paylar 'a yatirim yapmonun kendileri
igin wygun olup olmadifina kavar vermelidirier.

5.1. Ihracer’ya ve faaliyetlerine iliskin riskler:

Biyvogaz Santrali’nin ve Gitbre Uretim Tesisi’nin isletilmesi, bakinu, yenilenmesi,
beklenmedik enerji kesintileri, diisitk verim ve beklenmedik yatirun harcamalarina
yol agabilecek dnemli riskler tasiy.

Biyogaz Santrali’nin ve Giibre Uretim Tesisi’nin isletimi; ekipmanlarmn arizalanmasi,
performansinin beklenen verim diizeylerinin altinda kalmas: ve kapasite eksikligi veya
altyapt sorunlari nedeniyle iretmis oldugn elektrigin sebekeye etkili bir sekilde
aktarilamamasi gibi riskleri beraberinde getirmektedir.

Uretim tesislerinde, planlanmamis kesintiler, ekipman arizalari, isletme hatalar1 ve
zamanla olusan genel yipranmadan kaynakli teknik arizalar ve bunlarla simirh olmamak

iizere iiretimde yavaslamaya veva durmaya yol agabilecek diger nedenlerden dolayi,
verimlilikte diisfigler, {iretimde kesintiler yasanabilir. Bunlar, Sirket’in faaliyetlerinin
dogasi geregi bulunan risklerdir. Bu tiir anza ve performans sorunlar, igletme hatalari,
bakim eksikligi ve zamanla olugan genel vipranma gibi birgok faktSrden
kaynaklanabilir. Ayrnca, Biyogaz Santrali’ne ve Giibre Uretim Tesisi’ndeki makine ve

= §ekipmanm ¢ogunda, Onemli periyodik bakin faaliyetleri veya iyilestirmelerin
g i?: 5 gergeklestirilmesi gerekmektedir. $irket’in diizenli olarak yuriittigi bakim faaliyetleri

w. drizalan Onleyemeyebilir. Meydana gelen anza ve plansiz bakim ve tamirlerden

e kaynaklanan kapanmalar olabilir, liretimde kesintiler, verimlilik disiisler: yasanabilir,
~~® onanm i¢in gereken yedek parga ve ekipman veya teknik servis hizmeti derhal
bulunamayabilir veya yiiksek maliyetli olabilir. Biyogaz Santrali‘ndeki plansiz==
kesintiler elekirik satigindan dolayr Sirket’in gelirlerini azaltabilmekte ya da ﬁya { ‘FT c# N
yansttitamayan igletme ve bakim giderlerini artirmak suretiyle birim maliyetl nug.
artmasma yol agabilmektedir. Benzer sekilde Gitbre Uretim Tesisi’nde plansiz b rg
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nedenli tiretime ara verilmesi, $irket’in tirettigi kat: giibre ve/veya siva giibre miktarinda
dtistise yol acabilir. Plansiz bakim sonucunda isletme ve bakim giderleri artabilir ve bu
nedenle birim maliyetlerinde artis gézlemlenebilir.

Sirket’in faaliyet gelirleri igerisinde dnemli bir gelir kaynagi olan karbon sertifikasinin
satis1 da Sirket’in yenilenebilir enerji tiretimine baghdir. Bu kapsamda Sirket’in bivogaz
santralinin isletiimesi, bakim, yenilenmesi, beklenmedik enerji kesintileri, distik verim
gibi sebeplerle iiretimde yasayabilecegi olumsuzluklar Sirket’in karbon sertifikas satis
gelirlerini de diiglirebilecektir.

Buna ek olarak, Sirket, degisen cevre, is sagligi ve gtivenligi kanun ve ydnetmelikleri,
gerekli tesis famiratlart ve beklenmedik olaylar nedeniyle gerckebilecck yatiim
harcamalar diizeyini kesin olarak bilememektedir.

Biyogaz Santrali’ndeki ve Giibre Uretim Tesisi’ndeki anizalar, zorunlu kesintil eya
beklenmedik yatirim ve tamir harcamalar gibi aksakhklar Sirket’in satislarini, nakit
akimimn olumsuz gekilde etkileyebilir, karlihgmn azalmasina neden olabilir. Bu durum
Sirket’in faaliyetleri, mali durumu ve faaliyet sonuglar: tizerinde olumsuz sonugclar
dogurabilir.

Biyogaz Santrali’nin ve Giibre Uretim Tesisi’nin plansiz devre dis: kalmast veya zarar
gormesi, Sirket’in faaliyetlerini olumsuz yonde ethileyebilir.

Sirket’in Izmir’in Odemis ilgesinde yer alan ve 4,8 MW kurulu giice sahip bir adet
Biyogaz Santrali bulunmaktadir. Sirket, ayrica Biyogaz Santrali’nin ¢iktis1 olan organik
giibre i¢in organik ve organomineral giibre tesisi yatrmum da tamamlanmis olup
Biyogaz Santral’i igerisinde yer alan Giibre Uretim Tesisi de firetime gegmistir. Gitbre
Uretim Tesisi ile Sirket bslgenin giibre ihtiyacin: kargtlamay1 hedeflemektedir, Biyogaz
Santrali’nin ve Gitbre Uretim Tesisi’nin teknik ariza basta olmak tizere tiretim siirecinde
yasanabilecek aksakliklar, Sirket’in faaliyetlerini, finansal durumunu ve faaliyet
sonuglarm: olumsuz y6nde etkileyebilir.

5 §Sirket, yukarida belirtilen Biyogaz Santrali’nin ana kaynagina ilave olarak GES vapma

o 2 . . -
= 29 & hakkina sahip olmugtur ve EPDK"dan 0,7 MW ilave GES yatirtmi izni alnstir. Béylece
?:‘ e f ~ Sirket, GES yatiriminin gergeklestirilmesi halinde, hem biyogaz hem de GES olmak

Uzere hibrit {iretim santraline sahip olacaktir. EPDK’min 10822 sayili Karar’mnm
“Lisanslt Hibrit Santraflerde Yardimer Kaynak Kapasite Stmrilamasina” iligkin maddesi
Kurul’un 01.09.2022 tarih ve 11160 sayili Karar’t ile degistirilmis ve yardimer kaynak

glclinii ana kaynak kurulu giicintin %15’iyle simrlayan diizenleme yiirtirliilten ===
4 #T'c.* N
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Bu imkan dahilinde Arf Bio GES’de Sntimiizdeki dénemde planladif1 yatirimiarla
4,8MWp kurulu gtice ulasmayi hedeflemektedir.

Dolayisiyla Sirket’in yeni yatirtmlart arasinda yer alacak olan GES’in cesitli teknik
arizalar sebebiyle devre dis kalmasz, Sirket’in faaliyetlerini, mali durumunu, gelecege
yonelik beklentilerini ve faaliyet sonuclarm olumsuz yonde etkileyebilir,

Ek olarak Biyogaz Santrali, biyometanizasyon tipi enerji iretim santralidir.
Biyometanizasyon tanklanmn beklenmeyen arizalar sebebiyle devre dis1 kalmalar:
halinde bu tanklarn tekrar devreye alinmalart uzun siirebilmektedir. Bazi hallerde
biyometanizasyon tanklarinda yasanan arzalarin ve aksakliklarmn giderilmesi, 8 haftaya
kadar uzayabilmektedir. Bu nedenle, Biyogaz Santrali nezdinde yasanabilecek plansiz
devre dis1 kalmalar, Sirket’in faaliyeﬂerini, mali durtmunu ve faalivet sonuclanm

clumsuz etkileyebilir.

Deprem, firtima veya diger kisa ya da uzun stireli begeri veya dopal afetler ve/veya
dagitim sirketi kaynakh sorunlar gibi birtakim sebeplerle Biyogaz Santrali’nin elektrik
lretiminin kesintiye ugramas, Urettigi elekirigi dagitim sistemine verememes; gibi
riskier sz konusu olabilir. Biyogaz Santrali’nin zarar gbren kisimlarinin yedek parcalan
zor bulunabilir, yitksek malivetli olabilir veya hi¢c temin edilemeyebilir. Aynca,
Sirket’in gebekeyle ilgili sorunlardan kaynaklanan zararlarim tazmin etmesine ragmen,
meteorolojik kogullar TEIA$"1n iletim sebekesine zarar verebilir ve TEIAS, arizalanan
bilesenleri yenileyemeyebilir veya olugan hasarlar1 zamaninda onaramayabilir. Bu
durum, Sirket’in elektrik sangmda kesintiye yol agabilir. Ayrica, Sirket, béyle bir
durumda TEIAS’tan almacak tazminatin +fim zararlarm kargtlamak icin yeterli
olacagini garanti edememektedir. Aynca birtakim idari yaptirimlar sonucunda Biyogaz
Santrali’nin belli bir stire devre dis1 kalmas: da séz konusu olabilir. Sirket’in yaptirdign
sigertalar, Biyogaz Santrali’nde ve Giibre Uretim Tesisi’nde meydana gelen arizalar
veya bir afet durumunda ortaya ¢tkan tiim zararlar1 kargilamak igin yeterli olmayabilir.
gBiyogaz Santrali ve Giibre Uretim Tesisi ile ilgili artzalar, kazalar, kesintiler veya dogal

; 5&
_g QN etler, Sirket’in gelirlerinde énemli bir azalmaya veya sigorta poligeleriyle
= £ Skargilanabilecek  ditzeyleri agan yeniden yapim veya iyilestirme maliyetlerinin

SPYukanda agiklanan  durumlardan herhangl  birinin  gercekiesmesi, ~Sirket’in
% = faaliyetlerini, mali durumunu ve faaliyet sonuglarim olumsuz etkileyebilir,
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Sirket, meveut ve gelecekteki Jaaliyetleri icin ihtivac duydugu techizat ve hizmetlerin —
temini ve siirdiiriilmesiyle ilgili belirli risklere tabidir. y
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Hem Sirket’in igbu izahname tarihi ttibariyla sahip oldugu Biyogaz Santrali ve GﬁLMre .s'-"
Uretim Tesisi hem de Sirket’in yatirim hedefleri arasinda yer alan GES igin; in't
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malzemelerinin, bakim ekipmanlarinin, santraller igin gerekli yedek malzemelerin ve
teknik servis hizmetinin saglanmast gerekmektedir. Sirket’in isbu izalmame tarihi
itibartyla sahip oldugu Biyogaz Santrali ve Gilbre Uretim Tesisi ile Sirket’in yatirim
hedefleri arasinda yer alan GES’in faaliyetleri igin gereken ekipman ve hizmetlerin,
yeterli miktar ve kalitede ve makul ticari gartlar tizerinden temin edilememesi, adi gecen
santrallerin {iretimini verimsiz hale getirebilir veya igletmede sorunlar yasanmasina
sebep olabilir,

Buna ek olarak, Sirket’in satin aldign ekipmanlarda, satim alma isleminden Snce Sirket
tarafindan fark edilmeyen teknik kusurlar olabilir. Ekipmanlardaki bir kusur,
elektromekanik ariza veya santrallerin isletme performansinda kesintiye veya azalmaya
sebep olan bir kaza, santrallerin gelirlerini ve karliligim dogrudan etkileyebilir.

Ayrica ingaat malzemelerinin, ekipmanlarm ve teknik servisin tedarikinde karsilasilan
herhangi bir zorluk; (i} Sirket’in yeni yatirtm projelerini yiiriitmesini engelleyebilir, (i)
bu yatiim projelerini ekonomik agidan daha az cazip kilabilir, (#i}) gecikmelere sebep
olabilir, (iv) 6ngérilen maliyetlerin agilmasma yol agabilir ve (v} adi gegen santrallerin
faaliyetlerini ve bakimim olumsuz etkileyebilir. Sirket, faaliyetleri igin ihtiyag duydugu
ekipman ve hizmetleri, ticari agidan uygun sartlaria, yatirmm projeleri veya firsatlariyla
ilgili olanlar dahil, gerekli zaman dilimleri i¢inde herhangi bir sekilde temin
edebilecegini garanti edememektedir.

Hem $irket’in igbu izahname tarihi itibariyla sahip oldugu Biyogaz Santrali ve Gitbre
Uretim Tesisi’nin isletilmesinde kullamlan hem de Sirket’in yatirim hedefleri arasinda
yer alan GES’in isletilmesinde kullamlacak ekipmanlardaki ariza veya kusurlarin etkisi,
Sirket’in  garanti veya performans garantilerinden faydalanabildigi dlgiide
azaltilabilecek olmasina ragmen; bahsi gegen garantiler genellikle simrh kosullarda ve
sumrly bir siire igin gegerli olmaktadir. Ayrica sz konusu performans garantilerinin
verilmesi ekipman tedarik¢isinin proje igin bakim hizmetlerini saglamakla
goreviendirilmesi gartina bagl olabilecektir. Ekipmanlarin garanti veya performans
garantisi stiresinin son ermesinden sonra anzalanmast veya gercken sekilde performans
gostermemesi ve sigorta poligelerinin dogrudan zararlan veya faaliyetlerin kesintiye
ugramasi nedeniyle uframilan zararlar karsilamamasi durumunda; Sirket, ilgili
ckipmanlarin onarim veya yenileme maltyetini karsilamak zorunda kalabilir. Ayrica
ekipman garantileri, ekipman ariza veya kusurlarindan kaynaklanabilecek gelir kaybi
gibi dolayh zararlar: kapsamamaktadir. Buna ek olarak, garantiler ve performans

Sirket’in nakit akigint olumsuz etkileyebilir.

Bu durum $irket'in faaliyetlerini, mali durumunu ve faaliyet sonuglarnm olun{
" etkileyebilir.
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Giibre iiretim ve satilary ile karbon emisponu ticareti biyogaz enerji iiretim
JSaaliyetlerinin devambihigina ve Biyogaz Santrali’nin islevselligine baghdir.

Sirket’in biyogaz enerji tretimi neticesinde ortaya gikan organik atiklar, islenmis
organik ve organomineral giibre @iretiminde girdi maddeleri olarak kullamlmaktadir.
Diger yandan $irket, biyometanizasyon yéntemiyle gergeklestirdigi yenilenebilir enerji
tiretim faaliyetleri neticesinde, karbon ve sera gazi emisyonunu azaltmasi sebebiyle,
diinyanin gesitli tilkelerinde karbon ve sera gaz: emisyonu olugturan bagka firmalara
karbon sertifikalarin: satarak gelir elde etmektedir. Sirket’in katrbon sertifikasi tiretim
kapasitesi, Uretmekte oldugu yenilenebilir enerji miktarina ve bertaraf etmis oldugu
metan gazi ve karbon gaz: salimmu miktarina dogrudan baghidir. Bu kapsamda Sirket’in
faaliyetleri birbirine eklemlenmistir ve zincirleme bigimde birbirine baghdir. Bivogaz
enerji Uretiminde meydana gelebilecek durmalar veya aksakliklar Sirket’in glibre
tretimi ve karbon sertifikas. tiretimi kapasitesini de dogrudan olumsuz etkileyecektir.
Sirket’in birbirine bagh olan i kollart sebebiyle, yenilenebilir enetji tiretiminde
herhangi bir sebeple yasanacak olumsuzluk, Sirket'in diger is kollarmdaki
faaliyetletini, genel finansal durumunu ve faaliyet sonuglarm olumsuz etkileyebilir.

Sirket’in tedarik maliyetlerinde artislar ve fedarik zincirinde aksamalar yasamasi
Jaalivetlerini olumsuz ethileyebilir.

Isbu izahname tarihi itibariyla Sirket, hayvansal atik olarak giibre kullanmaktadir ve
bunlar1 biilge halkindan tedarik etmektedir.

Sitket’m Biyogaz Santrali; Hayvansal Auktan Tiretilmis Yakit'in (ATY) yakilmasi
suretiyle enerji {iretimi yapmak tizere tasarlanmig olup bu hammaddelerin tedarikinde
yaganabilecek aksamalar veya artan maliyetler, Biyogaz Santrali’nin faaliyetlerini ve
finansal sonuglarim clumsuz etkileyebilir,

Sirket isbu izahname tarihi itibanyla, Biyogaz Santrali’nin bulundugu bilge halkindan
tedarik {irlinii temin etmektedir. Ilgili tedarikgilerden temin edilecek organik atiklarin

gergeklestirdigi giibre tiretimi ve karbon sertifikas: tiretim faaliyetlerini, dolayisiyla
finansal durumunu ve faaliyet sonuglarmi olumsuz etkileyebilir.

3’3 o g% miktarlarmdaki azalmalar veya kalitesindeki degisiklikler, elektrik iiretim miktarim
E 52 olumsuz etkileyebilir.
il =0
5 1 N e
.3 ‘ Bu durum Sirket’in yalmzca elekirik tiretim gelirlerini degil, buna bagli olarak {iretimini
S B
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Tarife degisikligi riski ve elektrik fivatinda olusabilecek degisimler Sirket’in
Jaaliyetlerini ve finansal durumunu olumsuz yonde etkileyebilir. V.

Sanyer { ISTANB

Enerji satiy fiyatlari, yenilenebilir enerji kaynagina dayal tarife degisikligine bagl;;ﬁlr. &
»
Sirket’in enerji tiretim faaliyetlerini ve enerji fiyaty stratejilerini etkileyen satis tarife

EPDK tarafindan belirlenmekte olup bu ka -‘ '
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disindadir. Tarife degigiklikleri, ilgili yonetmeliklerde belirtilen yéntemlere dayal
sekilde hazirlanmaktadir. EPDK nin tarvifeler iizerinde genis takdir yetkisi bulunmakta
olup tarife degisikliklerini yapabilmektedir. EPDK’mn bu takdir yetkisi sonucu
diizenlemeye tabi fivatlar, Sirket’in enerji fiyati stratejisi kapsaminda Sirket’in
tahminlerinden ¢ok fatkl: sekilde gerceklesebilir. Bu faktdriin tamam Sirket’in islerini,
mali durumunu ve faaliyet sonuglarini Snemli Slgitde olumsuz yonde etkileyebilir.

Sirket’in, YEKDEM kapsamunda tirettigi elektrik enerjisinin tamamin, santral kabul
tarihinden itibaren 10 y1l siiresince biyokiitle ile {iretim yapan santraller i¢in belirlenen
13,3 ABD Dolar1 Cent/kWh’den devlete satig hakk: bulunmaktadir, Belirtilen 10 yillik
stirenin sonunda sz konusu Biyogaz Santrali, lisans siiresi boyunca elektrik piyasasinda
olusan saatlik piyasa takas fiyatinin %15"inin YEKDEM katk: bedeli olarak 6denmesi
kosuluyla lisansh iiretim yapabilecek ya da elektrik piyasasinda olugan piyasa takas
fiyaim gegmemek tizere uygulanacak sabit fiyat ile {irettigi enerjivi sisteme
verebilecektir. YEKDEM sonrasi déneme iligkin fiyatlarin diisiik olusmasi, Sirket’in
hasilat ve karliligimi olumsuz yénde etkileyebilir.

Elektrik fiyatim olumsuz etkileyebilecek gelismeler, diger hususlarm yam sira;
a) Arz ve talep dengesi ve liretim ¢esitliligi,

b) Tiirkiye’deki olumsuz makroekonomik kosullar ve kiiresel ekonomik
dalgalanmalar,

¢} Yeni vergi uygulamalarmun getirilmesi veya elekirik tiiketimine uygulanan
vergilerdeki artislar,

d) Fazla veya eksik elektrik tedariki,
¢) Emtia fiyatlarindaki gelismeler,
f) Havakogullar olarak siralanabilir.

Yukanda maddelerde bulunan ve buna benzer diger gelismeler, elektrik talebinde
azalmalara yol agabilir. Bunun sonucunda, Sirket’in gelirleri azalabilir ve bu durum
Sirket’in faaliyetlerini, mali durumunu ve faaliyet sonuclarmi olumsuz yonde
etkileyebilir.

Elektrigin piyasa fiyatindaki bir diigiis, fosil yakitlar veya niikleer enerji gibi diger
elektrik retim kaynaklarimn maliyetindeki bir azalma, elektrigin toptan satis fiyatim
dugiirebilecek ve bu da Sirket’in gelirlerinde azalmaya yol agabilecektir. Bu durum,

Sirket’in faaliyetlerini, mali durumunu ve faaliyet sonuglarimi olumsuz yonde
etkileyebilir.
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Sirket’in faaliyetleri, Biyogaz Santrali’nin ve Giibre Uretim Tesisi’nin isletilmesi icin
gerekli lisans, idari izin ve ruhsatlarin alinmasma ve bunlarin muhafaza edilmesine
baghdrr,

Sirket’in faaliyetleri, kapsamli mevzuat diizenlemelerineg, ¢esitli diizenleyici ve
denetleyici kamu otoritelerinin denetimlerine ve amlan otoritelerden temin edilen gesitli
lisang, ruhsat ve izinlerin varlifina ve gegerliligine baglhidir. Biyogaz Santrali, lisansh
elektrik liretimi gerceklestirmekte olup Sirket’in firetim lisansi 2018 yilindan 2067
yilina kadar gecerli olacak sekilde 49 yillik bir siireyi kapsamaktadir. Sirket’in elektrik
iretimi lisansimun siire bitiminden sonra yenileyememesi veya Sirket’in faalivetleri igin
ihtiyag duydugu diger lisanslan, ruhsatlan ve izinleri alamamasi, alinan lisans, izin ve
ruhsatlara aykint davranmasi, resmi mercilerin ilgili lisans, rubsat ve izinleri vermemesi
va da bunlarnn $irket tarafindan zamanminda yenilenmemesi, daha &nce verilen lisans,
ruhsat ve izinlerin iptal edilmesi ya da gereken lisans, ruhsat ve izinlerin afir kosullara
tabi kxhinarak verilmesi, Sitket’in faaliyetlerini, mali durumunu ve faaliyet sonuglarint
olumsuz yonde etkileyebilir.

Biyogaz Santrali’nde gerceklestirilen atik yonetimi faaliyetleri, Cevre Kanunu’na ve
ilgili ikincil mevzuata tabidir. Biyogaz Santrali’nin faaliyetleri icin aynica, Cevre,
Sehircilik ve Tklim Degisiklizi Bakanligi’ndan ilgili ¢evre izin ve lisanslarimn temin
edilmesi gerekmektedir. S6z konusu gevre izin ve lisanslari belirli stireler i¢in gegerlidir.
Tgili ¢evre izin ve lisanslarimin stireleri sona ermeden dnce yenilenmemesi halinde séz
konusu izin ve lisanslar sona erebilecek veya gevre izin veya lisanslarinin yiiriirlikkte
olmasma ragmen, ilgili mevzuat uyarinca gevre izin ve lisanslarmin iptaline yol
acabilecek ihlallerin s6z konusu olmasi halinde, amlan izin ve lisanslar, Cevre,
Sehircilik ve Iklim Depisikligi Bakanlig tarafindan iptal edilebilecektir.

Biyogaz Santrali ve Giibre Uretim Tesisi ile ilgili mevzuata aykin faaliyetler, EPDK
veya Cevre, Sehircilik ve Iklim Degisikligi Bakanhg tarafindan stz konusu Biyogaz
wSantrali’ne iliskin gesitli idari para cezalanmin uygulanmasina, Sirket tarafindan anilan
g%(ururnlara verilen teminat mektuplarinin gelir olarak kaydedilmesine veya ihlalin
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£ Sciddiyetine bagh olarak, Biyogaz Santrali’ndeki faaliyetlerin durdurulmasina ve anilan
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e izin veva lisanslarin iptaline sebep olabilir.
3 Bunlara ek olarak, Biyogaz Santrali’nin sahip oldudu lisans, ruhsat ve izinlerin sartlarina
~ Uymasina engel olabilecek mevzuat dedisiklikleri yapilmasi veya idari makamlarin
Biyogaz Santrali’nin sahip oldugu ruhsat ve izinlerde yer alan hiiktimlerin gartlarini
uygulamamas: veya beklenmeyen sekilde uygulamasi, Sirket’in idari para cezase

vefveya yaptinnmlarla karstlagsmasina veya faaliyetlerini gecici veya kalici o

durdurmasma yol agabilir.
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Mevzuat kapsaminda vapilabilecek degisiklikler gergevesinde “CED Olumlu”
kararlarinin kosullar1 ve kapsami degisebilir ve bu durumda Biyogaz Santrali’ne iliskin
olarak temin edilmig olan CED’e iligkin kararlarin iptaline iliskin davalar agilabilir.
Bovle bir durumda Sirket faaliyetleri bu durumdan olumsuz etkilenebilir ve bu durum
Sirket’in faaliyetlerini, mali durumunu ve faaliyet sonuglarm olumsuz yonde
etkileyebilir.

Ayrica Sirket’in ilgili dagitim sirketiyle yaptig1 baglanti anlagmas: sartlarina uymamasi
va da sistem kullamm bedellerini édememesi, para cezalarimn uygulanmasina sebep
olabilir, S6z konusu ihlallerin tekrarlanmasi, ilgili anlagmalarin feshine veya ilgili
baglanti noktasindaki baglantimin kesilmesine yol agabilir. Baglant: noktasindaki
baglantinn kesilmesi durumunda, ilgili santral, elektrik iletim ve dagitim sebekesine
elektrik aktaramayacaktir. Buna ek olarak, sistem kullamum bedeli, gelecekte enflasyon

oranindan daha izl arti gdsterebilir,

Sirket, yeni santraller i¢in gerekli onay, izin, ruhsat ve lisanslarim alirken, imar 1zninin
alinmasi, insaat ve isletme onaylarimin alinmast veya meveut cnay, izin, ruhsat ve
lisanslarmdaki kosullara uyumun saglanmas: gibi siireclerde gliclik ¢ekebilir. $irket’in
bu lisanslari zamamnda yenilemek igin gerekli islemleri veya faaliyetlerini yiiriitmek
icin gereken lisans, izin ve ruhsatlar almamasi veya bunlarin gegerliligini korumamasi
durumunda; Sirket’e idari para cezas: verilmesi ve/veya Sirket’e verilmisg izin, rubsat
veya lisanslanm iptal edilmesi ya da askiya ahnmasi gibi yaptirrmlar uygulanabilecektir.
Bu durum, Sirket’in faaliyetlerini, mali durumunu ve faaliyet sonuglarim olumsuz

yonde etkileyebilir,

Aym sekilde SPK’da Sirket {izerinde denetim ve incelemeler ylirtitecek ve gegerli
mevzuat gergevesinde yaptimmlar uygulayabilecek bir diizenleyici kurumdur. Sirket,
yiiriirlilkteki mevzuata uymadify veya ilgili aykinliklar: gidermedigi tekdirde SPK,
Sirket’e kars: sorusturmalar baslatabilir ve birtakim cezai yaptirimlar uygulayabilir.

Ayrica Sirket vergi denetimlerine tabi olup; bu denetimler sonucu ilave vergi giderleri

w58 DA |
= S0 %’ ve uyum giderlerine maruz kalabilir.
- = P .
s L §?§ Yukandaki durumlanin herhangi birinin gereklesmesi, Sirket'in faaliyetlerini, mali
E b - . LE K
z_' S0 duramunu ve faaliyet sonuglarim olumsuz yonde etkileyebilir.
% Sirket’in karbon sevtifikast satty gelirleri, uluslararas: kabul gérmiis sertifikasyon

siireclerini tamamlanny olmasina ve bu sertifikasyon sartlarint sivekli olarak

®
=
=
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[an]
§ saglamasina baghdir.

Sirket meveut durmnda hayvansal atiktan yenilenebilir enerji liretimi gerg:eklegtir
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tretmekte ve bu sertifikayr faaliyetleri kapsaminda olusturduklan sera gazi
emisyonlarni  dengelemek isteven firmalara satmaktadir. Bu sat1s  islemini
gergeklestirebilmesi i¢in Sirket’in sagladir emisyon azaltimimm uluslararast kabul
gormilg bir sekilde sertifikasyona tabi tutmasi gerekmektedir.

Sirket meveut durumda tesisinde gerceklestirdigi yeni]eﬁebilir enerji {retimini ve
emisyon salunmim azalticr faaliyetlerini uluslararasi kabul gérmiis bir sertifikasyon
stirecine tabi tutmustur. Sirket karbon sertifikasini onaylatmak igin Gold Standart’a
sertifika bagvurusunu yapms ve bagvuru Gold Standart GSID 7527 numarasiyla valide
edilmigtir, Sirket’in karbon satislannm devamlihgi s6z konusu sertifikasyon
siireglerinin  bagariyla tamamlanmasma baghdir. Sirket karbon sertifikas: iretim
siireglerini  uluslararas1  kabul  gdmniis  kuruluslar  nezdinde bagariyla
tamamlayamayabilir ve bu durumda karbon sertifikas: satislar: olumsuz etkilenebilir.

Sirket karbon sertifikasy satis islemlerini uluslararas: kuruluslara sozlesme
karsihginda satmakta ve saus bedellerini verifikasyon siireclerinin sonunda tahsil
etmek lizere anlagsmakiadir. Verifikasyon siiveclerindeki gecikimeler veya alict
taraflarin ddeme riskleri Sirket’in alacaklarin: tahsil etinesini giiclestirebilir veya hic
tahsil edememesine sebep olabilir.

Sirket, Birlesmis Milletler biinyesinde faaliyet gbsteren ve uluslararasi bir sertifikasyon
kurumu olan Geld Standard tarafindan 7527 kimlik numarasiyla degerlendirmeye tabi
tutulmus ve 26 Ekim 2018- 25 Ekim 2023 tarihleri arasindaki tiretimlerine iligkin yillik
ortalama 1.190.971 ton karbon emisyon kredisinin validasyonunu tamamlamugtir.
Validasyon raporu 22 Eylil 2022 tarihinde tamamlanmis ve Gold Standard internet
sitesinde kamuya ilan edilmistir.

S0z konusu validasyon cercevesinde Sirket karbon emisyon kredilerinin satisim
gerceklestirmekte ve bu amagla karbon emisyon sertifikasi alim satim sozlesmeleri
imzalamaktadir. Ancak satis1 gerceklestirilen karbon emisyon kredilerinin fiili teslimi
bu kredilerin yine Gold Standard tarafindan yapiimakta olan verifikasyon islemlerinden
5 g“g’sonra gergeklegecektir.  Sirket’in ilerleyen dénemlerde gergeklestirecegi karbon
= :gemisyon kredisi satig1 iglemlerinde, verifikasyon stirecinde yaganabilecek gecikmeler
g g }? Eveya stiregte Ongoriillemeyen sorunlar yaganmasi Sirket’in karbon emisyon kredilerinin

‘2N~ satigindan kaynaklanan alacaklann tahsilinde gecikmelere sebep olabilir.

[y

i l1=3 = . . * .. . e . .
= Ote yandan, Sirket’in karbon emisyon kredisi satigim gerceklestirdigi alier sirketlerin
5 ddemelerinde glicliife diismesi hallerinde de Sirket karbon emisyon kredisi satig
iglemlerinden kaynaklanan ticari alacaklarim tahsil edemeyebilir. Ancak bu durumgé
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Sirket cevre hukuku, enerji sektorii diizenlemeleri, iy saghg ve gilvenligi hususlar:
kapsamundaki kanuni ve diger diizenleme hiikiimlerine uymakla ve tabi oldugu
mevzuatta dngdiriilen izin ve lisanslars almak ve muhafaza etmekle yitkimiiidiir. Soz7
konusu kanun ve dizenlemelerde veya bunlarin yorumlanmasmmda meydana
gelebilecek degisiklikler ya da 5oz konusu kanuni ve diger dilzenlemelerin ihlal
edilmesi, Sirket’in faaliyetieri, mali durumu ve faalivet sonuclar: fizerinde olumsuz
etkive neden olabilir.

Sirket gevre hukuku, enerji sektorii diizenlemeleri, is sagh@ ve gilivenlifi hususlan
kapsamindaki kanuni ve diger diizenleme hiikiimlerine uymakla ve tabi oldugu
mevzuatta dngdriilen izin ve lisanslan almak ve muhafaza etmekle yiikiimliidiir. Soz
konusu kanun ve diizenlemelerde veya bunlarin yorumlanmasinda meydana gelebilecek
degigikliklere uyumun saglanmasi, yuriirltkkteki diizeplemelerin daha kati sekilde
uygulanmasi ya da s6z konusu kanun ve diizenlemelerin ihlaline yonelik iddia veya
sorugturmalara kargi savunma yapilmasi, Sirket’i ilave masraflara veya bagka
yikiimliilitklere maruz birakabilir. Buna ek olarak, Sirket’in uymakla yikiimla oldugu
kanun ve diizenlemelerin ihlal edildigi tespit edilirse Sirket yaptirrmlara maruz kalabilir
ve bu husus Sirket'in mali durumunu ve faaliyet sonuglarim olumsuz yonde
etkileyebilir. Benzer sekilde, $irket’in faaliyetleri igin sahip olmas1 gereken bir izin veya
lisans iptal edilirse veya Sirket, almasi gereken bir izni veya lisans1 almazsa, Sirket’in
faaliyetleri aksayabilir.

Yukarida amlan durumlardan birinin gerceklegmesi, Sirket’in faaliyetlerini, mali
durumunu ve faaliyet sonuglarim olumsuz yonde etkileyebilir.

Sirket, vergi mevzuatindaki ve uygulamadaki defisiklikler, vergi oranlarindaki
artislar, vergi denetimleri veya vergi cezalarindan olumsuz ethilenebilir.

Sirket’in fiili vergi oram, vergi mevzuatindaki veya bunlarin yorumlanmasindaki
degisikliklerden etkilenebilmektedir. Sirket, ayn1 zamanda uygulamaya konulan yeni

i
%Basta kurumlar vergisi olmak tizere, Sirket’in 6demekle yuktmli oldufu cesitli
vergilerin oranlanimin artmayacagi konusunda herhangi bir garanti bulunmamaktadr.

i Sirket’in herhangi bir mali yildaki fiili vergi oranim olugturan faktsrler, sonraki mali yil
ve yillar icin gegerli olmayabilir. Gelecek dénemlerde Sirket’in fiili vergi oramndaki bir
artiy, Sirket’in faaliyetleri, mali durumu ve beklentileri iizerinde Onemli derecede

olumsuz etkiye vol agabilir.

Sirket, aym zamanda kendisini ek vergi yiiktimliliklerine ve maliyetlerine ma#
birakabilecek olan vergi denetimlerine tabi tutulabilic veya vergi cezala yl@
karsilagabilir. Dolayisiyla, vergi daireleri tarafindan yapﬂan denctimler ve sonu '.
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ortaya ¢ikabilecek cezalar Sirket’in faaliyetlerini ve mali durumunu Snemli Slciide
olumsuz etkileyebilir.

Davalara iliskin riskler

Sirket’in olagan faaliyetleri gergevesinde, Sirket’e karg: yasal islemler baslatilarak
davalar agilabilir, tahkim kararlan Sirket’e karst isletilebilir, idari yaptiim ve cezalar
uygulanabilir. Sirket’in misterileri, tedarikgileri, isverenleri, calsanlar: ve/veya tiim
paydaglar: Ugiincti taraflarca agilacak davalarin muhatabi olabilmektedir. Sirket
tarafindan s6z konusu davalar icin ayrilan karsiliklar yeterli olmayabilir, Bahsi gecen
davalarm veya idari iglemlere karg: yapilan itirazlarm Sirket lehine sonug¢lanacagmin bir
garantisi bulunmamaktadir,

Yukandaki durumlardan herhangi birinin gergeklesmesi Sirket’in faaliyetlerini, mali
durumunu ve faaliyet sonuglarii olumsuz yénde etkileyebilit.

Sirket’in faaliyetleri, bilgi teknolojisi sistemlerine dnemii dlciide bagimlidir ve bu
sistemlerde yasanacak bir oksaklik vepa sistemlerin islememesi, Sirket'in
Jaaliyetlerinin aksamasina neden olabilir,

Sirket’in tretim tesislerinde kullamilan bilgi teknolojisi sistemlerinin stirekliliginin
saglanmasi Biyogaz Santrali’nin ve Giibre Uretim Tesisi’nin faaliyetlerinin sekteye
ugramamasi i¢in Snem arz etmektedir.

Bilgi teknolojisi sistemlerini ve yazilimlarmi kullanma ve bunlart operasyonlara entegre
etme hususu, Sirket'in gelecekteki basarisi icin Snemlidir. isbu izahname tarihi
itibariyla, Sirket’in yedek sistem ve prosediitleri bulunsa da, bilgi teknolojisi
sisternlerini destekleyen donamm veya yazilimlarmn gerektifi sekilde caligmamasi,
operasyonlarini ve tiretim faaliyetlerini aksatabilir. Bu durum, Sirket’in faaliyetlerini,
mali durumunu ve faaliyet sonuglarim olumsuz yénde etkileyebilir.

Sirket’in bilgi teknolojisi sistemleri elektrik kesintisi, telekomiinikasyon sorunlari,
x5 Zistemlerin galismamasy, dogal afetler, tigiinctl kisilerin miidahalesi veya sair teknik
ggatalardan kaynaklanabilecek zarar veya kesintilerden olumsuz yinde etkilenebilir.
= §S1rket’1n bilgi teknolojisi sistemlerinin zarar gdrmesi veya gerektifi sekilde
e anllsmamam Sirket’in operasyonlarinda ve mali igler yapisinda aksakliklara yol

5.5 Iacabilit. Ayrica bu durumlar bazt bilgilerin kaybedilmesine ve/veya ilgili bilgilerin
: sa,glamnasmda gecikmelerin yasanmasina neden olabilic ve bu durum Sirket’in
faaliyetlerini aksatabilir. Bu tiir kayiplar veya gecikmeler, tiretimde gecikmelere neden
olabilir. Bilgi sistemlerinden yasanabilecek sorunlar muhasebe sistemini de?
etkileyebilecek olup mali verilerin islenmesi ve raporlanmasindaki aksakliklar 4se

Sirket’in mali verilerinin takip edilmesinde sotunlara yol agabilir.
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Isbu izahname tarthi itibariyla, Sirket’e ait bilgi teknolojisi sistemlerinde dnemli bir
¢Okme, kesinti veya giivenlik ihlali yasanmarmug olmakla birlikte, gelecekte bu tir bir
durumun gergeklesmeyeceginin garantisi bulunmamaktadir. Hassas verileri tehlikeye
maruz birakan bir glivenlik ¢okiisil, kesintisi veya ihlali yasanmas: halinde, Sirket’in
uretimi aksayabilir ve bu durum Sirket’in gelir kaybr vasamasma neden olabilir.

Yukarida siralanan durumlardan herhangi birinin gergeklesmesi, Sirket’in faaliyetterini,
mali durumunu ve faaliyet sonuclarini olumsuz yonde etkileyebilir,

Meveut sigorta policeleri, titm potansiyel zararlar karsiama noktasinda yeterli
olmayabilir. Bir kaza veya hasar durumunda veya bagkaca bir sekilde olusabilecek
tiim riskleri kapsayacak sekilde sigorta yaptirimast mimkiin degildir,

Sirket, varliklan icin gerekli olan sigortalan yaptirmasina ragmen yeterli sigorta
kapsamim elde edemeyebilir. Bu durum, piyasa kosuliarindan veya Sirket'in sigorta
tazminati talebi ge¢miginden kaynaklanabilir,

Buna ek olarak, §denecek sigorta primierinin artmas: halinde Sirket, sigorta kapsamimn
meveut haliyle gegerliligini koruyamayabilir veya Sirket, meveut durumu muhafaza
edebilmek igin Snemli derecede yiiksek bir maliyete katlanmak zorunda kalabilir.
Sigorta primlerindeki artig, Sirket’in fazliyetlerini, mali durumunu ve faaliyet
sonuglarini olumsuz ydnde etkileyebilir.

Sirket’in dogrudan zararina ek olarak, herhangi bir kaza ya da hasar nedeniyle taraf
oldugu anlagmalari feshetmesi gerektigi takdirde, Sirket’in ilgili anlasmalarm kars1
taraflanna karst sorumlulugu dogabilir.,

Sigortalanmamug veya sigortalarm kapsammn agan zarar veya sorumluluklarm meydana
gelmesi, $irket’in itibarina zarar verebilir ve dnemii dlglide tiretim kapasitesi kaybina
neden olabilir. Bu durum, Sirket’in faaliyetlerini, mali durumunu ve faaliyet sonuglarini
olumsuz ydénde etkileyebilir.

Sirket’in mevcut bor¢ yiikiimlilliikleri ve taahh litleri, Sirket’in gelecekte fualiyetlerini
devam ettirmek ve yeni is firsatlarin: degerlendirmek icin ihtiyac dupacad kaynaklara
erisimini kisttlayabilir,

g Sirket’in 30.09.2025 tarihi itibariyla toplam 348.879.662 TL finansal boreu bulunmakta
_:: olup bunlarin 207.043.152 TL’lik kismu kisa vadeli finansal borgtur. Sirket’in finansal
% borglar asagida belirtilen durumlar dahil olmak tizere faaliyetleri {izerinde dnemii

sonuglara yol acabilir;

* Bor¢ 0&deme vyikimlitliklerinden dolayt isletme sermayesini, yatirf
harcamalariny, satmn almalar ve diger genel kurumsal faaliyetleri finanse etr&{ ek
igin gereken nakdin azalmas, '
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*  Yeni finansman bulma kabiliyetinin sinirlanmasi ve yeni finansman maliyetinin
potansiyel olarak artmasi,

¢ Kur dalgalanmalarina ve faiz oranlanndaki degisimlere deha fazla maruz
kalinmasi,

¢ Sirket’in borcunun tamamim veya bir kismim vadesinde veya daha tnce yeniden
yapilandirmak veya yeniden finanse etmek zorunda kalmast,

» Sirket’in faaliyetlerindeki, faaliyet gosterdigi sektérdeki ve genel ekonomideki
degigikliklere kars1 planlama veya bunlara kargi onlem alma esnekliginin
azalmas: ve Sirket kirilganliginin artmasi.

Ayrica Sirket’in ABD Dolari ve Avro cinsinden borglar bulunmaktadir. Sirket’in déviz
borglulugu olmasma ragmen Sirket’in operasyonlari ve raporlamalari TL cinsinden
yapilmaktadir. Her ne kadar giincel durumda Sitket’in gelirleri YEKDEM kapsaminda
ABD Dolar1’na endeksli olsa da ézellikle Biyogaz Santrali’nin YEKDEM siiresi sona
erdikten sonra, gelirlerin TL bazmda olmast muhtemeldir. Ayrica Sirket'in mali
tablolarim TL cinsinden hazirlamas: dolayistyla diger para birimlerine, 8zellikle ABD
Dolar’na kargi, TL’nin degier kaybetmesi, ABD Dolari’na endeksli borcun ve faiz
giderlerinin artmasi nedeniyle Sirket’in kur zararlarnda artisa yol agabilir. Bu da Sirket
faaliyetlerini olumsuz etkileyebilir.

Sirket cesitli genel kredi stzlesmelerine taraftir ve bu volla bankalardan finansman
saglamaktadir. Bu sézlesmelerde bankanin Sirket’ten bilgi ve bel ge talep hakiki, teminat
ve ek teminat talep etme hakki, kredileri kat etme hakks, takas ve mahsup hakki gibi,
56z konusu banka lehine ve bu tarz genel kredi sozlesmelerinde mutat olan birgok
hiktm bulunmaktadir ve Sirket ilgili sézlesmelere taraf olarak bu hitkiimlere uyacagimi
taahhiit etmigtir. Sirket’in verdigi taahhiitlerden herhangi birine iliskin olarak temerriide
diigmesi bu s6zlesmelerin ihlaline yol agabilir. Sirket’in temerriidit durumunda bankalar
kredileri geri cagirabilir. Yukarida bahsedilen durumlardan herhangi birinin
gergeklesmesi, Sirket’in faaliyetlerini, mali durumunu ve faaliyet sonuglarim dnemli
3 slgide olumsuz etkileyebilir.

Sirket net isletme sermayesini ethin bir bicimde yonetemeyebilir, net isletme sermayesi
ve/veya biyiime firsatlars icin gerekli finansmam elverisli kosullarda elde
edemeyebiliv. Ayrica Sirket, finansal yakamliiliiklerini yerine getirme yetenegi ile
ilgili risklere tabidiy.

o

Sitket’in net igletme sermayesi gercksinimi; pazar kosullar, faaliyet performaps *T.
ve/veya kendi kontroliinde olmayan diger etkenlerle degiskenlik gosterehilir, Sirkey net;,
isletme sermayesi igin ihtiyag duydugu finansman: Ozsermaye ve genel ,‘

sézlesmeleri ve finansal kiralama sdzlesmeleri gibi cesitli finansman sézlesmd




yoluyla temin etmektedir. Sirket’in finansal yiikiimliliiklerini zamaninda yerine getirme
yetenegi, ekonomik sartlar, pazar sartlari ve yeniden finansman meveudiyeti de dahil,
Sirket’in kontrolii disinda olan ¢esitli faktorlere baglidur.

Sirket gelecekte faaliyetlerinden yeterli miktarda nakit akis: elde edemeyebilir veya
kredi ve/veya sermaye piyasalan gibi alternatif kanallardan finansman temininde zorluk
yagayabilir ya da ytiksek finansman maliyetlerine katlanmak durumunda kalabilir, Bu
duram Sirket’in karliliginda daralmaya ve mali yapisinda olumsuzluklara neden olabilir.

Sirket, finansman sézlesmelerinden dogan finansal yikiimliitiklerini zamaninda yerine
getiremedigi taktirde, sz konusu yitktimliilikkler bakamindan temerriide ditsecektir. Bu
da, ilgili kredi verenlerin Sirket’e kargt yasal takip baslatmalarma neden olabilir ve
Sirket borglarimn derhal muaccel hale gelmesine yol acabilir. Bu her iki durum da,
Sirket’in faaliyetleri, finansal durumu, faaliyet sonuclart ve gelecekle ilgili beklentileri
ve Sirket’in itiban {izerinde Gnemli olumsuz bir etkive neden olabilir.

Sirket’in bilylimesi igin ortaya gikabilecek finansman ihtiyaglarina iligkin olarak
Tirkiye ve diinyadaki siyasi veya ekonomik kosullarin olumsuz yonde degismesi
durumunda, finansman maliyetleri artabilir ya da Sirket highir sekilde finansman elde
edemeyebilir. S6zlegme kapsamindakiler de dahil olmak iizere, Sirket’in borglanm ifa
edememesi, beklentilerini, faaliyet sonuglarim ve mali durumunu Spemli olgtide

olumsuz etkileyebilir,

Dogal cevreye verilen herhangi bir zaravin Bivogaz Santrali’nin ve Giibre Uretim
Tesisi’nin insa edilmesi veya isletilmesinden kaynaklandifimin ileri siiriilmesi
dolayisiyla  uygulanan  yasal islem, uypumiutuk calismalar: ve/veya Biyogaz
Santrali’nde firetim faaliyetlerinin  durdurulmas, maliyetlerin artmasma yol
acabilecektir,

Faaliyetlerinin dogas: geregi $irket, cevre, saglik, gitvenlik, arazi kullanim sorunlar ve
v benzeri ¢ok ¢egitli yasal islem ve takibatlara maruz kalabilmektedir. Bunlar, ii¢tincti
kisilerce ileri siiriilebilecek sikayetler veya talepler seklinde ortaya ¢tkabilmektedir. Bu
sebeplerle Sirket, Biyogaz Santrali'nin ve Gibre Uretim Tesisi’nin varhigimin
rahatsizlik, Kirlilik vb. gevresel zararlara sebebiyet vermeyeces veya dojal ¢evre ya da
(msan saglign dahil) insanlar iizerindeki etkilerivle baglantili olarak Sirket’e karsi
> tazminat taleplerinde bulunulmayacagim garanti edememektedir. $6z konusu sikayet ve
rahatsizhklar, bagvuru siireci sirasinda bu faktdrler hesaba katilarak verilmis ingaat
izirleri ve diger ilgili izinlerde yer alan simrlamalara uyulsa dahi giindeme gelebilir.
_ #T C:p N
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etkilerin artmasindan kaynaklanabilir. Bu iddialar, ingaat izinleri veya diger ilgili
izinlerde belirtilen sinirlamalara uyulmasindan bagimsiz olarak ortaya ¢ikabilmektedir.

Yukarida agiklanan durumlardan herhangi biri nedeniyle yasal islem uygulanmasi
ve/veya liretim faaliyetlerinin durduruimasi, $irket’in masraflarinda artisa yol agabilir
ve bu durum Sirket’in faaliyetlerini, mali durumunu ve faaliyet sonuglarint olumsuz
ytnde etkileyebilir.

Elektrik ve giibre iiretim faaliyetleri strasinda yiriitiilen islemler ve baz dogal veya
toplumsal olaylar, Biyogur Santrali’nin ve Giibre Uretim Tesisi’nin faaliyetleri
bakimindan tehlike arz edebiliv, kazalara yol acabilir, maddi zarara sebep olabilir ve
iiretimin duraklamasina yol acabilir.

Biyogaz Santrali'nin ve Giibre Uretim Tesisi’nin isletilmesine yonelik faaliyetler,
bityilk ekipmanlarin isletilmesi, iletim ve dagitim sistemlerine elektrik verilmesi dahil
olmak tizere tehlikeli faaliyetleri gerektirmektedir. Dogal risklere ek olarak Sirket’in
yetersiz i¢ prosediirler uygulamasi, teknolojik aksakliklar, begeri hatalar veya dis etkiler
sonucunda ortaya g¢ikabilecek tehlikeler ve asafida siralanan durumlar, Biyogaz
Santrali’nin faaliyetlerinin dogas: geregi bazi tehlike ve riskier olugabilmektedir:

e Kazalar, yanginlar ve patlamalar,
» Elektrik arklar1 ve teknik arizalar sebebiyle tiretim kayiplan,

e Insaat ve altyap: hizmetleri ekipmanlan ve diger sebeke kullanicilarindan
kaynaklanan fictincii taraf zararlar,

o  Terdr saldirlar,
o Sebeke kaynakli zararlar,
s Deprem, sel, firtina, toprak kaymasi ve diger dogal afetler.

§yrlca Giibre Uretim Tesisi'nin faaliyetlerinden dolay1 asafida siralanan riskler
- Flugabilmektedir:

o Kazalar, yanginlar ve patlamalar,

e Teknik arizalar sebebiyle tretim kayiplari,

e Insaat ve altyap: hizmetleri ekipmanlarindan kaynaklanan tiglinct taraf zararlan,

£z
- =€
S» e Terdr saldirilan.
2 EBu tehlikeler, Snemli yaralanmalara, Sliimlere, Biyogaz Santrali’nde ve ekipmanlgd
m ”

ciddi hasarlara ve yikima yol agabilir.
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Bu olaylardan herhangi birinin meydana gelmesi, aragtirma, onarim, zararlarn
giderilmesi, ¢evrenin temizlenmesi, idari yaptirimlar, para cezalari ve faaliyetlerin
durdurulmas, Sirket’in gelir kayb: yasamasina sebep olabilir. Meydana gelen zararlara
iliskin yasal talepler, adli veya idari takiplere yol agarak Sirket’in sorumlulufunun
dopmasina veya itibarimin zedelenmesine neden olabilir, Buna ek olarak $irket’in
sigorta vaptirmasi, Sirket'in maruz kalabilecegi gelir kaybi, tazminat &demeleri,
finansman maliyetindeki artiglan karsilamada yeterli olmayabilir. Yukarida agiklanan
durumlardan herhangi birinin ortaya ¢ikmasi halinde bu durum Sirket’in faaliyetlerini,
mali durumunu ve faaliyet sonuglarim olumsuz yonde etkileyebilir.

Sirket, calisaniarinin veya diger iiciincii kisilerin olas: etik olmayan davraniglart veya
hukuka aykiry davranislary dolayisiyla visklere maruz kalabilir.

Sirket; calisanlarmin veya Sirket’in faaliyetlerinde yer alan diger figlincii kigilerin,
Sirket’in  uyum politikalarma veya gecerli kanunlara aykin davramslarda
bulunmayacaklar: konusunda herhangi bir garanti verememektedir. Sirket’in ¢aliganlan
veya diger liglincii kigilerin etik olmayan davramglart veya yolsuzlukla miicadele
kurallarinin, uluslararast yaptirimlara iliskin dilzenlemelerin, kara para aklamanin
onlenmesi dahil her tiirlii kanun ve ydnetmeliklerin ihlali, Sirket’in Snemli para
cezalarina carptirilmasina neden olabilir, Sirket’in belirli projelere katilmasim
engelleyebilir veya meveut szlesmelerin feshi gibi birgok diger sonuca yol agabilir.
Sirket, calisanlarmn veya diger tigiinci kigilerin gegerli kanun, kural veya prosediitlere
uymamast veya uymadiklarindan giphe edilmesi durumunda Sirket bu sebeple
yasayabilecegi itibar kaybmdan olumsuz etkilenebilir. Bu durum, Sirket’in
faaliyetlerini, mali durumunu ve faaliyet sonuglarini olumsuz yénde etkileyebilir.

Sirket, iliskili taraf islemleri yapnugtr ve yapmaya devam edebilecekiir,

Sirket, olagan faaliyetleri dahilinde, iligkili taraf islemleri yapmigtir ve yapmaya devam
etme niyetindedir.

Sirket’in, 31.12.2022 tarihinde sona eren dénemde Nuh Acar Ingaat Enerji A.S.’ye
4,454,445 TL ticari borcu, Mustafa ACAR’a ise 40.081.969 TL ticari olmayan borcu ve
31.12.2023 tarihinde sona eren ddnemde Biotransport Lojistik Tarim Sanayi Ticaret
A.S8.’ye 210.218 TL ticari borcu, Mustafa ACAR’a 109.174.567 TL, Burak ACAR’a
27.083.527 TL ve Nuh ACAR’a 3.169.434 TL olmak ilzere toplam 139.427.528 TL
ticari olmayan borcu bulunmaktadir. Sirket’in 31.12.2024 tarihinde sona eren donemde
iligkili tarafi olan Mustafa ACAR’a 110.252.099 TL, Burak ACAR’a 34.773.358 TL ve

tarihinde sona eren dénemde iliskili tarafl olan Mustafa ACAR’a 44.455.120 TL:?"/N u'].;';
ACAR’a 13.343.313 TL ticari olmayan borcu bulunmaktadir. Sirket, Biot:ra?ﬁsp

- If Kapi pE2%
NP Pl 0./ F88 004 1T
iR '4bff'c?049'324b01' Vs
dokuman-dogrulama

Efvikdere Cad. L
' u:i;*. istanbul

4 10: 270189




Insaat Enerji A.S,”den ise insaat hizmeti temin etmigtir. {ligkili taraflara olan uzun vadeli
diger borglarm kaynagi $irket’in eski ortaklarindan yatiim ve isletme giderleri i¢in
alman ticari olmayan finansman borclardir.

SPK. ve vergi daireleri, Sirket’in iligkili taraf iglemleri tizerinde denetimler yapabilecek
olup ilgili kurumlarm Sirket’in iligkili taraf iglemlerinin emsallere uygun olmadiZini
iddia etmeleri ve bir ceza tahakkuk ettirmeleri durumunda Sirket’in tek tek veya toplu
olarak iligkili taraf iglemleri, Sirket’in faaliyetlerini, mali durumunuy ve faaliyet
sonuglarini olumsuz ydnde etkileyebilir,

Kilit personelin kaybedilmesi veya kilit personel ve nitelikli ¢alisaniarmn Sirket
biinyesine dahil edilememesi ya da ge¢ dahil edilmesi, Sirket'in biiyiimesini
sinirlandirabilir ve faaliyeflerini olumsuz etkileyebilir,

Sirket faaliyetlerinin bagarisi, Biyogaz Santrali’nin ve Giibre Uretim Tesisi’nin igletme
ve bakimindan sorumlu olan teknik personel dahil yonetim, yonetici miidtirler ve diger
kilit alisanlarin tecriibesine ve bunlar tarafindan saglanan hizmetlere dayanmaktadr,
Buna ek olarak, Sirket'in bilgi birikiminin biylk bir bolimd, ic kaynaklardan
geligtirilmistir ve dolayisiyla dig kaynaklar ile degistirilmesi glictiir.

Sirket’in icinde bulundugu sektdrde, Sirket’in organizasyonuna benzer bir
organizasyonu etkin bir sekilde ytinetebilecek iist diizey yoneticilerin yan sira, teknik
uzmanhga veya sektSr uzmanhgina sahip nitelikli calisanlann istihdami konusunda
ciddi bir rekabet s6z konusudur. Kilit personellerin ézellikle rakip firmalarca istihdam
edilmesi veya kilit personel ve nitelikli ¢ahisanlarin ise alinamamas: ve muhafaza
edilememesi, Sirket’in bilgi birtkimi ve liderlik kabiliyetlerini olumsuz etkileyebilir,
Bahsi gegen durumlardan herhangi birinin gergeklesmesi, Sirket’in faaliyetlerini, mali
durumunu ve faaliyet sonuglarmt olumsuz yonde etkileyebilir.

Sirket'in paylart piyasada islem gormeye basladiktan sonra, Sirket’in hakim ortagt
Sirket sermayesine sahip olmaya devam edeceginden hakim ortagin menfaatleri,
pivasada yarrim yapan pay sahiplerinin menfaatleri ile drtiismeyebilir.

Halka arz 6ncesinde Re-Pie Portfsy Yonetimi A.S. Arf Girigim Sermayesi Yatirim
Fonu, Sirket’in sermayesinin dogrudan %95,02sine sahiptir. Halka arz sonrasinda da

RE-PIE Portfsy Yénetimi A.S. Arf Girisim Sermayesi Yatim Fonu’nun Sirket
tizetinde kontrol sahibi olmaya devam edecegi diigiinilmektedir.

Gelecekte RE-PIE Portfdy Yonetimi A.$. Arf Girigim Sermayesi Yaturim Fonu ile
yatirimetlarin menfaatleri her zaman drtiismeyebilir. Vo
Sirket’in hakim pay sahibi Re-Pie Portfdy Yonetimi A.S. Arf Girigim Sermaé?esi,;a

»

Yatirim Fonu gogunluk hissedar olmaya devam ettigi sirece bu durum, Sirkgt’i
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tnemli politikalarim, Halka Arz Edilen Paylar’t satin alanlarin menfaatleri ile catisacak
sekilde etkileyebilir.

5.2. Thrager’min iginde bulundugu sektdre iliskin riskler:

Tiirkiye, Sirket’in faaliyet giostermekte oldugu sektirler ve Sirket’in faaliyetleri
kiiresel makroekonomik kogullardan olumsuz etkilenebilmekiedir.

Yurt dis1 ve vurt i¢i piyasalarda olusabilecek ekonomik krizler, daralmalar,
devaliiasyon, enflasyon, siyasi riskler, kiiresel veya bolgesel bazda yasanabilecek
ekonomik ve finansal krizler, jeopolitik riskler Sirket'in faaliyetlerini etkilevebilir.
Ayrica kur, faiz politikalar, yliksek enflasyon ve devaltiasyon gibi makroekonomik
faktorler Sirket’in hammadde tedarikini, maliyetlerini ve miisterilerinin faaliyetlerini
etkileyebilir, miigterilerinin taleplerini distrebilir. Maliyetierde ani dalgalanmalar
ongorillebilirlifin azalmasina sebep olabilit ve Sirket’in faaliyetlerini, finansal
durumunu, faaliyet sonuclanm ve ilerive ydnelik beklentilerint olumsuz ydnde

etkileyebhilir.

Sirket’in faalivetleri ve finansal durumu Tlrkiye’deki yiiksek enflasyon orani, faiz
oranlari, kurdaki dalgalanmalar, TL. deki deger kayb1 ve licret artiglarinin devam eden
etkileri ve dig ticaret agi@1 gibi bunlarla sinirl olmamak tizere gegitli olumsuz ekonomik
ve finansal kogullardan etkilenmektedir. Ozellikle Sirket’in Biyogaz Santrali’nin ve
Giibre Tesisi’nin faaliyetlerinin stirdiirebilirigi kapsaminda ihtivag duyulan hammadde,
navlun, tesisin bakim ve siirekliligi i¢in gerekli olan bakim onarim alet ve edevatlan
kur dalgalanmalarindan veya yiliksek enflasyondan etkilenmektedir. Maliyetlerin kur
dalgalanmalarindan veya enflasyondan etkileniyor olmasi Sirket’in finansal durumunu
olumsuz yénde etkileyebilir, Sirket’in kar marjiun azalmasina veya Sirket’in zarar

etmesine sebep olabilir,

Faaliyetlerin siirdtirebilirligi igin gerekli techizatin tedarik maliyetinde meydana
gclcbilccek artiglarin, Sirket’in elektrik satig gelirlerine yansitilmasi herhangi bir sekilde

mkiin olmayip, organik ve organomineral giibre fiyatlarina ise maliyetierdeki artig
§c;ﬂsunde bire bir yansitilmast miimkiin olmayabilir. Tedarik fivatlarindaki artiglarin
5 g rket’in glibre Grlinlerine yansitilmas: durumunda ise Sirket iirtinlerine olan taleplerde
: iza ma ve dolayisiyla satis hacminde distisler yaganabilir. Amlan ekonomik ve finansal
ogullar; Sirket’in stregelen faaliyetlerini, finansal durumunu ve gelecege ybnelik
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etkileyebilir. Makroekonomik kogullar tizerindeki hethangi bir olumsuz gelisme,
tiiketiciletin ve isletmelerin genel elektrik talebinde azalmaya neden olabilir.

Ek olarak niifus artigindaki dorgoniuk, geng ve kentsel niifustaki azalma veya
dijitallesmedeki duraksamalar gibi demografik faktérler de elektrik talebini azaltabilir.

Son olarak, elektrik talebi, elektrik tiketimindeki mevsimsel degiskenlikler nedeniyle
de dalgalanma gostermektedir. Elektrik tilketimi, genel olarak, yiksek 1sitma ve
aydinlatma ihtivaglan nedenleriyle ks aylarinda ve iklimlendirme ve sogutma
ihtiyaglan nedeniyle yaz aylarinda artmasina kargilik, 1sitma veya sogutma ihtiyacinin
azaldigs ilkbabar ve sonbahar aylarinda azalmaktadir. Sirket, elektrik tiiketiminde iklim
degisiklikleri ya da mevsimsel bazda yasanan degigkenliklerin  Sirket’in
Sngoremeyecegi veya karsithfinda gereken Onlemleri alamayacag bir sekilde
etkilenmeyecegini garanti edememektedir. Bu durum, Sirket’in irettigi elektrik igin
ongordigii genel talep diizeyinde bir azalmaya veya kesintiye neden olabilir.

Vukarida belirtilen makroekonomik ortam, demografik faktérler veya mevsimsellik gibi
faktorlerden herhangi biri, Sirket’in tirettigi elektrige olan talebi etkileyebilir. Bu durum,
Sirket’in faaliyetlerini, mali durumunu ve faaliyet sonuglarmi olumsuz etkileyebilir.

Elektrik piyasasi fiyatlari ve tahmini fiyatiar, dnemli dlciide degiskenlik gosterebilir.

Spot elektrik  piyasasmdaki elektrik  fiyat, Onemli digtide  depigkenlik
gosterebilmektedir. Isbu izahname tarihi itibariyla Biyogaz Santrali’nin kalan ortalama
YEKDEM siiresi yaklastk 5 yildir. Bu nedenle Sirket, halihazirda spot elektrik
piyasasindaki fiyat dalgalanmalarmin etkilerinden bityiik 6lglide korunmusg durumdadir.
YEKDEM, bir yenilenebilir enerji santralinin igletmeye alinma tarihinden itibaren on
yil siiteyle (venilenebilir enerji kaynagina bagl olarak farkhilik gosteren) dolara
endeksli sabit bir satis fivat: uygulamasiyla yenilenebilir enerji santrallerine tesvik
saglamaktadir, Buna karsilik YEKDEM’den en gok 10 yil boyunca faydalanilabildigi
icin, Biyogaz Santrali igin stirenin dolmasi sonrasinda Sirket, Biyogaz Santrali i¢in
YEKDEM’den faydalanmaya devam edemeyecektir.

.

Q% Biyogaz Santrali’in YEKDEM siirelerinin sona ermesi halinde Sirket, Orettigi elektrigi
28 spot elektrik piyasasinda spot piyasa fiyatindan satacaktir. Spot elekirik piyasa fiyatlari,
elekirik arz ve talep fakidrlerinden etkilenerek degiskenlik gosterebilmektedir.

Yeni YEKDEM tarifesi, meveut YEKDEM tarifesine gore daha diglik fiyatlart
sunmakta ve tarife her tig ayda bir enflasyon ve doviz kuru defisikliklerine gdre
giincellenmekte olup fiyat st limiti ABD Dolar: cinsinden belirlenmistir. Ha.lihanrd
yeni YEKDEM spot piyasa elektrik fiyatlarmdan daha yilksek olsa da gelecekte,bu

durnmun devam etme garantisi bulunmamaktadir. $irket YEKDEM veya ;{ pot.'.""
piyasadan satma tercihini yrllik olarak sonraki 1l icin segme hakkina sahiptfir. Egeﬁ en%
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YEKDEM, spot piyasa elekirik fiyatlarindan daha diigiik olursa sonraki yil igin spot
piyasadan satma tercihini kullanabilecekiir.

Yenilenebilir enerji icin saglanan devlet destefinin azalmas: veya kesilmesi ya da
devietin enerji politikasimdaki ve enerji mevzuatindaki diger degisiklikler, Sirket’in
gelecekteki yatirim ve biiyiime planiarim olumsuz etkileyebilir.

Tiirkiye’de yenilenebilir enerji kaynaklarmn geligtirilmesi ve yenilenebilir enerji
tiretimi, devletin YEKDEM gibi diizenlemelerinden ve mali desteginden
faydalanmaktadir, Tiirkiye’nin yenilenebilir enerjinin geligtirilmesini aktif bir sekilde
destekleyen politika ve destek mekanizmalarmi benimsemis olmasma karsilik, bu
yaklagim gelecekte degisebilir.

Ek olarak yeni YEKDEM fiyatlan, TL cinsinden belirlenmis olup tist limiti ABD Dolart
cinsinden belirlenmistir. Yeni YEKDEM fiyatlar, her ii¢ ayda bir enflasyon ve déviz
kuru degisikliklerine gore giincellenecektir. Yeni YEKDEM tesvik fiyatlar, her ti¢ ayda
bir enflasyon ve déviz kuru degisikliklerine gore giincellenecek olsa da finansmantn
doviz ile saglanmasi halinde, Sdeme vadesi geldiginde doviz kurundaki dalgalanmalar
tam olarak yakalanamayabilir ve boylece Sirket’in gelistirme asamasindaki meveut
yenilenebilir enerji proj clerinden beklentileri kargilanmayabilir.

{1gili tegvik politikalarimn yiiriirlitkten kaldirilmas) veya bu politikalarda yapilabilecek
olumsuz degisiklikler veya bunlarin uygulanmasiyla ilgili sorunlar ve belirsizlikler,
Sirket’in faaliyetlerini, mali durumunu ve faaliyet sopuglarini olumsuz etkileyebilir.

Sirket, elektrik, giibre ve karbon sertifikast satiglarindan kaynaklanan tahsilat riskine
tabidir.

Sirket, elekirik tiretimi kapsaminda YEKDEM sonras dsnemde alacaklarim zamaninda
veya hig tahsil edemeyebilir. Bunun yaninda giibre satiglarim hem yurtigine hem de
yurtdigina gergeklestirmekte olup, hem yurtiginde hem de yurtdiginda giibre satig
gelirlerinin tahsilinde gecikmeler veya eksik tahsilat/hig tahsil edememe durumlanyla
karsilasabilir. Karbon sertifikast satiglarinda ise sdzlesme imzalamakta ve sfzlegmeye
uygun olarak tahsilat gergeklestirmeyl beklemektedir. Ancak karbon sertifikalarmin
_ - satiginda da sbzlesmeyle satiy yapilsa dahi Sirket karg taraf kredi tiskine tabidir.
' ;_ Sirket’in misterilerinin i¢inde bulundugu nakit sikintilart ve ddeme zorluklan gibi mali
N sorunlar, Sirket’in, alacaklarn, zamaninda ve tam olarak tahsil edebilmesini
engelleyebilir. Ayrica Sirket, alacaklarini tahsil edebilmek amaciyla dava agrmak
durumunda kalabilir. Bu durum da Sirket igin ek masraf dogurabilir. Sirket’in icra
takibine konmu tutarlari artabilir. Sirket’in alacaklarini herhangi bir gekilde #hs]
edememesi, Sirket’in faaliyetlerini, faaliyet sonuglarmi, mali durumunu,
yonelik beklentilerini olumsuz etkileyebilir.
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Alternatif enerji kaynaklarinin bulunmast ya da alternatif enerji kaynakiarina talebin
artmast durumunda Sirket’in faalipetleri ve finansal durumu olumsuz etkilenebilir.

Yenilenebilir enetji sektorii mzla gelismektedir ve degisim i¢indedir. Teknolojik
gelismeler neticesinde gelecekte giines enerjisi sistemlerine nazaran deha dusik
maliyetleri olan ucuz enerji kaynaklariun bulunmasi halinde, sektdrde faaliyet gbsteren
sitketlerin faaliyetleri olumsuz etkilenebilir. Bu durum, beklenen finansal performansi
onemli olgiide depistirebilir ve sektdrde faaliyet gbsteren sirketlerin faaliyetlerini ve
finansal durumunu olumsuz etkileyebilir.

Giibre stoklarimmn zavar gérmesi, Sirket’in faaliyetlerini olumsuz etkileyebilir.

Sirket, giibre (retim tesisinde tiretmis oldufu satisa hazir giibreleri satig
gergeklestirilene kadar tesisinde muhafaza etmektedir. Her ne kadar stok sahalarinda
gerekli tedbirler almmig olsa da, yangm, hirsizhik, vb. herhangi bir sebeple sonucu
Sirket, giibre stoklarim kaybedebilir ve bu durum Sirket’in finansal durumunu olumsuz
etkileyebilir. Sirket tiim stoklarm yangn riskine karst sigortalan olsa da bu sigorta zayi
olan stoklarin maliyetini karsilamaktadir.

Organik ve organomineral giibre satislare mevsimsellikten etkilenebilmektedir,
mevsimsellik kaynakl Sirket’in kontrolii digmdaki faktorler Sirket'in giibre
satiglarint ve fualiyet sonuglarim olumsuz yonde etkileyebilir.

Organik ve organomineral giibre satiglar, hasat ve ekim donemlerindeki mevsimsellie
baglidir, Siddetli yagmur, dolu, sel, donma, kuraklik ve firtina gibi hava kogullar ile
yangin gibi dogal afetler Sirket’in organik ve organomineral giibre satis1 gergeklestirdigi
miisterilerinin ihtiyaglar olan glibre miktarinda defigimlere neden olabilmektedir.

Olumsuz hava kosullar: ve afetler, hasat veya ekim donemlerinde gecikmelere veya
aksamalara yol acabilir, bu durum Sirket’in misterilerimn organik ve organomineral
giibre siparislerinin gelecek dénemlere ertelenmesine veya tamamen iptal edilmesine
neden olabilir. Bahsi gegen durumlarin gergeklesmesi halinde Sirket’in faaliyet
sonuclarm: olumsuz yonde etkileyebilir.

sayis1 siirekli olarak artmaktadir. Rekabet biiyiik dl¢fide fiyat, triin kalitesi, sirket itiban
ve hlzmete dayanmaktadlr Sirket’in Girlinlerini karl1 bir sekﬂde ﬁyatlandlrma kablhyetl
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giibre sektoriinde teknolojik geligmelere neden olabilir, bu durum rekabeti artirabilir.
" Sektorde gergeklesecek olasi birlesmeler ve/veya devralmalar daha az sayida girketin
daha fazla kaynaga sahip olmasina neden olabilir. Isbu durum Blgek ekonomisi
bakimndan daha fazla kaynaga erisimi olan sirketlere rekabette avantajlar saglayabilir.

Rakipler miisterilerin degisen ihtiyaglarina daha mzli tepki verebilir ve kendilerini daha
etkili bir sekilde farklilagtrabilir. Sonug olarak, Sirket gelecekte Snemli fiyat, matj veya
hacim diigtisleriyle kars1 kargiya kalabilir ve bu durum Sirket’in faaliyetleri, faaliyet
sonuglar: veya mali durumu tizerinde olumsuz bir etki yaratabilir.

Tarim sektbrii, hammadde fivatlarnindaki deZisikliklerden etkilenmektedir. Sirket'in
tarum sektériinde faaliyet gosteren miisterilerive dolayisiyla Sirket tarum sektdriindeki
hammadde fipatlanndaki  degisikliklerden  kaynaklanan  visklere  maruz
kalabilmektedir.

Tohum ve akaryakit gibi tarim sektériintin {iretimde kullandi31 hammadde fiyatiarmdaki
dalgalanmalar, tarim sektdriindeki toplam maliyetin artmasina neden olabilir. Isbu
durum Sirket’in organomineral giibre satig1 gerceklestirdigi miigterilerinin faaliyetlerini
ve gelecek beklentilerini olumsuz yonde etkileyebilir. Sirket’in organomineral giibre
satisi gergeklestirdigi miisterilerinin zarar etmeleri veya karlarmin azalmasi, isbu
sirketlerin Sirket’in satigim gergeklegtirdigi organomineral glibrelere olan talepte
azalmalara neden olabilir.

Sirket’in gerceklestirdigi karbon sertifikast satislary, gorece yeni bir sektér olup

Sirket’in kontrolii disinda gerceklesebilecek gelismeler Sirket’in Sfaaliyetleri, finansal

durumu, faalivet sonuglar: ve gelecege yonelik beklentileri dizerinde olumsuz etkiye
" sebep olabilir.

Karbon ticareti, Birlesmis Milletler iklim Degisikligi Cergeve Sdzlesmesi' ve Kyoto
Protokolii? kapsaminda getirilen karbon emisyonu smirlamalar: neticesinde olugmus ve
szellikle Paris Anlasmast kapsamimda hiz kazanmis yeni bir sektordiir. Meveut durumda
Paris Anlasmasi’nin imzaet iilkelerinin bir kisminda karbon ticaretine iligkin yasal bir

:"‘?"‘ o g’g dtizenleme bulunmamakla beraber goniillillik esasma dayal karbon borsalan faaliyet
= Z gg gbstermektedir. Sirket Gold Standard projesi kapsaminda goniillilik esasma dayal
- . karbon sertifikast ticareti gerceklestimmekte olup 31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024

: tarihlerinde sona eren donemler itibanyla Sirket’in karbon sertifikasi satig gelirleri
D sirasiyla 41.132.520 TL, 152.865.971 TL ve 35.203.288 TL olarak gerceklesmistir. Bu
gelirler amlan donemlerde toplam net satis gelirlerinin sirasiyla, %44,96, %36,03 ve
%424,51°ini olusturmaktadar. #
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Mevcut durumda Tiirkiye'de hentiz karbon fiyatlandirmasina iligkin yasal bir diizenleme
bulunmamaktadir. Tiirkiye, 2015 yilinda Paris Anlagmasi'm?
emisyonlarm azaltma taahhiidiinde bulunmustur, figili anlagma uyarmea Tiirkiye'nin

imzalams ve karbon

2030 vilma kadar sera gazi emisyonlarim %21 oraninda azalimas: hedeflenmekte olup
bu kapsamda karbon fiyatlandirmasina iligkin yasal bir diizenleme hazirlanmas:
beklenmektedir.

Isbu yasal diizenleme Sirket’in ve/veya piyasanin beklentilerinden farkl: sartlar
igerebilir, beklenen zaman aralifinin disinda ¢ikabilir veya hazirlanmayabilir, Paris
Anlagmasi’nin diger imzaca iilkeleri, ABD’nin 2020 yilinda anlagmadan ¢ekildigi gibi
anlasmadan g¢ekilebilir. Isbu durum karbon ticaretini gerekli kilacak yasal dizenleme
ihtiyacin kismen veya tamamen ortadan kaldirabilir,

Teknolojik ve diger gelismeler sonucu global karbon emisyonunun azalmasi veya
tamamen elimine edilmesi stz konusu olabilir, isbu durum karbon ticaretine olan talebi
azaltabilir veya tamamen ortadan kaldirabilir.

Yukanda belirtilen durumlarin herhangi birinin gerceklesmesi Sirket’in faaliyetleri,
finansal durumunu, faaliyet sonuglarim ve gelecege yonelik beklentilerini olumsuz
yonde etkileyebilir.

5.3. Thrae edilecek paylara iliskin riskler:

Ihrac edilen paylar itk kez halka agtk bir piyasada islem gireceginden fiyat ve hacim
dalgalanmast yasayabilir.

Halka arz isleminden &nce, Sirket’in paylan Tirkiye'de veya yurt disinda halka agik
herbangi bir piyasada iglem gbrmemigtir. Halka arzin gerceklesmesinden sonra Halka
Arz Edilen Paylar’a iligkin bir piyasanin olusacagina ve gelisecegine veya bu tiirden bir
piyasa gelisse bhile mevcudiyetini devam ettirecegine iligkin higbir glivence
bulunmamaktadir. Buna ek olarak, Halka Arz Edilen Paylar’a iliskin olugan piyasanin
likiditesi de Halka Arz Edilen Paylar’1 elinde bulunduranlann sayisina, yatirmeilarm
Halka Arz Edilen Paylar’a iliskin bir pazar olusturmalarindaki menfaatlerine ve diger
- fakiBrlere bagl: olacaktir. Halka Arz Edilen Paylar'a iligkin aktif bir islem piyasasi
olusmayabilir veya bu piyasa stirdiiriilebilir olmayabilir ve bu durum da yatmmeilarin

F~3halka arz kapsaminda satin aldiklart paylara iligkin alim ve satim iglemleri yapma
imkanlanm olumsuz ydnde etkileyebilir. Halka Arz Edilen Paylar’a iliskin pazarin
simrl olmasi, Halka Arz Edilen Paylar’i elinde bulundurantarin bu paylan arzu ettikleri
miktarda, fiyatta ve zamanda satma kabiliyetlerini olumsuz etkileyebilir ve Halka Arz_
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Edilen Paylar'mn islem gordiigi fiyatin defiskenligini etkileyebilir. Fiyat, halka arz
fiyatimin altina ditgebilir.

Halka arz fivat:, Halka Arz Edilen Paylar’n, halka arz edilecegi pazarda islem gﬁfdﬂgﬁ
fiyati ya da gelecekteki performansim yansitmayabilir. Ayrica Sirket’in faaliyet
sonuglar ya da finansal performansi, isbu izahnamede deginilen risk faktérleri veya
diger kosullar nedeniyle analistlerin veya yatmmeilarin beklentilerini kargilamayabilir.
Halka Arz Edilen Paylar’m degeri, Sirket’in ve rakiplerinin finansal performansinda
meydana gelecek degisikliklere, kiiresel makroekonomik kogullara ve diger etkenler ile
izahname setinde depinilen risk fakiorleri kapsamnda ele alinan kosullar ya da diger
kosullara tepki olarak Snemli dalgalanmalara maruz kalabilir. Sirket’in faaliyet
sonuglarinda meydana gelebilecek dalgalanmalar veya analistletin ya da yatirimetlarin
beklentilerinin karsilanmamasi, Halka Arz Edilen Paylar’in iglem gordigi fiyatin
diismesine yo! a¢abilir ve yatirimeilarin halka arz kapsaminda aldiklari paylar: halka arz
fiyatindan veya bu fiyatin iizerinden satma imkanian higbir zaman olmayabilir.

Sonug olarak, halka arz kapsaminda Halka Arz Edilen Paylar’s satin alan yatinmecilar,
Halka Arz Edilen Paylar’a yonelik yatrimlarinmn tamammi veya bir kismint
kaybedebilir.

Sirket’in halka aciklik oram sunirhdir ve paylarin likiditesi ve pay fiyatt fizerinde
bunun olumsuz etkisi olabilir,

Halka arz islemi tamamlandiktan sonra, toplam 47.000.000 TL nominal degerli pay
BiST’te iglem gorecektir. %25,71 oramndaki halka agiklik, paylarin likiditesin olumsuz
etkileyebilir, paylarm alim-satim hacminin disiik olmasina neden olabilir ve sonug
olarak pay fiyat1 tizerinde olumsuz etki yaratabilir,

Paylar Borsa’da islem gormeye bagladiktan sonra paylara iligkin likidite olugmamasi
durunmunda pay sahipleri, istedikleri miktar, zaman ve fiyat {izerinden paylarim
satamayabilir.
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TL'nin degerindeki dalgalanmalar, Halka Arz Edilecek Paylarin  deferini
etkileyebilir.

Halka Arz Edilen Paylar icin kote edilen fiyat TL cinsinden olacaktir. Ayrica, Halka Arz
Edilen Paylar paylar balammdan Sirket’in dafitacagi kar paylar, TL cinsinden
ddenecektir, Sirket mali tablolart da TL cinsinden diizenlenmektedir. TL’nin
degerindeki dalgalanmalar, Halka Arz Edilen Paylar’in degerini etkileyebilir.
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Halka arzin gerceklesmesinin ardindan Halka Arz Edilecek Paylar’a iliskin pazarmn
likiditesi Halka Arz Edilecck Paylar’s elinde bulunduranlarin sayisina, yatinmeuarm
Halka Arz Edilecek Paylar’y satin alma ve satma hacmine, iglem sikhfma ve diger
faktoriere baglt olacaktir. Halka Arz Edilecek Paylar’a iliskin aktif bir iglem pazart
olusmayabilir veya bu Pazar siirdirillebilir olmayabilir. Bu durumda yatirnmeilarn
halka arz kapsaminda satin aldiklar: Halka Arz Edilecek Paylar’a iligkin ahm ve satim
islemleri yapma imkanlari olumsuz ydnde etkilenebilir. Halka Arz Edilecek Paylar’a
iligkin pazarda likiditenin digik olmasi, Halka Arz Edilecek Paylar’1t elinde
bulunduranlarin bu paylar1 arzu ettikleri miktarda, fiyatta ve zamanda satma kabiliyetini
olumsuz yonde etkileyebilir ve Halka Arz Edilecek Paylar’in islem gbrdiifl fiyatin
degiskenligini artirabilir. Halka Arz Edilecek Paylar'm fiyati, zaman zaman Snemli
boyutta dalgalanlara maruz kalebilir. 86z konusu dalgalanmalar, Sirket’in mali
performanstyla ya da gelecege yonelik kazang beklentisiyle de ilgili olmayabilir. Sonug
olarak, piyasada yasanacak gemel bir digtis, hisse senetlerine yonelik vergisel
degisiklikler, ya da benzer sermaye piyasast araglarina yonelik piyasalarda yaganacak
diigiigler, Halka Arz Edilecek Paylar’a iliskin jslem pazan ile Halka Arz Edilecek
Paylar’a iliskin olugan pazann likiditesi tizerinde olumsuz etki dogurabilir.

Halka arz fiyati, Halka Arz Edilecek Paylar'in halka arz edilecegi pazarda ikincil
pivasada iglem gordiigii fiyat ya da gelecekieki performansim yansitmayabilir. Ayrica,
Sirket’in faaliyet sonuglar: ya da mali performansi, bu béliimde deginilen risk faktorleri
veya difer kosullar nedeniyle analistlerin veya yatummeilarin - beklentilerini
kargilamayabilir. Halka Arz Bdilecek Paylar'm fiyats Sirket’in ve rakiplerinin finansal
performansinda meydana gelebilecek degisikliklere, kiiresel makroekonomik kosullara,
rakiplerin faaliyetlerine ve diger etkenler ile bu bolimde deginilen risk faktorleri
kapsarminda ¢le alman kogullar ya da diger kogullara tepki olarak Snemli dalgalanmalara
maruz kalabilir. Sirket faaliyet sonuglarnnda meydana gelecek dalgalanmalar ve
wanalistlerin ya da yatimetlarin beklentilerinin kargilanamamast, Halka Arz Edilecek
%Pay]ar’m islem gorecegi fiyatin dilsmesine yol agabilir ve yatirimetlar halka arz
g’vdk apsaminda aldiklan Halka Arz Edilecek Paylar’i halka arz fiyatindan veya onun

- % olarak, halka arz kapsaminda Halka Arz Edilecek Paylar’1 satin alan yatirnmeilar Halka
Sy Arz Edilecek Paylar’a yonelik yatirimlarinin tamamint veya bir kismint kaybedebilir.

Halka Arz Edilecek Paylar’in ileride bilyitk miktarlarda satilmast, bedelli sermaye
artirtmn yapimast ya da bu gibi satiglarin gerceklesebilecefine yonelik algi, Halka
Arz Edilecek Paylar’m piyasa degemu olumsuz yénde etkileyebilir. .
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Istanbul’da 6zel emir ile ve/veya toptan satig iglemlerine konu etmeyecegini kabul,
bevan ve taahhiit etmistir.

Vitkarida belirtilen siireler sona erince mevcut ortaklar Sirket sermayesinde sahip
olduklart (B) grubu hamiline paylardan Borsa’da satig yapabilir. 86z konusu islemler
pay fiyatlar tizerinde olumsuz etki yaratabilir.

Sirket, pay sahiplerine kdr payt 6dememeye karar verebilir ya da gelecekte kir payr
dagitamayabilir.

Halka agik sirketler, ilgili mevzuat ve Kurul diizenlemeleri uyarinca hazirlanan esas
s6zlesmeleri ve hissedarlarinca benimsenen kér dagitun politikalar dogrultusunda kar
payi dagitmaktadir. Halka agik sirketler, kendi takdirlerinde olmak tizere, nakden
ve/veya bedelsiz paylar seklinde kér pay: dagrtabilecekleri gibi, kén sirket blinyesinde
tutmaya da karar verebilirter. Mevcut olmasi halinde, gelecekteki kann fiilen 8denmesi
ile bu 8demenin sekli ve de bunlarnm tutarlari, yeterli kér elde edilmemesi, dagitilabilir
kar ve yedek akgelerin miktan, net igletme sermayesi gereksinimleri, finans maliyetleri,
sermaye harcamalan ve yatirim planlari, hasilat, karlilik seviyesi, borg-6zsermaye orans,
pay sahiplerinin kéir pay: hedef ve beklentileri ile ySnetim kurulunun farkly zamanlarda
kendi takdiri dogrultusunda ilgili addedecei diger faktdrler de dahil ancak bunlarla
sinirh olmaksizin birtakim etkenlere bagh olacalktir.

Sirket onemli Slgiide kér elde etse bile, ydnetim kurulunun séz konusu kérm
ozkaynaklann giiglendirilmesi, yeniden yatirm ya da sirket satm alimlar: vasitasiyla
pay sahiplerine daha yliksek bir deger yaratacagm distinmesi gibi bagka amaclarla
kullanilmas: duramunda karin kullanymina iliskin genel kurula sunacagt éneri kér pay
sdenmemesi yéniinde olabilir. Sonug olarak, $irket’in gelecekteki kir pay1 édemeleri
degiskenlik arz edebilir ve kisith olabilir.

Sirket’in ortakhik yapismda veya mevcut ortaklar: arasindaki iligkide meydana gelen
gelismeler Sirket’i olumsuz yonde etkileyebilir.

A Grubu pay sahibinin sahip oldugu paylan gelecekte ligiinct kisilere satmasi halinde
Sirket’in veni ortagt ya da ortaklar Sirket’in idaresi konusunda meveut A Grubu pay

XV 0. 7342088045

- sahibi ile aym performans: gosteremeyebilir veya menfaatleri Sirket’in ya da diger pay
A> sahiplerinin menfaatleriyle &rtiigmeyebilir. Benzer bir gekilde, Sirket’in meveut
L Mrtaklan arasmdaki iligkinin bozulmas1 Sirket’in faaliyetlerini olumsuz ytnde
etkileyebilir. Bu durumlardan herhangi birinin meydana gelmesi Sirket’in faaliyetlerini
ve finansal performansini olumsuz ydnde etkileyebilir.

Ihraccr’min finansal performanstmn beklentilerin altinda olusmast veya serZ

piyasast kosullarimin kétiilesmesi durumunda Thracer’min paylaruun fiyate diig lkﬁ'

Yatirmmcilar pivasa viskinin farkenda olayakyatirim kqrar: almaludry. ‘

D . " - v
o rulama\ﬁ L)/s%ﬁgsg\/e{:r)’/ggl?unﬁabrﬁcﬂ)cér% grzn4b07299b



Sirket geemis yilarda gosterdigi finansal performanst stirdiiremeyebilir. Sirket’in
finansal performansinin piyasa beklentilerinin altinda olmasi Hirket’in paylarinmn
fiyatinin dilgmesine sebep olabilir. Sirket paylarinda vasanabilecek yiiksek hacimli
satiglar nedeniyle pay fiyatinda yasanan diigiisler pay sahiplerinin zarar girmesine
neden olabilir. Ayrica Sirket’in performansindan bafimsiz olarak, sermaye piyasasi
kosullarmin kotitlesmesi durumunda, Thraggi’nin pay fiyatimn da olumsuz yonde
etkilenmesi s6z konusu olabilir ve bu durumda Sirket pay sahiplerinin zarar gdrmesine
neden olabilir.

Halka Arz Edilecek Paylar icin aktif, likit ve diizenli islem ykp:[an bir piyasa
gelismeyebilir.

Halka arz igleminden 8nce, Sirket’in paylan Tiirkiye’de veya yurtdisinda halka agik
herhangi bir piyasada iglem g6rmemigtir. Halka arzin gergeklesmesinden sonra Halka
Arz Edilen Paylar’a iliskin bir piyasanin clusacagina ve geligecefine veya bu tiirden bir
piyasa gelisse bile mevcudiyetini devam ettirecegine iliskin higbir giivence
bulunmamaktadir. Buna ek olarak, Halka Arz Bdilen Paylar’a iligkin olusan piyasamn
likiditesi de Halka Arz Edilen Paylar’i elinde bulunduranlarin sayisina, yatnmeilarin
halka arz edilen paylara iliskin bir pazar olusturmalermdaki menfaatlerine ve diger
faktorlere bagli olacaktir. Halka Arz Edilen Paylar’a iliskin aktif bir iglem piyasasi
olusmayabilir veya bu piyasa stirdtriilebilir olmayabilir ve bu durum da yatirimcilarin
halka arz kapsaminda satin aldiklar1 paylara iligkin alim ve satim islemleri yapma
imkanlarim olumsuz yonde etkileyebilir. Halka Arz Edilen Paylar’a iligkin pazarn
stirl olmasi, Hatka Arz Edilen Paylar’1 elinde bulunduranlarin bu paylar arzu ettikleri
miktarda, fiyatta ve zamanda satma kabiliyetlerini olumsuz etkileyebilir ve Halka Arz
Edilen Paylar’in iglem gordtgii fiyatin degiskenligini etkileyebilir.

Fiyat tespit raporuna iliskin varsayimiarin gercekiestirilmemesi, Sirket’in pay fiyatin
olumsuz etkileyebilir.

Sirket paylarimin halka arz fiyatinin belirlenmesine esas tegkil eden fiyat tespit
raporunda belirtilen varsayimlarinin gerceklesmemesi durumunda Sirket’in finansal
performanst beklentilerin alttnda olugabilir ve bu durum, Sirket’e iligkin gelecek
beklentilerini olumsuz etkileyerek Sirket’in pay fiyatim diisiirebilir.

Fiyat tespit raporundaki varsayimlarim gerceklestirilmesi veya gergeklestiribmemesi,
Sirket pay fiyatlarmin halka arz sonrasindaki seyrini etkileyeceginden, yatirmctlarin
yatirim kararlarinm soz konusu varsayimlarin detayli sekilde incelenmesinin ardindan
verilmesi gerekmektedir.

5.4. Diger riskler:
Finansal Risk Faktorleri
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Sirket faaliyetlerinden dolayr ¢esitli finansal risklere maruz kalmaktadir. Bu riskler,
kredi riski, likidite riski, faiz riski ve kur riskidir.

Kredi Riski

Finansal araglari elinde bulundurmak, kars: tarafin anlagmann gereklerini yerine

getirememe riskini de tamimaktadir. Sirket’in tahsilat riski, esas olarak ticari
alacaklarmdan dogmaktadir. Kredi riskine iligkin analiz tablolari agagida sunulmaktadir.

Alacaklar
Ticari Alacaklar DiZer Alacakiar Bankalardaki
30.09.2025 ﬁiskﬂi Diger Tiskili Diger Mevduat
Raporlama tarihi itibanyla maruz kaligan azami
kredi riski (A+B+C+D+E) - 576.713.639 - 172,592 6.470.970

- Azgmi riskin feminat, vs ile giivence alfna almng

ks - - - - -

A. Yadesi gegmemis ya da deger diigiildiigiine

uframamis finansal varbklarin net defier degeri

B. Kosultar) yeniden giriigiilmiis bulanan, aksi

takdirde vadesi geemis veya deger diigiikliigline

oudramis saylacak finasal varhiklarm defter deferi - - - - -

C. Vadesi gecmis ancak deger diishkliiZiine

ugramams varhklarm net defter deferd - - - - -
- Teminat vs. ile giivence altina alinmg ke - - - - -

D. Defer dnsakliigine ngrayan variklarin net defter

degerleri - . - . _
- Vadesi Gegmis (britt defier degeri) - . - . -
- Deger Diigiikligii (<} - - - . -
- Net degerin temingt, vs ile gitvence alting alinng

ks - - - - -
- Vadesi Gegmeniy (briit defier degeri) - . - - -
- Deffer Daguititigil 1-) - - - - -
- Net degerin temina, vs ile givence alting alinmitg

kst - - - - -

E. Bilan¢o disi kredi riski iceren unsuriar - - - - -

376.713.639 - 172,592 6.470.970

Alncaklar
Tleari Alacaklar Diger Alacaldar Bankatardaki
31.12.2024 Ttigkiki Diger Ttisldli Diger Mevduat
Raporlama tarihi itibariyla maruz kalinan azami
kredi riski (A+B+C+D+E})

- Azemf riskin temtinat, vs ile giivence alitma almmzs
fas - - - -
A. Vadesi gepmemis ya da deger diisiiklifiine
ugramamus firansal varhklarin net defter degeri
B. KosaHar yeniden griisiilmils bulunan, aksi
takdirde vadesi gegmis veya defer diiglikhigiine
ugranus sayilacalk finasal varliklarn defter degeri - - - - -
C. Vadesi gecmis ancak deger dilgtiklilBline
agramamss varhldaria net defter deferi : - - - - -

- Teminat vs. ile givence alfima almmis kisine - - - - -
D. Deger diisnkligiine ugrayan varhklarn net defter
degerleri - - - - -

- Vadesi Gegmis (britt defter defieri} - - - - -

« Deger Diigiikditgi (-) - - - - -

- Net degerin teminat, vs ile gilvence alfing alinimg
kismm

- Vadesi Gagmemis (brilt defier degeri)

- Deger Dilgiikiiga (-)

- Net degerin teminat, vs tle gitvence altmmg almmiy
ksl
E. Bilanc¢o dis1 kredi riski igeren unsurlay

67L.667.367 - 135398 1.458.737

671.667.367 - 135398 1.458.737
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Alacaklar
Ticari Alacaklar Diger Alacaklar  Bankalardaki

31.12.2023 _Tigkili Diger  dligkili___ Diper Mevduat
Raporlama tarihi ittbaryla maruz kalman azami kredi riski
(A+B+C+D+E) - 538.479.904 - 3.059.18% 19.646.819

- Azcmi riskin teminal, vs fe giivence alting alnmug ks
A, Vadesi gegmemis ya da deger ditgliklagiine ufframamig
finansal varhklarin net defter degeri - 538.479.904
B. Kosullar yeniden gérfisfiimils bulunan, aksi takdirde
vadesi geemis veya deger dilgilldiigiine ugranug sayidacak
finasal varliktarin defter defferi - - - - -
€. Vadesi gecmiy ancak defier digakitiline uframanug
vachklarm net defier degeri - - - - -

b

3.05%.189 19.646.819

- Teminat vs. ile giivence altma almmeg kisnr - - - - -
D. Deper diishkliiglne ufrayan varhiklann net defter degerteri - - - . -
- Vadesi Gegmis (briit defter degeri) - - - - -
- Deger Dugtihligi () - - - - .
- Net degerin teminai, vs ile giivence alfwa aliinig kismt - - - - -
- Vadesi Gecmemis (briif defter degeri) - - - - -
- Deger Diigilfifigi (-} - - - - -
- Net degerin taminat, vs ile glivence altina almmg kisemz - - - - -
E. Bilango dist keedi riski igeren unsurlar - - - - -
Alacaklar
Ticari Alacaklar Diger Alacaklar  Bankalardaki
31.12.2022 Tskili __ Diger  lligkili Diger  Mevduat
Raporiama taribl itibaryla maruz kahnan azami kredi riski
{A+B+C+D+E) - 255837.345 - 329.882 33,950,062
- Azcmi riskis teminat, vs fle giivence oline gl kama - “ - .
A. Vadesi gecmemig ya da deBer diiglikliigiine uframamg
finansal varlskiann net defier deferi - 2585.837.345 - 329.883 33.959.002

B. Kogullar: yeniden gorfigiilmiis bulunan, aksi takdirde

vadesi geemis veya deger disildigine ugramg sayllacak

finasal varhiklarin defter degeri - - - - -

€. Vadesi geemis ancak deer diigiikliigine uframamis

varhklartn net defter degeri - - - -
- Teminai vs. ile gitvenice alttha almmes ks - - -

D, Deger dislilkligline ugrayan varhkiarmn net defter dederleri - - - - -

- Vadesi Gegmis (brit defter deBeri) - - - - _ .
« Deger Dugikfagii (=) - - - - -
- Net degerin teminat, vs ile gitvence oltina almmy Kuseie - - - - -
- Vadesi Gegmemis (brit defier degeri) “ - - - -
- Deger DiisiikIugii () - - - - -
- Net degerin temingt, V8 ife giivence altma glnmig ks - - - - -

E. Bilaneo digt kredi riski igeren unsuriar s - - - -

Likidite riski
; 5 Sirket, nakit akimlarin: dizenli olarak takip ederek finansal varhklarm ve
‘g’, ikiimliliklerin vadelerinin eslestirilmesi yoluyla yeterli fonlarm ve borglanma
=

Asagidaki tablolar, sdzlesme uyarmca gelecek dénemlerde nakit olarak Sdenecek,
irket’in tiirev niteliginde olan ve olmayan finansal yiikiim!litltiklerinin TL bazmda vade
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Finansal Kiralama Yiitchmliilikieri

Ticari Borglar 27.701.510 27.70L.510 27701510 - - -
Diger Borglar B7.872.406 103.539.733  30.086.340 - 73453393 -
461.788.842 619.813.255 175523152 109945902  334.344.20% -
31.12.2024 Stzlesme
o Defter Degeri U“““%:?}g :_ Jaydankisa 3-12ayaram 15yl Aram 5 yildan nzun
Toplam
Sdzlesme Vadeleri
Tlrev Olmayan Fingnsal Yiikiim.
Kredi Yoktmltltkler: 238.480.410 273.432.753  101.112.324 43,834,993 128.484.936 -
Finansal Kiralama Yiikiimliilikleri 331.768 331.768 331.768 . - -
Ticari Borglar 23 .867.097 23.867.097 23.867.097 - - -
Diger Borglar 191.839.9235 227,314,367 4241343 25.536.893  197.536.131 -
454.519.210 824945985 129.553.032 69.371.885 326.021.067 -
31.12.2023 Siuiesme
. Defter Deperi Uya““?}ﬁ:}:ﬁ 3aydanjosa 3-12ayaras 1-5yil Arast 5 yiidan uzun
. Toplami
Sdzlesme Vadeleri
Tirev Olmayan Finansal Yiikdim,
Kredi Yokiimltlikleri 179314170 222 159985 30.986.554 37.451.149  153.449.840 272442
Finansal Kiratama Yikomltlokleri 2162148 2,576,116 640.541 1.323.193 612.382 -
Ticari Borglar 7.140.588 7.14{.588 7.140.588 - - -
Diger Borglar 160.682.379 2007 908.524 1.009.230 21.342.695 1R5.556.599 -
349,299,285 439.785.213 39.776.913 60.117.037 339.618.821 272442
31.12.2022 Sozlesme
Uyarnca
Stzlesme Vadeleri Defter Degeri Nakit 3 aydan kasa 3-12 ay aras1i  1-5yd Aras1  § yildan uzun
Cikiglar
Toplam
Térev Olmayan
Finansal Yiikiim.
Kredi Yiikiimlalikleri 139.786.883 176.880.354 9.364.617 38.490.323 114.633.733 17.391.681
Finansal Kiralama
Yakamliitkler 13.694 13.694 13.694 - - .
Ticari Borglar 10.806.981 10.806.981 10.806.981 - - .
Diger Borglar 53.072.457 54.906.192 - - 54.906.192 -
203.666.322 245,607,221 20,185,292 38490323 169,539,925 17,391,681
Fuaiz Riski

Faiz oranlarindaki degisimler, faize duyarh varlik ve yiikiimliliikler tizerinde yaptig
etkiyle finansal sonuclar agisindan énemli bir risk olugturmaktadir. Bu risk, faize duyarl:
kalemlerin miktar ve vadelerini dengeleyerek yonetilmektedir.

Sabit Faizli Finansal Araglar 30.09.2025 31.12.2024 31.12.2023
Finansal Varliklar 15271 10.003 15 300.000
Finansal Yiikiimiiiliikler 241.650.930 25365409
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Degisken Faizli Finansal Araclar 30.09.2025 31.12.2024 31.12.2023  31.12.2022

Finansal Varliklar - - _ - -
Finansal Yilkmlultkler - - 156.110.90% 120.248.954

Kur Riski

Sirket, dgviz cinsinden varlik ve ylikiimhiliiklerinin Tiirk Lirasi’na ¢evriminde
kullamlan kur oranlarmn degisimi nedeniyle, kur riskine maruzdur. Sirket, doviz
cinsinden kredileri, alacak ve borglart nedeniyle net yabanci para agik pozisyonu
tagimaktadir. Bu ¢ergevede, Sirket, kur riskini d6viz bakiyeleri pozisyonu analizi ile
izlemektedir. D&viz kuru duyarhilik analizi tablolar1 agagida yer almaktadir:

Diviz Kuru Duyarlibk Analizi Tablosu

Cari Dnem (30.09.2025}
Kar/Zarar
Yabanci paramin deger Yabanci paramn
kazanmasi deger kaybetmesi
Tiirk Liras’'mn % 10 Degismesi halinde:
1- Tiirk Liras: net varli/yikimlalogi (15.584.792) 15.584.792
2~ Tirk Lirast riskinden korunan kisim (-} - -
3- Tiirk Lirasy Net Etki (1+2) (15.584.792) 15.584.792
EUROnun % 106 Degismesi halinde:
4- Euro net varlik/yOkimlalugn {151.991) 151.951
3- Euro riskinden kerunan kisim (-) - -
&- Euro Net Etki (4+5) (151.991) 151.991
GBP’nin % 10 Degismesi halinde:
7- Gbp net varlik/yitkimbitl Qg - -
8- Gbp riskinden korunan kisim {-) - -
9- Gbp Net Etki (7+8) - -
TOPLAM (15.736.783) 15,736,783
Diiviz Kuru Duyarlilik Analizi Tablosu
Cari Ditnem (31,12,2024)
Kar/Zarar
Yabanci paranin deger Yabanci paranin
kazanmasi deger kaybetmesi
Tiirk Lirasi’'nin % 10 Degigmesi halinde:
- 1- Tiirk Lirasi net varltk/yilk{im]il0gi (20.745.549) 20.745.549
d 2- Tiirk Lirasi riskinden korunan kisim (-) - -
3- Titrk Liras) Net Etki {1+2) 20.745.549) 20.745.54%
EUROnun % 10 Defismesi halinde:
4- Buro net variik/yokumlalogi B (139.733)
5- Euro riskinden korunan kisim (=) -
6- Euro Net Etki (4+5) (139,735)
TOPLAM {20.885.284)

B 2
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Diviz Kurn Duyarhihik Analizi Tablosu

31.12.2023
Kar/Zarar
Yabanci paramun deger Yabanct paranin
kazanmasi deger kaybetmesi
Tirk Lirasi'nin % 10 Degismesi halinde:
1- Tiirk Lirast net varlik/yikiimliiizi (1.007.756) 1.007.756
2- Tiirk Lirasi riskinden korunan kisem {-) - -
3- Tiirk Liras1 Net Etki {1+2) (1.007.756) 1.007.756
EUROnun % 10 Degismesi halinde;
4- Euro net varhik/yitkiimliliga {29.548) 29.548
5- Euro riskinden korunan kisim (-) - -
6- Euro Net Etki (415) {29.548) 19,548
TOPLAM {1.037.304) 1.037.304
Diviz Kura Duyarhlik Analizi Tabloso
31.12.2022
Kar/Zarar
Yabanci paranin Yabanc paranin
deger kazanmasi deger kaybetmesi
Ttirk Lirast'nin % 10 Degigmesi halinde:
1- Tiitk Lirass net varlik/yilkiimliiligi 237.658 (237.658)
2- Tiirk Liras: riskinden koranan kisim {-) - -
3- Tiirk Liras: Net Etki (1+2) 237658 (237.658)
EURQO’nun % 10 Deismesi halinde:
4~ Euro net varhk/yikkimlilagi (60.967) 60.967
5- Euro riskinden korunan kusim (-) - -
6- Euro Net Etki (445) (60.967) 40,967
TOPLAM 176.691 (176.691)

Dogal Afetler, Savas, Olaganiistii Durumlar ve Salgin Hastaliklar Yasanmast

Sirket’in kontrolli disinda gelisen dogal afetler, terdr olaylan, ayaklanma, savag ve
salgin hastahiklar, Sirket’in faaliyetlerini, mali duwrumunu ve faaliyet sonuglarm

olumsuz etkileyebilir. Dogal afetler, hava durumundaki olagandist sartlar, hastalik,
Y~ grevier, nakliye problemleri, hikimet dUzenlemeleri, siyasi kangikliklar, terdr
' ¢ saldirilart veya yangin, patlamalar, mekanik ariza, iy kesintileri ve sanayi tiretimini
Tz etkileyen enerji kesintileri gibi nedenlerle plansiz gekilde iiretimde durmalar veya
yavaglamalar meydana gelebilir ve bu durum $irket’in {iretim faaliyetlerinin aksamasina

Do o e A A8 52 00720070

neden olabilir. Sirket’in bu durumlardan herbangi biriyle karsilagmasi durumunda




Hikim Ortak Riski

Sirket’in hakim ortagl Re-Pie Portfy Yonetimi A.S. Arf Girigim Sermayesi Yatirim
Fonu olup Re-Pie Portfoy Yonetimi A.S. ile ilgili itibart zedeleyici durumlar, Sirket’in
yatirrmeilan, miigterileri, tedarikeileri, personelleri ve diger ticiincii kisilere olumsuz

yansiyabilir. Bu durum Sirket’in karhligint, faa
sonuclarim ve gelecege yénelik beklentilerini o
sahibinin Sirket’e olan bagliliklarina kargin, ana

liyetlerini, finansal durumunu, faalivet
lumsuz etkileyebilir. Sirket’in ana pay
pay sahiplerinin sahibi olduklar: Sitket

paylarini satmasi, dolayisiyla Sirket yonetiminden ve diger faaliyetlerinden ¢ekilmesi
halinde Sirket’in kérlthg, faaliyetleri, finansal durumu, faaliyet sonuglar: ve gelecege

yonelik beklentileri olumsuz etkilenebilir.

6. IHRACCI HAKKINDA BILGILER
6.1. Thracer hakianda genel bilgi:

6.1.1. Ihragginin ticaret unvani ve isletme adu:

Sirket’in unvam ARF Bio Yenilenebilir Enerji Uretim Anonim Sirketi olup kuilamlan

isletme adi bulunmamaktadir.

6.1.2. Thragemm kayith oldugu ticaret sicili ve sicil numaras::

Ticaret siciline' téséil edilen merkez adresi:

Bestepe Mah, Nergiz Sk. Gama Binas: No:
9 I¢ Kapi No: 36 Yenimahalle / Ankara

Bagh bulundug_tlcaret sicil Miidilrliigll

Ankara Ticaret Sicili Muidtirlogii

Ticaret sicil numaras:

399723

6.1.3. ihraccinm kurulus tarihi ve siiresiz degilse, 6ngiriilen siiresi:

Sirket, Ankara Ticaret Sicili’'ne 27.09.2016 tarihinde enezji sistemleri teknolojisiyle
ilgili her tiirlii yatimmlarda bulunmak maksadiyla tescil edilmistir. Sirket’in kurucular
Mustafa ACAR, Burak ACAR ve Nuh ACAR’dir. Sirket Esas Stzlesmesi’nin 5.

maddesi uyarninca Sirket’in siiresi simrsizdrr.

6.1.4. Thrageimin hukuki statiisii, tabi oldugu

fax numaralari:

mevzuat, ihrageinin kuruldugu iilke,

w2y kayith merkezinin ve fiili yénetim merkezinin adresi, internet adresi ve telefon ve

-Kayjt]_l.-Inerkezinin adresi:

| Bestepe Mah. Nergiz Sk. Gama Binasi
Ka :

efliffiahalle / Ankara

intemet.‘aii.lresi:'j

.. E ( :

4 b

Soanaria fod 04 58e S0 s e

Hukuki Statiisii: _ Anonim Sirket
Tabi oldugu mevzuat: _| T.C Kanunlar c
Thra¢emn karuldugu iilke: Tiirkiye Cumhuriyeti A alad




Telefon:. 103124428283
Faks: | 1031244203 16

Thra¢emm Tabi Oldugn Mevzuat

Sitket’in tiretim tesislerinde gergeklestirdigi faalivetler, genel olarak hayvansal ve
bitkisel atiklarin hem geri déniisiimil sonucu hem de anaerobik ortamda olusturulan
biyogaz yontemi ile elektrik tiretimi ve giibre iiretimine iliskindir. Bu kapsamda Sirket
elekirik tiretimi ve satis1 faaliyetleri bakimindan EPKn'na ve buna iliskin ilgili ikincil

mevzuat diizenine tabidir.

Sirket giibre tiretimi ve satigt faaliyetleri bakimindan ise T.C. Tarim ve Orman Bakanlig:
tarafindan belirlenen Tarimda Kullamlan Organik, Mineral ve Mikrobiyal Kaynakli
Giibrelere Dair Yonetmelik’e tabidir.

Karbon sertifikast satig1 faaliyetlerinde ise meveut durumda Tiirkive’de veya
yurtdiginda yiirtirfiikte bulunan herhangi bir mevzuat yer almamaktadir. Ancak kiiresel
iklim degisikligi sebebiyle tilkelerin sera gazi salinimimn sinirlandirtlmas amaclyla
1997 yilinda Kyoto Protokolii akdedilmis ve 2005 yilinda yiriirltige girmigtir. Tirkiye
ise Kyoto Protokolit’ne 2009 yilinda taraf olmugtur.

Meveut durumda Sirket karbon sertifikast satis islemlerini goniilli pivasalarda
satmaktadir. Ancak Sirket’in karbon sertifikasi satigi gergeklestirebilmesi i¢in sera gazi
salimmint azalticy faalivetini uluslararasi kabul gormiis bir kurulus nezdinde
onaylatmas: ve kargthginda sertifika elde etmesi gerekmektedir.

Elektrik Uretimi Faaliyetlerine ligkin Mevzuat

Elektrik piyasasi faaliyetleri, EPKn ve EPDK tarafindan gikanlan ikincil mevzuat ile
diizenlenmektedir.

&»Elektrik tretim faaliyetleri, EPKn’na gére tiretim, iletim, dagitim, perakende satig,
gtc:ptan satig, ithalat, ihracat ve piyasa igletim faaliyetlerinden olugmaktadir. EPKn,
§elekulg1n tretiminden iletimine ve/veya dafitmmina, tiretilip dagitilan elektrigin
_'* ' organize veya organize obmayan piyasalarda tiketicilere satrmima iligkin temel kural ve
. #Pilkeleri ve iiretimden satima kadar olan bu siirecin her bir agamasinda faaliyet
gosterebﬂecek her bir aktoriin hak ve yiikiimliiliiklerini genel olarak diizenlemeleri ise
ilgili ikincil mevzuata birakmaktadir.

EPKn uyarinea, elektrik piyasasinda faaliyvet giisteren tim aktSrlerin gergeklestirdikleri =
her bir piyasa faaliyeti i¢cin EPDK’dan, kanun ile duzenlenen ilgili lisanslart tem'
etmelen gerekmektedlr Kanun kapsammda ener :
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faaliyeti de baz istisnalari olmekla birlikte, prensip olarak ancak lisansa tabi olarak
gerceklestirilebilir,

Lisansa Tabi Elektrik Uretimi - Elektrik Piyasast Lisans Yonetmeligi

Elektrik piyasasinda faaliyet gostermek isteyen girketlerin, belirli sartlan saglayarak
lisans almalari gerekmektedir. Bu lisanslama siireci ve sartlar, Elektrik Piyasas: Lisans
Yénetmeligi kapsaminda belirlenit. Bu yoénetmelik, elektrik piyasasinda faaliyet
glstermelk isteyen tiim kuruluglar icin lisans alma siireclerini ve kosullarim diizenler.

Bu yonetmelige gdre tretim faaliyetinde bulunmak isteyen tiizel kigiler, Uiretim tesisi
yatmmlarina baslamalari igin gerekli onay, izin, ruhsat ve benzerlerinin aliabilmesi
icin EPDK"dan 6ncelikle belirli stireli dnlisans almahidir. Piyasada faaliyet gosterecek
6zel hukuk hitkiimlerine tabi tiizel kisilerin, ilgili mevzuat hitkimletine gére anonim
sitket veya limited girket olarak kurulmasi, ana sbzlesmelerinde EPDK tarafindan
belirlenmis zorunlu hilkiimlerin yer almas: ve sirketin minimum esas sermayesinin, ilgili
santral i¢in EPDK tarafindan Sngériilerin toplam yatiim tutarinin en az %5’ine esit
olmasi gerekmektedir.

Onlisansin siiresi, énlisans bagvurusuna konu iiretim tesisi projesinin kaynak tiirll ve
kurulu giicline bagl olarak, mtichir sebep hélleri harig, otuz alti ay1 gegmemek tizere
EPDK karar: ile belirlenir.

Onlisans bagvurularinda, MWm cinsinden her bir kurulu gii bagina EPDK karan ile
belirlenen tutarda teminat sunulur. Bu yontemle hesaplanan teminat tutarnin iist s,
liretim tesisi igin Enerji Piyasasi Diizenleme Kurumu tarafindan Sngbrillen toplam
yatirm tutarmin yiizde besini gegmemek itzere, EPDK karart ile belirlenir. Bahse konu
teminatin, barka teminat mektubu olarak sunulmast halinde bagvuru tarihinden itibaren
bes isgiinii i¢inde Enerji Piyasasi Diizenleme Kurum evrakina teslim edilmesi
zorunludur. Onlisans alma bedelinin Enerji Piyasasi Diizenleme Kurumu hesabina
yatrildigma iliskin belgenin ibraz edilmesi zorunludur., Yerli dogal kaynaklar ile
yenilenebilir enerji kaynaklartna dayali tiretim tesisi kurmak fizere Onlisans almak igin
bagvuruda bulunan tiizel kisilerden dnlisans alma bedelinin sadece yiizde onu tahsil
« Ccdifir. Bagvuru sahibi tiizel kisinin esas stzlegmesinde; Tiizel kisinin anonim sirket
. olmas: halinde, sermaye piyasas: mevzuatma gore borsada islem gdrenler disindaki
& Paylanimn tamaminin nama yazih olduguna ve sirketin borsada islem gdimek tizere
ihrag edilecekler hari¢ hamiline yazili pay senedi ¢ikaramayacagina iligkin hiikme yer
verilmesi zorunludur. Riizgir, gilnes, hidrolik, jeotermal, biyokitle veya yerli

madenlere dayalr basvurular hari¢ olmak iizere, dnlisans basvurularinda 25/11/20147
tarihli ve 29186 sayili Resmi Gazete’de yayuranan-Cowesel Ftki Degerlendirmﬁgi
Y&netmeligi kapsaminda alinmas: gerek oIank.&r i gupflmas: zorunludur. 7
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Sirket 07.07.2017 tarihli ON/7167-3/03702 numaralt EPDK onaylyla énlisansa sahip

olmustur,

Onlisans stiresinde; lisans alinincaya kadar, EPDK tarafindan yonetmelikle belirlenen
istisnalar disinda 6nlisans sahibi tiizel kisinin ortaklik yapisinin dogrudan veya dolaylt
olarak degismesi, hisselerinin devri veya hisselerin devri sonucunu doguracak is ve.
islemlerin yapilmast veya Enerji Piyasasi Diizenleme Kurumu tarafindan belirlenen
yiikiimHiliiklerin yerine getirilmemesi durumunda énlisans iptal edilir. Onlisanslar,
stiresi EPDK tarafindan uzatimamigsa onlisans stiresinin sonunda 6nlisans sahibinin
Uretim lisanst almasi iizerine sona erer. Onlisans siiresi icerisinde Yonetmelik
kapsaminda yerine getirilmesi gereken yitkiimlitliiklerin tamamlanmas: {izerine 6nlisans
sahibi, ytikiimltiliklerinin tamamlandigmi tevsik eden bilgi ve belgeler, yonetmelik ile
diizenleme altina altnan tutarda teminat mektubu ve ilgili sirketin esas sermayesinin
EPDK tarafindan 6ng&riilen toplam yatinm tutarimn en az %20sine kadar arttinldigim
tevsik eden esas sozlesme ile birlikte tiretim lisans: almak icin EPDK ya bagvurmalidir.

Lisans, bu Kanun hiikiimleri uyarmnca Uzerinde kayith piyasa faaliyetlerinin
yapilabilmesi i¢in Elektrik Piyvasasi Lisans Yonetmeligi ile belirlenen gerekli kosullar:
saflayan tiizel kisilere en cok kirk dokuz yil igin verilir. Uretim, iletim ve dagitim
lisanslar igin gegerli olan asgari siire on yildur,

Lisans sahibi tiizel kisiler; tesislerini, yasal defier ve kayitlanm Enerji Piyasasi
Dizenleme Kurumu denetimine hazir bulundurmak, Enerji Pivasas: Diizenleme
Kurumu tarafindan talep edildiginde denetime agmak ve Enerji Piyasas: Diizenleme
Kunmunun faaliyeilerini yerine getirebilmesi igin ihtiya¢ duyacag: her tiirli bilgi ve
belgeyi zamamnda, tam ve dogru olarak Enerji Piyasasi Diizenleme Kurumuna vermek
zorundadir,

Birden ¢ok yapi veya miistemilatimin ylizeylerinde tesis edilen aym tiir yenilenebilir
enerji kaynagina dayal: iiretim tesisleri sisterne ayni noktadan baglanmak kaydiyla tek
Hretim lisans: kapsaminda degerlendirilebilir. Uygulamaya iliskin usul ve esaslar Enerji
g §iyasas1 Diizenleme Kurumu tarafindan belirlenir.

\cpirket 29.09.2018 tarihli E{/8067-1/04054 numarali EPDK onayryla iiretim lisansima
ASsahip olmustur.
ibrit Santral Lisans1 EPDK tarafindan 8 Mart 2020 tarihinde Elektrik Piyasast Lisans
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kapsaminda degerlendirilecektir. Mevout firetim tesislerinin  hibrit santrallere
déniigtiiriilmesi meveut tek kaynaktan enerji {ireten tesislerin birden ¢ok enerji
kaynagindan elektrik tireten tesislere doniisiimil ise meveut tiretim lisanslarnmn tadili
suretiyle gergeklesecektir. Buna gore, tek kaynak tiretim tesislerinin birden ¢ok kaynakh
elektrik {iretim tesisine donisttrilmesi kapsaminda yapilacak tadil bagvurusunda:

e Lisansa derg edilmig saha alaninin digma gikilmamasi,
* Lisansa der¢ edilmis tesis toplam elektriksel kuruly glictin degismemesi,

¢ Uretim lisansina derc edilmis meveut baglanti gekli, baglant noktas1 ve gerilim

seviyesinin defismemesi,

* Yardimer kaynagi riizgar veya guneg enerjisine dayali olan lisanslar igin yardimei
kaynaklara iliskin Enerji Isleri Genel Midtirltigi tarafindan  yapilan teknik
degerlendirmenin uygun olmas:,

* Hidroelekirik kaynaklara dayali lisanslar igin DSI tarafindan uygun g0riis verilmesi,

* Yiizer GES’ler veya hidroelektrik kaynaklara dayal tesislerin kanal yUzeylerinde veya
rezervuar alanmda azami su kotuyla isletme kotu arasmda kalan yerierde kurulacak
glnes enerjisine dayali tiniteler igin DSI ile kiralama stzlesmesinin yapilnus olmas,
gerekmektedir,

Sisteme verilebilecek aktif ¢ikig giicii ana kaynaga dayah gegici kabulii yapilmis olan
linitelerin toplam elektriksel kurulu guctlinii asamayacaktir, Halihazirda tiretim tesisleri
riizgar huzintn veya su akigimin yavag olmasi nedeniyle lisanslarinda yer alan miktarda
elektrik firetememektedir.

Hibrit santrailer sayesinde iiretim tesislerinin daha verimli kullanilmasina, elektrik
iretimn kapasiteleri igerisinde daha fazla elektrik tretilmesine imkan tamnmustir,
Sisteme verilen enerji miktarimn, ana kaynaga dayal: gecici kabulii yapilmis {initelerin

ruly glictine karsihk gelen enerji miktarindan fazla olmast halinde, fazla {iretim i¢in
&fleme yapilmayacakir.

20

lekirik Piyasas: Lisanslarimin Song Ermesi ve Iptali

D It
FElektrik piyasas: lisanslan siiresinin sonunda kendiliginden sona ermektedir, Uretim

sans sahiplerinin lisanslarimn yenilenmesi i¢in EPDK’ya basvurmast gerekmektedir,

- é?JAynca, uretim lisanslan gibi elektrik piyasasi faaliyetlerinde sz konusu olan lisanslar

asagida belirtilen hallerde lisans siiresi dolmadan da sona erdirilebilir:
* lisans sahibinin iflas etmesi;

* lisans sahibinin talebi lizerine; veya
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+ lisans sahibinin lisans yiikiimltiliklerini yerine getirmediginin EPDK tarafindan tespit
edilmesi halinde.

Dagitim lisanst veya gérevli tedarik lisans1 digindaki lisans sahipleri kendi faaliyetlerine
son vermek istemeleri halinde, sona erme tarihinden en az alt1 ay énceden, son verme
talebine iligkin gerekg¢eleriyle birlikte EPDK’ya yazih basvuruda bulunmak zorundadir.

EPDK, s6z konusu sona erme talebinin titketiciler ve elekirik pivasasi tizerindeki
potansiyel etkilerini degerlendirerek duruma gére talebi geri gevirebilmektedir. Ayrica,
herhangi bir lisans sahibinin EPDK nin yaptirumlanna uygun hareket etmemesi; kanun
ve yonetmeliklere aykuriliklarint EPDK tarafindan verilen siire igerisinde gidermemesi
veya iki yil iginde aykuniliklarim tekrar etmesi halinde de EPDK s6z konusu lisans: iptal

edebilmektedir.
Aynca:
(1)  Lisans sahibinin elektrik piyasas: lisans yiikiimliliiklerini yerine getirmemesi;

(iiy EPDK’nmn lisans sahibinin talep ve eylemlerinin muvazaah veya yamltci
oldugunu tespit etmesi; veya

(iif) Lisans sahibinin elektrik piyasast lisansi almak igin gerekli sartlar konusunda
yaniltict bilgi vermesi veya soz konusu bilgilerdeki degisiklikleri EPDK’ya
bildirmemesi ve yukarida belirtilen aykiriliklan EPDK’min yazili bildirimini izleyen 30
giin iginde gidermemesi veya bu aykiriliklart gidermenin imkansiz olmasi halinde
EPDK bu lisans sahibinin lisansin: iptal edebilecektir.

Elektrik Piyasas: Lisans Sahiplerinin Hisse Devirleri

Elektrik Piyasas1 Kanmwu uyarmca, iiretim girketleri hissedarhik yapisindan meydana
gelecek degisiklikler i¢in EPDK’dan izin almak zorunda degildir. Yalmizca hisse
devirlerinin gergeklestigi andan itibaren 6 ay igerisinde pay devrini EPDK 'ya bildirmesi
yeterli olmaktadir.
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=¥ Elektrik Piyasasi Kanunu'nda ve ikincil mevzuatia elekirik piyasasinda rekabeti
* korumaya yonelik Dbirtakim hikimler bulunmaktadir. Elektrik piyasasmun
glivenilirlifini ve giivenligini arttirmak {izere pivasa katilimcis: tarafindan {iretilen
elektrik miktarina gbre pazar payr kisitlannmgtir, Piyasa katilmmcilarmin (bagl
sirketleriyle birlikte) her biri bir dnceki yil iilke ¢apinda tiretilen toplam elektrik
miktarinin ancak %20’sine kadanm firetebilmektedir.

Uretilen Elektrigin Dagitimi — Elekirik Piyasas: Boglanti ve Sistem Kullamm
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Lisanslar: kapsaminda elektrik piyasasinda faaliyet gdsteren iiretim tesislerinin 28 Ocak
2014 tarihli ve 28896 sayil Elektrik Piyasa Baglanti ve Sistem Kullamm Yénetmeligi
kapsaminda belirlenen hitkimlere gore iletim ve dagitim sistemlerine baglanmas:
zorunludur,

6446 sayih EPK’min 3’tincii maddesinin birinci bendinin ¢ fikrasinda elektrik enerjisi
miktarinin 36 kV ve altindaki elektrik sebekesi hatlar #izerinden taginmasini ifade eder.
Elektrik dagitimi belirlenen bélgede dagrtim sistemlerinin isletme hakkin elinde tutan
tiizel kisi tarafindan yuriittitir. Gerilim seviyesinin 36 kV iizerinde olmas: halinde nakil,
TEIAS araciifiyla iletim sistems tizerinden yapilir.

Elektrik Piyasasi Baglanti ve Sistem Kullanim Yonetmeligi'ne gére iiretim lisans
sahipleri, (I) Baglant: ve kullanim eger iletim sistemine iligkinse TEIAS il eve (ii)
baglanti ve kullarum eger dagitim sistemine iliskinse dagitim girketleriyle sistem
baglanti anlasmas: ve sistem kullanim anlagmas: imzalamalidir.

Uretilen Elektrigin Satlmast —~ Elektrik Piyasasi Dengeleme ve Utglastirma
Yonetmeligi

Bu yonetmelikte aktif elektrik enerjisi arz ve talebinin gergek zamanh dengelenmesi ve
uzlagtrmanin  gergeklegtirilmesine  iliskin usul ve esaslarn belirlenmesi
amaglanmaktadir,

Yonetmelik, dengeleme ve uzlagtirma sisteminin taraflarmm gérev, yetki ve
sorumbuluklart ile aktif elekirik enerjisi arz ve talebinin gergek zamanh olarak
dengelenmesine ve lisans sahibi tiizel kisilerin dengeleme ve uzlastirma sistemine
katilimlart sonucu olugan alacak ve borglarmn mali agidan uzlagtinlmasma iliskin usul
ve esaslar1 kapsar.

Dengeleme, elektrik enerjisi arz ve talebini gergek zamanl olarak dengede tutmak
o amaciyla, sistem igletmecisi tarafindan yur{ititlen; yikk alma tekliflerinin
degerlendirilerek kabul edilmesi suretiyle, dengeleme birimlerinin tiretimlerinin
artiriimasi, yiik atma tekliflerinin degerlendirilerek kabul edilmesi suretiyle, dengeleme
i birimlerinin tiretimlerinin azaltitmast, ilgili mevzuat hitkiimleri ve zorunlu ve/veya ticari

D yan hizmetler anlagmalan gercevesinde frekans kontrol ve talep kontrol hizmetinin

temin edilmesi, faaliyetlerini ve bu faaliyetier icin gerekli teknik ve idari islemleri igerir.
Yiik alma ve yik atma teklifleri, teklif fiyatlars; yiik alma ve yik atma gereksinimi,
sistem kisitlari ve dengeleme birimine ait teknik parametreler dikkate alinarak piyasa
katihmeilart arasinda ayrim gdzetilmeksizin degerlendirilerek kabul ya da reddedilir
frekans kentrolil ve talep kontrolii, ilgili mevzuat hitkiimlerine ve ilgili ticari ve/vey4
zorunlu yan hizmetler anlasmalarina uygun olarg
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Uzlagtirma, piyasa katilimeilarinin; kabul edilen yiik alma ve yik atma teklifleri, ikili
anlagma bildirimleri, sisteme verdikleri ve/veya sistemden gektikleri uzlastirmaya esas
clektrik enerjisi miktarlari, dikkate alinarak belirlenen enerji agik ve/veya enerji
fazlalarina iligkin olarak alacakhi ve/veya borclu oldukiar tutarlarin belirlenmesi ve
ilgii mali islemlerin gerceklestirilmesi amaciyla, PMUM tarafindan yiirtitillen
faaliyetleri ve bu faaliyetler i¢in gerekli idari islemleri igerir.

Uzlagtirmamn; rekabet ortaminda 6zel hukuk htkiimlerine gre faaliyet gosterecek,
mali agidan giigldl, istikrarli ve seffaf bir elektrik enerjisi piyasasinm olugturulmasi
amacina hizmet etmesi esastir. Kabul edilen yitk alma ve yiik atma teklifleri, saatlik
fiyatlar iizerinden aylik olarak uzlastinhr. Bu gergevede; dengeleme amagh yik aldirtlan
dengeleme birimlerinin piyasaya satiglarinda ve dengeleme amagh olarak yilk attirilan
dengeleme birimlerinin piyasadan alimlannda saatlik sistem marjinal fiyatlarimn
uygulanmas: esastir. Dengeleme haricinde, diger sistem isletim gereklerinin
kargilanmasina ySnelik olarak yik aldirilan dengeleme birimlerinin piyasaya
satiglarinda ve yiik attirtlan dengeleme birimlerinin piyasadan ahmlarinda, dengeleme
birimlerinin kendi teklif fiyatlan esas almir. Piyasa katlimeilarmimn; ikili anlagma
bildirimleri, kabul edilen yilk alma ve yiik atma teklifleri ve sisteme verdikleri ve/veya
sistemden gektikleri uzlagtrmaya esas elektrik enerjisi miktarlart dikkate alinarak
belirlenen enerji acik ve/veya enerji fazlalan, uzlasgtirma donemi bazinda belirlenecek
sistem dengesizlik fiyat lizerinden, aylik olarak uzlasurilir. Bir ayin bir uzlagtirma
dénemi igin gecerli sistem dengesizlik fiyatimn, s6z konusu ayin her bir gliniinde sz
konusu uzlastirma déneminin her bir saati igerisinde dengeleme amagh olarak kabul
edilen yilk alma ve yiik atma teklifleri neticesinde dengeleme birimlerinin pivasaya
sattiklari ve/veya piyasadan satin aldiklart elektrik enetjisine iligkin miktarlar ile ilgili
saatlik sistem marjinal fiyatlarinin dikkate almmasi suretiyle hesaplanacak tek bir fiyat
olmast esastir. Bir uzlagtirma dénemine iligkin uzlastirma hesaplamalarinda sadece sz
konusu uzlagtirma dénemine ait uzlastirmaya esas verig-gekis miktarlan dikkate alinir
ve bir uzlastirma dénemine ait miktarlar, bagka bir uzlagtirma dénemine aktarilamaz,

TEIAS, piyasa katthmecilarnn yiik alma tekliflerini kabul eder ve/veya enerji
fazlalanna bagll olarak sattiklart elektrik enerjisini piyasa adma ilgili piyasa
katilimcisindan satin ahr, piyasa katulmeilarmm yik atma tekliflerini kabul eder
ve/veya enerji agiklarina bagh olarak satin aldiklan elektrik enerjisini, piyasa adina ilgili
piyasa katilimcisina satar.

TEIAS 1n, piyasa adina yaptig elektrik enerjisi alim-satim islemlerinden kér veya zarar ===
etmemesi esas olup, yilriittigii hizmetlere iliskin igletme giderlerinin ve yatlr}
harcamalarmin amortismammn karglanmestanapiylai&lektrik eneriisi alm ve satr lina
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iligkin tutarlardan ayn olarak, Kurum tarafindan cikarilacak teblige gore belirlenen
piyasa igletim ficreti tahakkuk ettirilir.

EPIAS, elekirik piyasasinda giin 8ncesi, giin igi ve vadeli islem piyasalarinin
igletilmesinden sorumlu olan, kamuya ait bir sirket ve piyasa isletmecisidir. Elektrik
Piyasast Kanunu’nda “piyasa isletim” faaliyeti, organize toptan elektrik piyasalarinm
isletilmesi ve bu piyasalarda gergeklestirilen faalivetlerin mali uzlagtrma islemleri
seklinde tammlanmstir. EPIAS, elektrik piyasasinda glin ncesi ve giin igi piyasalarini
igletmek {izere 2015 yilinda kurulmugtur. EPIAS 10 miilkiyeti TEIAS a (%30), Borsa
Istanbul’a (%30,8) ve 6zel sektbr enerji sirketlering (%39,2) zittir.

Giin Oncesi piyasasi, elekirik enerjisinin bir giin éncesinden belirlenen fiyatlarla almip
satildigi bir piyasadir. Bu piyasa, elekirik tiketiminin tahmin edilmesi, firetim
kapasitelerinin plantanmas: ve piyasadaki arz ve talep dengesinin saglanmas1 amaciyla
isletilir. EPIAS, giin éncesi piyasasin: isletirken, elektrik titketimini tahmin eder ve
tiretim kapasitelerini planlar. Bu, gelecek gline yonelik elektrik arzimn ve talebinin
dengelenmesini saglar. Elektrik fiyatlarn: belirler. Bu fiyatlar, piyasadaki arz ve talep
durumuna gore olusur. Elekirik treticileri ve titketicileri, glin 8ncesi piyasasinda
elektrik alim-satimi yaparlar. Bu iglemler, belirlenen fiyatlar tizerinden gerceklesir,
Piyasadaki riskleri yénetir. Bu, ozellikle elektrik fiyatlarmin dalgalanmalarindan
kaynaklanan risklerin minimize edilmesini icerir.

Glin Sncesi piyasasi, enerji piyasalarinin etkin isleyisini saglayan énemli bir bilegendir.
Bu piyasa, clektrik tedarik¢ileri ve tiiketicileri arasinda giivenilir bir alim-satim
platformu sunar ve enerji piyasasimin dengeli ve verimli bir sekilde islemesine katkida
buiunur,

Gitin igi piyasas), elektrik enetjisinin gergek zamanl: olarak ahmp satildigt bir piyasadar.
Bu piyasada, elektrik tiiketimi ve tiretimi gtin i¢inde stirekli olarak degisebilir ve bu
degisimiere hizli bir gekilde tepki verilmesi gerekir. EPIAS, giin i¢i piyasasini isletirken
elektrik fiyatlari, gergek zamanli olarak belirlenir, Bu fiyatlar, piyasadaki anlik arz ve
talep durumuna gére siirekli olarak giincellenir. Elektrik {ireticileri ve titketicileri, giin
i¢i piyasasinda elektrik alim-sattmu yaparlar. Bu iglemler, gercek zamanli fiyatlar
Uzerinden gergeklesir. Elektrik sistemindeki dengesizlikleri diizeltmek icin gerekli olan
dengeleme giiciiniin kullanimim saglar, Bu, elektrik arzrmn ve talebinin dengelenmesini
ve sistemdeki glivenligi saglar. Piyasadaki isleyisi izler ve gerektiginde miidahale eder.
Bu, piyasadaki rekabetin ve verimliligin korunmasmu saglar. Giin igi piyasass, elektrik
sistemindeki anhik defisimlere lzh bir gekilde cevap verilmesini saBlayarak enerjj#
piyasasimn etkin igleyisini saglar. /
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piyasalarda, gelecekteki fiyat riskine karss korunma (hedge) saglanabilir veya spekilatif
amaclarla iglem yapilabilir.

Bu piyasada, elektrik enerjisinin gelecekteki belirli bir tarihte, belitli bir fiyattan alim
veya satimt yapilabilmektedir. Elekirik reticileri, tedarikgileri ve diger piyasa
katilimcilari, gelecekteki elekirik fiyatlarindaki belirsizlige karst korunmak veya ticari
firsatlar yakalamak igin bu piyasada islem yapabilirler.

EPIAS, islemini gergeklestirdigi piyasada, piyasa yénetim sistemi tizerinden piyasa
katthmcilan tarafindan gergeklestirilen elektrik alim satimuina iligkin bildirimleri ve
teklifleri Elektrik Piyasasi Dengeleme ve Uzlagtirma Yénetmeligi’nde diizenlenen usul
ve esaslara tabi olarak birbirleriyle eslestirmekte ve bu eslesmeler sonucunda ortaya
gikan ilgili borg ve alacaklari da, yine ynetmelik ile belirlenen usule uygun olarak
mahsuplagtirmaktadir. Mahsuplastirma  sonrasinda  kalan bakiyeler, Takasbank
aracihfiyla ya bir piyasa katihmeis: tarafindan EPIAS’a 6denmekte ya da ilgili piyasa
katithmeist tarafindan EPTIAS tan alinmaktadir.

Yenilenebilir Enerji Kaynaklar: Destekleme Mekanizmas: (“YEKDEM)

18.05.2005 tarihinde 5346 sayili Yenilenebilir Enerji Kaynaklarmin Elektrik Enerjisi
Uretimi Amagli Kullammma [lisgkin Kanun’la yenilenebilir enerji  kaynaklan
destekleme mekanizmas: yiiriirliige girmistir.

YEKDEM, riizgar, hidroelektrik, giines, biyoatik, kati atik ve jeotermal enerji gibi
yenilenebilir enerji kaynaklarinin kullamidigy elektrik iiretim tesislerinin gelistirilmesini
ve isletilmesini tegvik amaciyla uygulamaya konulmustur.

Bir sonraki senenin YEKDEM tegviklerinden yararlanmak isteyen tiretim tesisler
i¢inde bulunduklam yilda EPDK tarafindan agiklanacak tarihe kadar EPDK'’ya
bagvurmak zorundadir. Yenilenebilir Enerji Kanunu’nun yiirtirlik tarthi olan 18 Mayis
2005 tarihinden 30 Haziran 2021 tarihine kadar isletmeye girmis olan santraller 10 yil
stireyle YEKDEM tegvikierinden yararfanabilecektir,

Yenilenebilir Enerji Kanunu’na gére santralde belirli yerli aksamin kullanilmasi halinde
santral icin santralin isletmeye girme tarihinden itibaren bes yil stireyle ilave tesvikler
saglanmaktadir.

Bu tegvikler kapsaminda olusan YEKDEM maliyetlerinin, tesvik satin alma bedellerinin
dolar endeksli belirleniyor olmas: nedeniyle sistemdeki spot piyasa fiyatlarmdan daha
yiiksek oldugu goriilebilmekiedir,

Sistemdeki YEKDEM maliyetleri (i) ABD Dolas/Ei 4

k Lirast kuru ile ve (ii) YEKDEY
1z gibi) mevsim ve iklime g{
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degiskenlik arz eden fiili elektrik tiretim hacimleriyle dogru orantil:, piyasa takas
fiyatlar ile ters orantilidr.

Yenilenebilir Enerji Kanunu’na giére tedarik sirketleri ve iiretmis oldugu elekfrik
enerjisini serbest tliketicilere satan elekirik tiretim tesisleri YEKDEM maliyetlerini
karsilamakla yiikiimli olup piyasa isleticisi olarak EPIAS bu maliyetleri nihai
kullamicilara hizmet veren tedarikgilere yansitmaktadir. Bu sekilde YEKDEM
maliyetleri, (1) diizenlemeye tabi kullamcilara uygulanan perakende enexji satig tarifesi
veya (ii) serbest tiiketicilere fatura edilen serbest piyasa perakende enerji satis fiyatlarma
maliyet kalemi olarak eklenerek tedarik sirketleri vasitasiyla tiim nihai kullamecilar
tarafindan karsilanmaktadir.

YEKDEM maliyetleri, tedarik sirketieri arasinda orantili olarak paylagtiriimaktadir. Sz
konusu oranlar belitlenirken her bir sirketin kendi nihai kullamcilarina sattigr elektrik
hacminin yurt i¢indeki tiim nthai kullanicilara satilan toplam elektrik hacmine oram esas
alimmaktadir.

Serbest olmayan tiiketiciler icin YEKDEM malivet kalemi, perakende enerji satig
tarifesine yansitilarak tiiketiciler tarafindan karsilanmak suretiyle %100 aktariian bir
kalemdir.

8 Mart 2020 tarihinde EPDK, Elekirik Piyasasi Lisans Yonetmeligi ve Yenilenebilir
Enerji Kaynaklarmun Desteklenmesine Iligkin Yonetmelik’te yaptugi degisiklikler
kapsaminda tek santralde birden fazla kaynaktan elekirik {iretimini miimkiin hale
getirmistir,

Bu kapsamda, yenilenebilir enerji firetim tesislerinde kurulacak yardimer yenilenebilir
enerji firetim kayna@ da ana kaynagin YEKDEM den vararlanmasi halinde YEKDEM
kapsaminda tegvik alabilecektir.

Yardimet yenilenebilir kaynak, ana kaynak liretin tesisinin YEKDEM’den yararland1Jt

- ~ ¥ siire boyunca YEKDEM den yararlanabilecektir. Ana kaynagi YEKDEM kapsaminda
ff 29 &  olan bir santralin, yardimer kaynak aracilifa ile {irettigi elektrik bedelinde birim tesvik
-. ;-E- 2 E < bedeli olarak iiretim tesisindeki en diisiik yentlenebilir kaynagin bedeli esas alinacaktir.

- o .

1 Temmuz 2021 ile 31 Arabk 2025 tarihleri arasimnda igletmeye girecek olan
yenilenebilir enerji tiretim santrallerine uygulanacak Yeni YEKDEM tesvik fiyatlar: 3¢
Ocak 2021 tarihli Resmi Gazete’de yayinlanan 3453 sayih Cumhbhurbagkam Karan ile
virlrliige girmistir. 3453 sayih Cumburbaskam Kararn ile birlikte Yeni YEXKDEM
tesviki her ti¢c ayda bir enflasyon ve déviz kuru degiskenlerine goére giincellenecekti
Yeni YEKDEM tesviki fiyatlarinin iist limiti ABD Dolan cinsinden belirlenmiggir.
YEKDEM ve Yeni YEKDEM kapsamnda :
gdsterilmigtir: ~
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Yeni Yeni
YEKDEM | yyxpEM | VEKDEM
kapsaminda ka
psaminda | kapsammda
Uygulanan I
Fiyatlar Uygulanan Uygulanan
Fiyatlar Fiyatlar
ABD Dolart ABD Dolart
centhiin, | L ERWR T e o
Yenilenebilir Enerji Kaynaklarina Dayah
Uretim Tesisi Tipi
Hidroelektrik iretim tesisi 6,75 - 8,75 238,39 7,41
Riizgar enerjisine dayah {iretim tesisi 5,85-7,15 206,95 6,44
Jeotermal enerjive dayal iiretim teisi 945 -11,55 334,45 10,4
Biyokiitleye dayali iiretim tesisi (¢op gazi dahil) 8,1-99 286,4 8,9
Giines enerjisine dayal liretim tesisi 4,95 - 6,05 175,49 5,45

Sigorta

Elektrik Piyasasi Lisans Yonetmelifi’ne gore elektrik firetim lisans: sahipleri tiretim
varliklanm dogal afetler, yangin, hirsizlik, terdr ve kaza gibi risklere kargi “all-risk”
sigortasiyla sigorta ettirmek zorundadur.

Kalire Standartiar:

Elektrik Piyasast Lisans Yonetmeligi'ne gbre tretim sirketlerinin Ttirk Akreditasyon
Kurumu tarafindan onayh bir belgelendirme kurulusunun diizenleyecefi TS ISO/IEC
27001 kalite standard: belgelerini ibraz etmesi zoruniudur.

Veri Koruma

Tirkiye'nin ilk veri koruma kanunu olan 6698 sayili Kisisel Verilerin Korunmas:
Kanunu 7 Nisan 2016 tarihinde ylirlirltige girmistir.

KVKK, 95/46/EC sayili Avrupa Birligi Veri Koruma Direktifi 6mek alinarak
hazirlanmistir ve 7 Ekim 2016 tarihi itibanyla kigisel verilerin yasadisi yollarla
toplanmasi, islenmesi ve iletilmesi durumunda Tirk Ceza Kanunu tahtinda idari para
cezalar1 ve cezai yaptinmlar getirilmistir.

b KVKK asapidaki onemli hikiimleri icermektedir.

» kigisel bilgiler sadece veri sahibin agik riza vermesi halinde islenebilir;

» veri sahipleri kendi kigisel verilerine erisme ve veri sorumlusuna bagvurma hakkina
sahiptir;

« kuruluglar bilgi giivenligi sagla
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KVKK, kisisel veri igleyen tlim sirketler icin gegerlidir ve gercek kisi miisterilere,
tedarik¢ilere ve galisanlara iligkin kigisel verileri kapsamaktadar.

Sirket, faaliyetlerint KVKK hiikiimlerine uygun hale getirmek icin bir KVKK
uyumluluk programi uygulamis ve gesitli tedbirler almstir.

Tarimda Kullamilan Organik, Mineral ve Mikrobiyal Kaynakh Giibrelere Dair
Yénetmelik

Bu Yonetmeligin amaci, topraklarmn fiziksel, kimyasal ve biyolojik yapisimun
iyilestirilmesi, bitkisel tiretimde verimliligin artirilmasi, insan sagligimin korunmasi ve
gevre kirliliginin Onlenmesi amaciyla, organik, mineral ve mikrobival kaynakli
glibrelerin kullamimini yaygmlastirmak, tamimlamak, bunlara ait analiz metotlarim
belirlemek ve bu tirtinlerin ithali, ihrac, tiretimi, piyasaya arzi ile kayit altina alinmasina
iligkin usul ve esaslar belirlemektir.

Bitkisel ve hayvansal atiklardan (hayvan digkilar) biyogaz iiretimi sonucu
fermantasyonla elde edilen giibrelerin ithali, ihrac:, {ivetimi, pivasa arzi ile kayit altina
alinmasina iligkin diizenlemelere 23.02.2018 tarihli ve 30341 sayil: Resmi Gazete’de
yayimlanan Tarumda Kullanilan Organik, Mineral ve Mikrobiyal Kaynakh Giibrelere
Dair Yénetmelik’te yer verilmektedir,

Bu Y&netmelikte yer alan {iriinlerdeki agir metal sinur degerleri, insan ve ¢evre saghgim
korumak amaci ile ppm(mg/kg) cinsinden yonetmelikte belirtilen degerleri gecemez.
Yonetmelikte belirtilen sartlar: kargilayan gergek ve tiizel kisiler Bitkisel Uretim Genel
Miidurlagii’nden lisans belgesi ve her bir friin igin tescil belgesi almakla
yikiimiidiirler.

Tarumda Kallanilan Giibrelerin Piyasa Gizetimi ve Denetimi Yonetmeligi

Yonetmelik kapsamindaki iirtinlerin {iretimi, ithalati, ihracati ve pivasaya arzi veya
dagrtimi asamasinda yahut tiriinler piyasada iken ilgili teknik diizenlemelerine uygun ve
glivenli olup olmadigimin gdzetimi ve denetimi, bunun sonucunda alinacak énlemler ve
piyasa gtizetimi ve denetimi konularma iliskin usul ve esaslar1 belirlemektir.

Bu Yoénetmelik, piyasaya arz edilen 18/3/2004 tarihli ve 25406 sayili Resmi Gazete’de
\ yayimlanan Tarimda Kullamlan Kimyevi Giibrelere Dair Y8netmelik ile 23/2/2018
tarihli ve 30341 sayui Resmi Gazete’de yayimlanan Tarimda Kullanilan Organik,
Mineral ve Mikrobiyal Kaynakl Giibrelere Dair Yénetmelik kapsaminda yer alan
urunlerm piyasa denetimi ve gozctlmme Ill§k1n 1§1emler ile bu Urlinlerln {iretimi, ithalati,
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Cevresel Etki Degerlendirmesi Yonetmeligi - CED

Gelistirilen veya gelistirilmesi planlanan projelerin ¢evre Uzerindeki etkilerinin
belirlendipi ve karar verme siirecini destekleyici bir stiregtir. CED kapsaminda, bir proje
veya gelismenin cevreye olabilecek potansiyel etkileri ve olasi olumsuz eikilerinin
coziimleri degerlendirilmektedir.

Cevresel Etki Degerlendirmesi Yonetmeligi, Tirkiye'de gesitli projelerin cevresel
etkilerini belirlemek, degerlendirmek ve bu etkileri ybnetmek i¢in uygulanan bir
mevzuat gergevesini olugturur, Bu yonetmelik, projelerin planlama, yapim, isletme ve
kapatma agamalarinda ¢evresel etkilerin g6z Sniinde bulundurulmasini ve bu etkilerin
en aza indirilmesini saglar,

Y8netmelik, cesitli projelerin CED siirecine tabi olup olmadigini belirler. Bazy biryiik
Sleekli projeler (Brnegin, enerji santralleri, barajlar, endiistriyel tesisler) dogrudan CED
siirecine tabi tutulurken, diger projelerin CED gereksinimlerini belirlemek igin dnceden
degerlendirme yapilarak karar verilir.

Cevresel Etki Degerlendirmesi Yonetmeligi, projelerin gevresel etkilerini belitlemek,
bu etkileri degerlendirmek, kamuoyunun katilimum saglamak ve gevresel etkileri en aza
indirmek icin uygulanacak yontemleri ve prosediirleri aynntith bir gekilde agiklar. Bu
siirecin amaci, gevresel stirdtriilebilirligi saglamak ve gevresel kaliteyi korumaktur.

Sonug olarak, Cevresel Etki Degerlendirmesi Yonetmeligi, gesitli projelerin gevresel
etkilerini degerlendinmek ve ySnetmek i¢in dnemli bir aragtir ve gevresel koruma ve
stirdiiriilebilir kalkinma ilkelerini destekler. Bu yonetmelik, gevresel etkilerin dikkate
alinmasi ve prbj elerin ¢evreye en az zarar vererek gergeklestirilmesini saglar.

Cevre Izin ve Lisans Yonetmeligi

Bu yonetmeligin amaci, Cevre Kanunu uyarinca alinmasi gereken izin ve lisanslann
alinmasi stirecindeki esaslari diizenlemektir. Bu ySnetmelik, ilgili faaliyet ve tesisler
icin Cevre Kanunu’na gore alinmast gereken izin ve lisansiar ile ilgili gereklilikleri
kapsamaktadur.

Stfir Atk Yonetmeligi

Yonetmelik kapsaminda, sifir attk ySnetim sisteminin kurulup yayginlagtiriimasi,
gelistirilmesi, finansmani, izlenmesi ve belgelendirilmesine yonelik esaslar
belirlenmektedir.

gOMrcLt Dagort:
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Kanunun amaglan arasinda yenilenebilir enerji kaynaklarnin elektrik enerjisi Gretimi
icin kullanmimn artirilmasi, bu kaynaklann g¢esitliliginin artinlmasi, sera gaz
emisyonlanimn azaltilmasi, ¢evrenin korunmasi ve atiklarin degerlendirilmesi gibi
konular yer almaktadur.

Hibrit Enerji Uretim Mekanizmas1 Temmuz 2020'de, Tiirkiye'de yenilenebilir enerji
iiretimini daha da desteklemek igin bir hibrit tiretim mekanizmas: tamftilmistir, Hibrit
mekanizmasi, sirketlerin meveut tesislerin sahalarina yeni iiretim tesisi kurmalarma ve
bu yeni {iretim tesisinin mevcut tesislerine ait lisanstaki kapasiteden (mevcut santralin
lisansina derg edilmis tiretim kapasitesinin kullanulmayan kismi) yararlanmasina imkan
vermektedir. Mevcut tesislerin YEKDEM tegvikinden yararlanmasi halinde kurulacak
yeni tesislerden iretilen elektrik enerjisi de YEKDEM tegviki kapsaminda
satilabilecektir. Mevzuat, tek bir elektrik santralinde birden fazla yenilenebilir enerji
kaynaginmn birlikte kullamlmasim mimmkiin kilmaktadir. Ornegin meveut RES veya
BES sahalarina giines enerjisi tiretim kaynaklar: inga edilebilecektir.

6.1.5.Thrager faaliyetlerinin gelisiminde tnemli olaylar:

Agagidaki tabloda, Sirket’in kurulugundan itibaren gosterdifi geligmenin Gnemli

asamalarn yer almaktadir.
Tarih -~ | Gelisme
2006 Slrket “ARF Bio Yemleneblllr Enerji Uret]rn A S ? unvamyla 2016

Jyilinda yenilenebilir enerji sektdriinde faaliyet gdstermek (tizere
Ankara’da 500.000 TL sermaye ile kurulmugtur,

2017 - | Biyogaz Santrali toplam 21 milyon ABD dolan yatinim ile anghtar
1 teslim olarak kurulmusg, 6n lisanst 2017 yilinda alinmistir.

Sirket adres degisikligine giderek merkez adresini Aziziye Mah. Cinnah
| Cad. No: 52/8 Cankaya / Ankara’dan Aziziye Mah. Cinnad Cad. No:
{ 52/7 Cankaya / Ankara adresine tasimstir. Isbu adres degigikligi
1 19.06.2017 tarihinde tescil edilmis olup 22.06.2017 tarih ve 9353 sayila
| TTSG de ilan edilmigtir.

2018 | Sirket gecici kabul, proje onay ve retim lisanslarini almis olup elektrik
S firetim faaliyetine gecmigtir.

Sirket nakdi sermaye artirmi gerceklestirmis olup bu kapsamda
sermayesi 2.000.000 TL olmustur. Isbu sermaye artirimi 22.05.2018
tarihinde tescil edilmig olup 24.12.2018 tarih ve 9585 sayilh TTSG de
. | ilan edilmistir,

2020 Sirket adres degisikligine giderek merkez adresini Aziziye Mah. Cinnah

.+ ] Cad. No: 52/7 Cankaya / Ankara’dan Aziziye Mah. Cinnad Cad. No:

| 52/8 Cankaya / Ankara adresine tasmmstir. Isbu adres degisikligi |
16.07.2020 tarihinde tescil edilmis olup 16.07.2020 tarih ve 16119 say ¢
TTSG de ilan edilmistir.
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1| 11.02.2021 tarihinde tescil edilmis olup 12.02.2021 tarih ve 10266 sayih
| TTSG de ilan edilmisgtir.
| Sirket nakdi sermaye artinmi gergeklestirmis olup sermayesini
70.000.000 TL’ye cikarmustir. Isbu sermaye artimm 25.03.2021
tarihinde tescil edilmis olup 26.03.201 tarih ve 10296 sayili TTSG de
ilan edilmistir,
| Al Girisim Sermayesi Yatiim Ortakhig Anonim Sirketi (Meveut
“ | unvani: Pardus Girigim Sermayesi Yatirim Ortakhigi Anonim Sirketi)
sermaye artirimina istirak etmek suretiyle, sirkette pay sahibi olmugtur.,
Bu sermaye artirimi kapsaminda Sirket’in sermayesi 105.241.000 TL ye
yiikselmis olup isbu sermaye artirint 24.12.2021 tarihinde tescil edilmis
L | olup 24.12.2021 tarih ve 10480 sayili TTSG’de ilan edilmistir,
2022 Sirket, izmir'in Odemis, ilgesinde yer alan faal durumdaki biyogaz
S tesisindeki ana kaynaga ilave olarak GES yapma hakkina sahip olmustur
ve EPDK’dan 0,7 MW ilave GES vatirimi izni almstir.
Sirket i¢ kaynaklardan sermaye artirinu gergeklestirmis bu kapsamda
| sermayesini 137.500.000 TL’ye ¢ikarnmstir. Isbu sermaye artirmmu
30.03.2022 tarihinde tescil edilmis olup 30.03.2022 tarih ve 10548 sayili
TTSG’ de ilan edilmistir,
Sirket adres degisikliine giderek merkez adresini Aziziye Mah. Cinnah
| Cad. No: 52/8 Cankaya / Ankara’dan Begstepe Mah. Nergiz Sk. Gama
Binast Blok No: 9 I¢ Kap: No: 36 Yenimahalle / Ankara adresine
tasimustir. Isbu adres degisikligi 05.08.2022 tarihinde tescil edilmis olup
05.08.2022 tarih ve 10633 sayilh TTSG’de ilan edilmistir.
| Sirket 22.03.2022 tarihli 32.259.000 TL tutarindaki sermaye artiginin
‘| emisyon priminden gergeklestirilmis olmasi, emisyon priminin TTK
uyarmca kanuni yedek akge olarak kabul edilmesi ve vine TTK
kapsaminda yedek akg¢e kullanilarak gerceklestirilecek sermaye
| artirtmlarinin ancak yedek akce tutarinm sermaye tutarinin yarisim
agmasi halinde kullanilabilecek olmasi nedeniyle séz konusu sermaye
.| artirim tutan sermaye azaltimt yoluyla sermayeden cikarilmigtir, Bu
~| kapsamda $irket’in sermayesi 105.241.000 TL olmustur. {sbu sermaye
| azaltm 12.09.2022 tarihinde tescil edilmis olup 12.09.2022 tarih ve
.| 10658 sayilh TTSG de 1lan edilmigtir.
2023 - | Sirket’in kayitll sermaye sistemine gegisine SPK’nin 26.01.2023 tarihli
- | ve 4108 sayil toplantisinda izin verilmis olup Sirket gergeklestirdigi
24.07.2023 tarihli genel kuryl toplant: kapsaminda esas sdzlesmesini
| tadil ederek kayith sermaye sistemine gegmistir. Isbu esas sozlesme
| tadili 17.08.2023 tarihinde tescil edilmis olup 21.08.2023 tarih ve 10897
sayil1 TTSG de ilan edilmigtir.
Sirket sermaye artinmina giderek tamam ig kaynaklardan karsilanmak
tizere cikanlmig sermayesini 147.337.401 TL’ye qikarmistr. Isbu
sermaye artinimi 08.12. 2023 tarlhmde tcscd edilmis olup 08.12.2023
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Arf Bio’nun [zmir ili Odemis ilgesinde yer alan biyogaz tesisinde, bitkisel ve hayvansal
atik malzemeden hem enerji elde edilmekte, hem de atiklar glibreye dniiserek topraga
kazandinlarak ¢evrenin korunmas: saglanmaktadir. Sirket'in iretim akis semasi agagida

yer almaktadir:
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Sitket’in Izmir ili Odemis 11(;631 Bozcayaka koyiinde yer alan biyogaz santrali 88.000
m2 arazi {izerinde 10.000 m2 kapali sahada kurulu olup, Sirket’in biyogaz santraline
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Urin Ad1 o Miktar Birim
Elektrik Enerjisi 39.722.880 kWh
Kat: Organik Fermente Uriin 49.248.000 Kg
S1vi Organik Fermente Uriin 443.232.000 Kg
Organomineral Kat1 Giibre 44.,232.000 Kg
Organomineral Siv1 Giibre 27.936.000 Kg

Ihragei’nm hasilati baghea elektrik satis gelirleri, gitbre gelirleri ve karbon emisyon
primi saug gelirlerinden olusmaktadir. Ihragei’nin izahnamede yer almasi gereken
finansal tablo dénemleri itibariyla satiglarimin kirdimi agagidaki tabloda yer almaktadir:

01.01.2025- 01.01.2024-

30.00.2025 30.09.2024 31.12.2024 3N.12.2023 | 31122022

Yurtici sabglar

Efektritc sang gelivleri 30.943.540 43.116.700 54.815.623 54,032,206 || 50.241.362
Giibre gelivieri 12¢.467.105 25468.117 52.358.782 63.554.180 -
Diger gelirler 1.053.055 779.189 352.962 373.917 116.359
Yurtdisi satislar

Karbon  emisyon.  primi  san 35.203.288 | 152.865.971 | 41.132.520

elirleri
Giibre Gelivleri - 875.511 875510 - -
Toplam 152.463.7700 70.240.517 143.646.365 || 272.826.274 || 91.490,241

Izahnamede yer almas gereken finansal tablo dénemleri itibariyla Sitket’in baslica gelir
unsuriar: karbon emisyon primi satig gelirleri, elekirik satis gelirleri ve giibre gelirleri
olmustur, Karbon emisyon primi satis gelirleri 2022 yilinda toplam hasilatin %45’ini
olugtururken, 2023 yilinda %56’s1m, 2024 yilinda ise %25°ini olugturmustur. Elektrik
satts gelirlerinin toplam hasilat igerisindeki pay1 2022, 2023 ve 2024 yillarinda srasiyla

&
oo

%355, %20 ve %38 olarak gerceklesmistir. Bunun yamsira, 2023 yiliun ikinei
§geyreginde faaliyete baglayan giibre tesisinin tretimi olan “Organomineral giibre”
y o satiglart kapsaminda Sirket 2023 yilindan itibaren giibre gelirleri elde etmeye baglarmsg
Pwnolup, giibre gelirlerinin 2023 yilh hastlati igindeki payt %24 olarak, 2024 yili hasilati

igindeki pay1 ise %37 olarak ger¢eklesmigtir. Sirket’in karbon emisyon primi satislarim
yilin son ¢eyre§inde gergeklestirmesi nedeniyle 2024 ve 2025 yillarmmn ilk 9 aylik
donemlerinde karbon emisyon primi satig geliri bulunmamaktadir. 2024 yilimn ilk 9

aylik déneminde toplam satiglarin %6 telektrik sattg gelirleri, %37,51°1 giibre
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Arf Bio, organik organomineral gitbre satiglanini genel olarak yilin ikinci ¢eyreginde ve
son ¢eyreginde yapmaktadir. Glibre satiglan esas olarak bugday, aygigegi, patates ve
musir tretimi yapan ¢ift¢ilere yapilmaktadir. Bu lirtinlerin ekim dénemlerine gbre Arf
Bio gitbre satislarmi gerceklestirmektedir. Tiirkiye’de tahil ekimi genel olarak yilin son
ceyreginde yapildigindan, Arf Bio tahil firetimi igin gilbre almak isteyen lireticilere
iirfinlerini yilin ikinci ¢eyreginin sonunda ve §zellikle Agustos ayinda yapmaktadir.

Ulkemizde temel gida maddesi olarak bujday ne kadar énemli ise patatesin de
yetistiriciligi bir o kadar énemlidir. Ulkemizde Patates yetigtiriciligi b&lgesine gore
farkli zaman dilimlerinde ekilmekte olup, Ege bélgesinde patates ekimi genel olarak

yilm ilk geyreginde yapildigindan Arf Bio’nun patates iireticilerine yaptign glibre

satiglar1 ekseriyetle yilin son ceyrefinin sonunda ve Ozellikle Aralik ayinda
yapiimaktadir.

Sirket tarafindan gerceklestirilen hayvansal ve bitkisel organik atiklarn bertaraf
edilmesi iglemlerinde ortaya ¢ikan net sera gazi emisyon hesaplamalari, yilin son aymda
netlesmekte ve Sirket’in hak kazanacagi karbon sertifikast miktar ilgili yil i¢in arahik
aylarinda belirlenebilmektedir. Bu nedenle, Sirket’in karbon emisyon primi satiglart her
yil aralik ayinda gergeklestirilmektedir. Dolayisiyla, $irket’in ilk ¢ ¢eyrek finansal
tablolarmnda, ilgili yillarin karbon sertifikasa sattg hacimleri yanstmamaktadir.

Bu kapsamda, izahnamede yer almas: gereken finansal tablo ddnemleri itibariyla
Sirket’in hasilatmn: olusturan gelirlerin Sirket hasilati icindeki pay1 agagidaki tabloda yer
almaktadir:

30.09.2025  30.09.2024  31.12.2024 31.12.2023 31.12.2022

Yurtici safislar

Elekirik sattg gelirler 220,30 %461, 34 9%38,16 %19.80 2654,91
Giibre gelirleri %7901 9536,26 %36,48 924,03

Diger gelirler 0,69 %1,11 %l 25 %0, 14 %013
Yurtdes: sateslar

Karborn emisyon primi satty gelirleri - - 924,51 %36,03 Y444, 96
Giibre gelirleri - %125 %061 -
Toplam % 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %100,00

Elektrik Uretimi ve Satist
Yenilenebilir Enerji Kaynaklar1 Destekleme Mekanizmasi (YEKDEM), Tirkiye’de

&, venilenebilir enerji kaynaklarindan elektrik lireten tesislere belirli bir siire i¢in fiyat

garantisi ve gesitli tesvikler saflayan bir programdir. Bu mekanizmanin temel amaci,
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elektrigin satin alinmasi ve belixli bir tarife tizerinden desteklenmesi saglanmaktadir.
Boylece, Tiirkiye'nin enerji iretiminde yenilenebilir kaynaklarin paymin artirilmas: ve
enerji ithalatina bagimlithfin azaltilmast hedeflenmektedir. Bu mekanizma, 2011 yilinda
Tiirkiye’de yiirliriiige girmistir.

Sirket’in Izmir ili Odemis ilgesinde yer alan Biyogaz Santrali’nde biyometanizasyon
tipi biyogaz santralleri ile kaynagindan ayri toplanan ve mekanik ayirma tesislerinde
ayristirilan organik atiklar fermantasyon iinitelerine alinarak burada olugturulan gaz, gaz
motorlarinda yakilmakta ve elekirik enerjisine ddntistiirilmesi yoluyla yenilenebilir
elektrik enerjisi liretilmektedir.

Sirket’in Odemis/lzmir’de yer alan Biyogaz Santrali’nin 0,621 MW kurulu gticOnde
olan kisminin Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakanhp tarafindan gegici kabullt Ekim
2018’de yapilms ve santral 2019 YEKDEM tarifesine kaydedilmigtir. Santralin 4,268
MW kurulu giiciinde olan kismunin gegici kabuli ise 2018 yilt sonunda yapilmigtir.
Santral, 2018 yil1 sonundan itibaren kademeli olarak faaliyete alinmusgtur.

Sirket’in elektrik {iretim lisans1 2018 yilindan 2067 yilina kadar gegerli olacak gekilde
49 yillik bir stireyi kapsamaktadrr. Biyogaz Santrali, yukarida detaylarna yer verilen
YEKDEM uygulamast gercevesinde, Yenilenebilir Enetji Kaynaklanmn Elektrik
Enerjisi Uretimi Amacl: Kullantmina [liskin Kanunda Degisiklik Yapilmasina Dair
Kanun, 18.11.2013 tarihli Bakanlar Kurulu Karari uyarinca yonlendirilmis, insa edilmis
ve santralin kabulii yapilmis olup, Biyogaz Santrali sz konusu mevzuata uygun olarak
isletilmektedir. S6z konusu santralin gegici kabul tarihinden itibaren 10 yi1l boyunca
firettigi elektrik 13,3 ABD Dolari Cent/kWh fiyatla YEKDEM kapsaminda EPIAS’a
satilacaktir. Santralin kullanlabilir faydali émrii 25 yil olup, ilk 10 y1l sonrasinda
firetilen elektrik serbest piyasada satilacaktir.

Biyogaz Santrali’nin y1llik elektrik enetjisi firetim kapasitesi 39.722.880 kWh olmakla
birlikte, santralin i¢ tiiketimi ve nakil hattindaki enetji kayiplar1 sonrasinda yaklagik
olarak yillik ortalama 36.000.000 kWh satilabilir elektrik enerjisi {iretimi kapasitesine
sahip olup, 2024 yili YEKDEM listesinde anaerobik y&ntemle* {iretim yapan biyogaz
tesisleri i¢inde kurulu giicil en biiyik santraller arasmda yer almaktadur.

4 Organik bazh apklarin oksijensiz ortamda (anag ik fe
elektrik enerjisine ddniistiiriilmesini ifade emmekied




1 Afyon Biyogaz Uretim A.S

2 Ahi Biyogaz 6,5 —mw
3 Mutiular enerji 64 mw
4&#Enfag 64 mw
_5:Bekmezcl Blyogaz 64 mw
& Konya Biyogaz 8,0 mw
7 Toros Giibre 6,0 mw
sEnfagA§ 53 mw
9 Dogal Biyogaz 52  mw
10.Arf Biyogaz 48 mw

Kaynak: www.bivogazder.org
Sirket’in izahnamede yer almasi gereken finansal tablo dénemleri itibartyla ilrettigi

kWh cinsinden elektrik miktars ve bunlann satisindan elde ettigi net satig gelirleri
asagidaki tabloda g8sterilmektedir.

R e | Elekirik Uretimi (kWh) | - Net Satis Geliri (TL)
31.12.2022 18.191.910 50.241.362
31.12.2023 15.875.760 54.032.206
31.12.2024 12.572.244 54.815.823
30.09.2024 10.063.879 43.116.700
30.09.2025 6.039.713 30.943.540

* Sirket’in izahnamede ver almasi gereken finansal tablo dénemleri itibariyla gelir farkhliklar
baghca izahnameye konu finansal dénemler icerisinde meydana gelen ABD Dolan kurundaki

degisikliklerden kaynaklanmaktadit.

Organik ve Organomineral Gilbre Uretimi ve Satist

Giiniimiizde ¢evre kirliligine sebep olan atiklarin, yiiksek verimli nihai rinlere
goniistirtilmesi; dzellikle de “safir atk’ ve ‘geri donlisiim’ kavramlan &nem kazanmgtr.
-0 %u noktada organik kokenli atik maddelerden enerji elde edilmesini saglayan biyogaz
. 23% knolojisi, organik ve organomineral giibre ile toprafin verimini artirarak g¢evrenin

?’\.

Rokorunmasin saglamaktadir.

a<;1smdan sorun tegkil eden hayvansal ve bitkisel atiklar, bir yandan Sirket’in Biyogg ’
&
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kati ve sivi glibrelerde, HFA (hiimik fulvik asit) ve yiliksek faydah etkin besin
clementleri kullanilmaktadir. Uriinler agir metal, sodyum, karbonat (CO3) ve
bikarbonat (HCO3) gibi toprakta tuzluluk ve kirece yol acabilecek elementleri ihtiva
etmemektedir. Kire¢li ve pH degeri yiiksek topraklarda, azotun biiyiik bir boHimii
topraktan yikanmakta veya ugmakta, fosforun biiyiik kisnu kireg tarafindan tutulmakia,
potasyumun ise faydas: azalmaktadir. Sirket tarafindan iiretilen giibreler bu sorunlar
ortadan kaldirarak topragin verimine katka saglamaktadir. Kat1 ve sivi giibreler hem
cifigilerin thtivaglari, hem de iklim ve toprak yapilarn gozetilerek yapilan analizler
sonucunda, Tarim ve Orman Bakanlifimm ilgili dizenlemelerine uygun sekilde

tescillenmistir.

Fosil temelli sistemlerin aksine, biyokiitlenin biytimesi ve ¢firlimesi dogal bir dongiiniin
parcast oldugu igin bivoenerji tiretimi ve kullanimm genel olarak “karbon notr” olarak

kabul edilmektedir.

Gubre iiretimi, fermente giibre ve kimyasal hammaddelerin bir araya getirilerek ve
harmanlanarak tiretilen ve adina “Organomineral” denilen giibre ¢esidi ile fopraklarin
fiziksel, kimyasal ve biyolojik verimliligini yilkselterek, bitkilerin beslenmesi igin
gerekli minerallert kazandiran, bitkisel ve hayvansal atiklarin belirli proseslerden
gecirilmesi sonucu elde edilen ve adina “Organik™ denilen giibre ¢esidi ve klasik glibre
¢esidi ile Gi¢ ana baslikta gerceklestiriimektedir:

(i) Organomineral Giibre

Organomineral glibrelerde azot, fosfor, potasyum ¢inko, kiikiirt, kalsiyum gibi
elementler bulunmaktadir. Bu elementlere ek olarak organik maddelerin kendi
biinyesinde de besin mineralleri bulunmaktadar.

Turkiye’deki topraklarin biiyiik bir ¢ogunlugu organik maddelerce fakir topraklardr.
Tﬁrkiye topraklarinin alkali (bazik) 6zellikler tasimasi, toprak ve yagis kosullarina gbre
5 ertlegen toprak, bitkilerin topraktan besin maddelerini almasini giiclestimmekte ve
g §venm1n azalmasina neden olmaktadir. Saf kimyasal giibre kullamimas: topragin pH
degerml (topragm tuzunu) belll oranlarda artirmakta, sadece organik giibre kullanunl

Exkullanim toprakta yabanci otlarin ¢rkmasina neden olurken, bunlar ortadan kaldirmak

g Sz icin de ilaglama gerekebilmektedir. Bunun yaninda organik giibre kullamilmayan

ugen]
_S_: = Z toprakta su tutulumu olmamakta, bu da toprafn verimini azaltabilmektedir. e
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s Organik madde, humik-fulvik asit, azot, fosfor, potasyum, kilktitt, ginko, mikro
elementlerin ttimiini tarlaya uygulama,

» Killi topraklan gevsetme, topraktaki pH seviyesini dtizene sokma,

e Topraktaki suyu daha fazla muhafaza edebilme ozelligi sayesinde bitkiyi
kurakliga karg: koruma,

o Toprak yapisim gelistirme ve toprak kalitesini artirarak erozyon Snleme,

s Topragin havalanmasmu artirarak, bitkilerin kok, govde ve yaprak geligimi
artirma,

o Bitki besin zincirinde dnemli olan karbon, oksijen ve hidrojen emilimini
cogaltma,

o Kokten besin emilimini artirma,

e Bitkinin canlanarak bilyiimesini ve meyve verimini destekleme, meyve
kalitesini artirma,

¢ Topraktaki agir metalleri ve toksik kalmtilar baflayarak bitkiyi koruma, zararl
maddelerin kalimtilarini azaltma,

» Tohumlarin gimlenmesini hizlandirma ve artirma,

» Kullanilan giibrelerinin etkisini artirma.

Sirket kat1 ve sivi formlarda organomineral giibre iretimi gerceklestirmekie olup,
Sirket’in tretimini gergeklestirdigi organomineral giibrelere iligkin bilgiler asagida yer
almaktadar:

(i).1. Kati Organomineral Giibreler

ARF BiO 8-21-0; Icerdigi azot (N), fosfor pentaoksit (P205) a ilave olarak organik
madde ve humik-fulvik asit bulundurmaktadir. Igeriginde yer alan organik maddenin
yapisindaki humik-fulvik asit sayesinde bitki besin elementlerinin bitki tarafindan
almmasmi kolaylagtirir. Hayvansal ve bitkisel atiklarm fermantasyonu sonucu elde
edilmis NPli kat1 organomineral giibredir.  §

vt i

P A 8 st
388 0435‘21 TIC5I&$2? 2y
pﬁal col

Dogrul X
cirulama g S AT At sty gpaorasebTo




ARF BiO 11-11-11 + 10 SO3; iceriginde azot (N), fosfor pentaoksit (P205), potasyum
oksit (K-0), ilave olarak organik madde (OM), kiikiirt trioksit (SO3) ve humik-filvik
asit bulundurmaktadir. Azot, fosfor ve potasyumun esit oranlarda harmanlanmas ile
elde edilen ginko ve kiikiirt igerikli dengeli NPK’h kati organomineral giibredir.

ARF BIO 6-16-6 + 10 $O3; Azot, fosfor ve potasyum oramna ilave olarak igerdigi
organik madde, kitkirt trioksit ve humik-fulvik asit ile bitkinin besin element ihtivacint
giderir. NPK’i kati organomineral gibre, azot dolgu maddesi sayesinde topraga

103
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ARF BIiO 12-15-5+ 10 803; I¢erdiginde amonyum azotu, fosfor pentaoksit (P2Z03),
potasynm oksit (K20), kiikiirt trioksit (803), ilave olarak organik madde (OM) ve
humik-fulvik asit bulundurmaktadir. Igerigindeki kiikiirtle, yiiksek toprak pH’inm ve
kirecin oldugu alanlarda toprak pH’im diizenleyerek bitki besin elementlerinin

alinmasim saglar.

ARF BIO NITRO; [¢eriginde %20 iiré..azotu, %4 amonyum azotu, %20 organik madde
bulunan; %35 humik-fulvik asit igeren Nl kat1 organomineral giibredir.

Dogrulama\qﬁgggﬁs%y 58e{r/(§:037 4bff§1c49 324b07299b70
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{i).2. Stvt Organomineral Giibreler

ARF BIO 4-4-4; Organik kokenli bitki artiklar1 ve siit inegi diskilarindan biyogaz
iretimi esnasinda gergeklesen fermantasyon islemi sonucunda elde edilen organik
giibreye azot, fosfor ve potasyum eklenerek ¢lde edilen NPK’h sivi organomineral

glibredir.

ARF BIO 5-0-5; Organik kokenli bitki artiklan ve siit inegi digkilarmdan biyogaz
iretimi esnasinda gerceklesen fermantasyon islemi sonucunda elde edilen organik
giibreye azot ve potasyum eklenerek elde edilen NK’11 s1vi organomineral giibredir.

ARF BIO 8-5-0; Organik kokenli bitki artiklar ve siit inegi diskilarindan biyogaz
iretimi esnasinda gergeklegen fermantasyon islemi sonucunda elde edilen organik
glibreye azot ve fosfor eklenerek elde edilen NP’li sivi organomineral giibredir.

58e{1r3/-(§:g37-4bffz?c49-324b07299b70

gov. kuman-dogrulama




ARF NOS

Igeriginde %20 organik madde, toplam %12 azot (bunlarin %11,5’i amonyum
formunda), %30 kuktrt (SOs) ve %10 humik+fulvik asit iceren bir kat1 organomineral
giibredir

ARF NOPS

Igeriginde %15 organik madde; %12 toplam azotun tamami amonyum formunda; %12
toplam fosfor penta-oksit %25 kiikiirt trioksit ile %8 humik-fulvik asit bulunan bir kati

organomineral gitbredir.

% ARFNOPS
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(ii) Organik Giibre

Organik giibre, topraklarm fiziksel, kimyasal ve biyolojik verimliligini ylkselterek,
bitkilerin beslenmesi i¢in gerekli mineralleri kazandiran, bitkisel ve hayvansal atiklarin
belirli proseslerden gegirilmesi sonucu elde edilen giibredir.

Kimyasal gilibreler, yogun toprak igleme, crozyon ve pestisitler topraktaki organik
maddeyi azaltmaktadir. Bu etmenlerin yarattig1 yorgunlugu topraktan uzaklagturmak,
dolaystyla insanlara ve hayvanlara olan etkisini azaltmak amaciyla organik giibreler
kullam!maktadit.

Organik glibrenin sagladig) faydalar asagida siralanmaktadir:

e Topraktaki organik madde orammni artirarak topragin fiziksel, kimyasal ve
biyolojik &zelliklerini iyilestirmek,

e Topragm besin degerini artirarak, bitki bityiimesini hizlandirmak,
o Toprafin pH degerini dengelemek,
e Sulama ihtiyacim azaltmak,

o Topraktaki mikrobiyolojik faaliyeti hizlandirarak strtikilir, havalanma ve su
tutma kapasitesini yikseltme,

e Bitkinin kdk gelisimini desteleme, tohumun cimlenmesini hizlandirma,
o Bitki gelisim donemi boyunca kullamlabilme,

e Uriiniin kalitesini artirma.

Sirket kati ve stvi formlarda organik githre Uretimi gergeklestirmekte olup, Sirket’in
firetimini gergeklestirdigi organik giibrelere iligkin bilgiler asagida yer almaktadir:

(i).1. Kan Organik Giibreler

ARF BIO; Bitkisel ve hayvansal atiklardan biyogaz firetimi sirasindaki fermantasyon
islemi sonucu elde edilen organik giibredir. Toprak hazith@1 veya ekim zamaninda
organik taban gitbresi olarak kullanilir.
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ARF BiO PLUS; Organik kékenli bitki artiklan ve siit inegi diskilarindan biyogaz
iretimi esnasinda gergeklesen fermantasyon islemi sonucunda elde edilen ve
biimyesinde %50 organik madde, %15 humik-fulvik asit igeren organik giibredir. Toprak
hazirhig) veya ekim zamanmda organik taban giibresi olarak kullamilir.

{i).2. Sovt Organik Giibreler

ARF BiO SIVI ORGANIK; Organik kskenli bitki artiklar ve stit inefi digkilarindan
bivogaz {iretimi esnasinda gergeklesen anaerobik fermantasyon islemi sonucunda elde

edilen s1v1 organik glibredir.
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ARF BIO FERMANTASYON SIVI; Organik kokenli bitki artiklari ve stt inei
digkilarindan biyogaz iiretimi esnasinda gergeklesen anaerobik fermantasyon islemi

sonucunda ¢lde edilen sivi organik giibredir.

(iii) Klasik Giibre

Klasik glibreler, ozellikle tarla, bahge bitkileri ve meyvecilige yonelik, firlinlin gerek
¥ duydugu bitki besinlerini topraga vererek yiiksek verim ve kalitede firiin hasads elde
% etmek tizere gelistirilip ¢egitlenditilmis giibrelerdir.

. Sirket’in tretimini gerceklestirdiBi klasik giibrelere iliskin bilgiler asagida yer
almaktadir:

ARF URE %46 N; Kimyasal giibreler arasinda %46 Azot igerigi ile en yilksek azot
oramna sahip gibredir. Suda hizli ¢dziinmesine kargmn, bitkiler tarafindan kolay
alimamaz. Biinyesindeki azotun yarayish hale ge¢ebilmesi i¢in topraktaki {ire bakterileri
tarafindan amonyum (NH4) azotu formuna doniigmesi gerekir.
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uygulama yapilacaksa sulama ve hava sicakligma dikkat edilmelidir. Yitksek sicakhik
glibrenin buharlasarak azot kayb: yasamasina sebep olabilir.

ARF DAP 18-46-0; DAP (Diamonyum Fosfat) giibresi% 18 Amonyum Azotu ve %46
Fosfor (P20s) ierifi ile iki besinli, fosfor oram en yitksek taban giibresidir. ihtiva ettigi
fosfor tamamen suda erir ve bitki tarafindan alnabilir (P20s) formdadir. Azotun
amonyum formunda olmas: pedeniyle sulama ve yagis ile topraktan azot kaybi
yasanmaz.
Ekim-dikim ile bitlikte veya dncesinde, tohum ya da kok derinligine uygulanmahdir
Tarla bitkileri, meyve agaglari, endiistri bitkileri, sebzeler igin uygun giibre olup, fosfor

eksikliginin fazla goriildtigii topraklardaki triin gruplarinda bagarihidir.

¢ > Sirket, kati ve sivi formda organik ve organomineral glibre firetim tesisi yaturrmint
8 tamamlayarak tesisi Nisan 2023 itibariyla devreye almigtir. Sirket’in izahnamede yer
almas: gereken finansal tablo donemleri itibariyla glibre dretim ve satig bilgileri

2 Y\ = =
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hy = %2 asagidaki tablolarda yer almaktadir:

& % [Oretim(omy -] 2022 | 2023 | 02024 | 30.09.2024 |30.09.200 :
& | Giibre : 1129415 | 79.367,48 | 62.191,84
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1 FONU

Satis Miktary (bon) |1 2022 - | 2023} 2024 | 30.09.2024' |30.09.2025)
Giibre - 8.802 3.857.48 2.230,83 | 4.230,18

Satis Tutan (TE) [ 2022 | 2023 . | 2024 - [:30.09.2024 .| 30.002025
Giibre - 65.554.180 | 53.274.292 | 26.344.628 | 120.467.105

Karbon Emisyonu Ticareti

Karbon kredileri kiiresel karbon piyasalan olarak bilinen mekanizmalar gergevesinde
kullam!lan bir adeti atmosfere salimi engellenmis olan bir ton karbondioksite denk gelen
uluslararas: sertifikasyonlardir.1 Karbon Kredisi = 1 metrik ton karbondioksit (tCO2¢)
Emisyon Azalimi

Emisyon ticaretlerinin yapildigi uluslararasi karbon piyasalar: 1997 yilinda Birlesmis
Milletler Iklim Degisikligi Cerceve Sozlesmesi icinde imzalanmus olan Kyoto Protokolii
kapsaminda ortaya ¢ikmug olan ‘Esneklik Mekanizmalarindan® birisidir.
Protokolil kapsarminda gelismis iilkeler, iklim krizine neden olan sera gazlar
emisyonlanm 1990 baz yilina gére azaltma taahhtidiinde bulunmus olsa da bu llkeler
emisyon azaltma faalivetlerinin yalmzea kendi smnirlarmda gerceklestirilmesinin
ekonomik olarak yikici olabilecegi sebebiyle esneklik mekanizmalar: talep etmistir.
Ayrica, gelismekte olan iilkelerin siirdiiriilebilir kalkinma agisindan desteklenmesi
gerektigi vurgulanmustir. Bunun bir sonucu olarak bu talepleri karsilamak amaciyla
2007 yilinda Birlesmis Milletler Iklim Degisikligi Cergeve Sozlesmesi iginde Karbon
Denkiestirme formatinda Temiz Kalkioma Mekanizmasi kurulmugtur.

Kyoto

Karbon Denkiestirme: Atmosferin simrlartnin olmamasi ve geligmig bir titkeden salinan
1 ton karbondioksit ile gelismekte olan bir iilkeden salman 1 ton karbondioksitin iklim
krizini aym sekilde tetikledigi duistincesinden hareketle, emisyon azalumi ve tutomu
arastnda bir denklik oldugu anlasilmistir. Bu nedenle, gelismis {ilkelerin emisyon
taahhtitlerini yerine getirebilmeleri i¢in, gelismekie olan lilkelerdeki yenilenebilir enerji
projeleri gibi emisyon azalticr projelert destekleyerek emisyon denklestirme
yapabilecekleri bir esneklik mekanizmas: saglanmustir.

Ormegin, gelismis bir tlkedeki demir-celik endiistrisine {ilkenin emisyon taahhiitleri
cercevesinde 1,2 milyon ton emisyon varatma hakk: verilmesi, fakat bu endiistrinin
yillik emisyonun 1,8 milyon tona vlagmig olmas: halinde aradaki 0,6' milyon tonluk
emisyon farki, endiistrisi geligmekte olan ﬁlkelerde hayata geg:irilen emisyon
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Bu kapsamda, karbon kredi sistemleri, geligmekte olan iilkelerde hayata gegirilmesi
planlanan, fakat, normal sart ve kosullarda ekonomik olarak uygulanabilir olmayan
emisyon azaltici/engelleyici projeleri ekonomik olarak uygulanabilir hale getirmeyi
amaglayan ek finansal tegvik mekanizmalaridir.

Karbon emisyon ticareti, sera gaz1 emisyonlarini azaltmak i¢in kullamlan piyasa tabanl
bir yaklagimdir. Bu sistem, genellikle bir tilkede veya bélgede uygulamr. Paris
Anlagmasi, kiirese] sicakligin ideal olarak 1,5°C ile sinirlandinimast igin net bir hedef
belirlemekiedir. Bu iklim hedefi, kitresel enerji tiretiminde bir dénfigime igaret etmekte;
fosil yakit titketiminden uzaklagilarak daha temiz yenilenebilir enerjilere gegis ve
sonrasinda diisitk karbon teknolojisini yagamin her alaninda uygulanabilir kilmaktir.

Paris Anlagmasi’mn amaglari kargilamak igin, enetii ile ilgili CO2 emisyonlarinin
2050’ye kadar yilda minimum %3,8 azaltilmas) gerekmektedir. Ancak son beg yildaki
epilimler, CO2 emisyonlarinda yillik %1,3 litk bir biiyiime gostermektedir. Bu hizin
devam etmesi halinde, gezegenin karbon biltgesinin 2030 yilina kadar bilyik Sigtide
tilkenmesi ve gezegeni potansiyel olarak felaketle sonuclanabilecek endiistriyel Oncesi
seviyelerin 3°C iizerinde bir sicaklik arfigma ySnlendirmesi beklenmektedir. Bu durum
aym zamanda hilkiimetlerin Paris Anlagmasi’ni imzalarken verdikleri taabhiitleri yerine
getirmedikleri anlamina da gelecektir.

Sera Gazt Salummn Hesaplanmast: Sirketler sera gazi hesaplamasi yaparken, ilgili
sitketin sera gazi emisyonlarim etkileyen tim faaliyetlerini ve kaynaklarint
tanmmlamakta ve veri toplamaktadir. Bu adum, enerji tiketimi, yakit kullanimi,
tasimacilik, iiretim stire¢leri, atik yonetimi vb. cesitli alanlardan verilerin toplanmasint
icermektedir. Toplanan veriler kullanilarak, sera gazi emisyonlarim ddnligtirmek igin
gerekli olan emisyon faktdrleri belirlenmektedir. Bu faktdrler, kullamlan enetji
kaynaklarina, kullanilan malzemelere ve diger faaliyetiere bagl olarak degismektedir.
Belirlenen emisyon faktorleri kullamlarak ilgili sirketin sera gazi emisyonlan
hesaplanmaktadir. Bu hesaplama genellikle birim basma emisyonlar seklinde
yapiimakta, bu da ilgili sirketin faaliyetlerinin verimliligini degerlendirmek igin
© Lullanlabilmektedir. Elde edilen sera gazi emisyon verileri, genellikle gevresel

. [
L7 (=R %]
= 2 %3% performans raporlarinda raporlanmaktadir. Bu raporlar, ilgili gsirketin sera gazi
Z 53 . . . cer e . .
= 2R emisyonlanm izlemesine, azaltma stratejilerini  belirlemesine  ve paydaslarla
e R

paylasmasina olanak tanimakiadir. Flde edilen verilere dayanarak, ilgili girket sera gazi
emisyonlarmi azaltmak igin stratejiler gelistirebilmektedir. Bu stratejiler enerji
verimliligini artirmak, venilenebilir enetji kullanimini tegvik etmek, atik ySnetimini

iyilestirmek gibi gesitli alanlart kapsayabilir. 7

F
Sera gazi hesaplamasi ve raporlama, sirketlerin cevresel etkilerini anlamalami{é vg'
cevresel stirdiriilebilirlik bedefleripe—ub { 121 v7 rdimer olmaktadir. Ayrich b%
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sireg, paydaslar ve tilketiciler tarafindan sirketlerin g¢evresel performansinin
degerlendirilmesinde dnemii bir rol oynar.

Emisyon azalumlarmin ulusal yilkiimliilik kapsanu disinda, devletlerin belirledigi
politikalar ve hedeflerden bagimsiz olarak goniilliiliik esasinda perceklestirildigi
goniillii karbon pivasalar ortaya ¢ikmustr. Bu piyasada ticareti yapilan emisyon
sertifikalarina  Goniillii Emisyon Azalam (Voluntary Emission Reduction-VER)
sertifikasi adi verilmektedir. Faalivetleri kapsaminda olugturdukian sera gazi
emisyonlarint dengelemek isteyen firmalar emisyon miktarlarim hesaplamakta ve
emisyon azaltimi saglayan baska yenilenebilir enerji projelerinin iiretmis oldugu karbon

sertifikalarim sosyal sorumluluk ¢ergevesinde satin almaktadir.

Kiiresel c¢apta goniillii karbon piyasalarna dahil edilen emisyon azalticvtutucu
projelerin kullandig: sertifikasyon mekanizmalarindan biri Cenevre merkezli Gold
Standard olup, Sirket karbon sertifikasi almak igin Gold Standart’a serfifika
bagvurusunu yapmis ve bagvuru 26.09.2019 tarihinde Gold Standart GSID 7527
numarasiyla kabul edilmistir. Sirket s6z konusu sertifika kapsaminda karbon emisyon
primi satislarim gerceklestirmis olup, izahnamede yer almas: gereken finansal tablo
dénemleri itibariyla Sirket’in karbon emisyon primi satig gelirleri asagidaki tabloda yer
almaktadir:

T Sais Tutari (L) | 31033033 | 3122023 | 3115304 | 30092024 | 3093025
Karbon Emisyon Primi | 41.132.520 | 152.865.971 | 35.203.288 - -
Sirket, Birlesmis Milletler biinyesinde faaliyet gdsteren ve uluslararasi bir sertifikasyon
kurumu olan Gold Standard tarafindan 7527 kimlik numarastyla deferlendirmeye tabi
tutulmus ve 26 Ekim 2018- 25 Ekim 2023 tarihleri arasindaki iiretimlerine iliskin yillik
ortalama 1.190.971 ton karbon emisyon kredisinin validasyonunu tamamlamistir.
Validasyon raporu 22 Eyliil 2022 tarihinde tamamlanm1§ ve Gold Standard internet

sitesinde kamuya ilan edilmistir.

i B g 7.1.2. Aragtirma ve gelistirme siireci devam eden tnemli nitelikte iiriin ve hizmetler
- [
-g =2 ‘g’:’ §' ile stz konusa iirtin ve hizmetlere iligkin aragtirma ve gelistirme siirecinde gelinen
== o =0 o qs
D, agsama hakkinda ticari sirm aqia ¢ikarmayacak nitelikte kamuya duyurulmus
G L > Dbilgi:
N s =3 Yoktur.

7.2. Baslica sektirler/pazarlar:

7.2.1.  Faaliyet gisterilen  sektorler/pazarlar  ve
sektirlerdeki/pazarlardaki yeri ile gwve
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Arf Bio, enerji sistemleri teknolojisiyle ilgili olarak her tiirld yatirmlarda bulunmak
amactyla kurulmus olup, Sirket’in meveut durum itibariyla baglica faaliyet alanlar:

e« Biyolojik kaynaklardan elde edilen malzemelerden ve biyo kiitielerden, elektrik
eneriisi Uretimi,

¢ Biyogaz enerji tiretimi neticesinde ortaya grkmis olan bitkisel ve hayvansal atik
malzemenin, ham ve islenmis organik ve organomineral gtibre olarak iiretilmesi,
{iretilen giibrenin perakende ve toptan satigi,

e Gold Standard projesi kapsaminda goniillilliik esasina dayali karbon sertifikasi

ticareti

olarak siralanabilir. Sirket’in faaliyet gosterdigi sektorlere iligkin detay bilgilere asagida
yer verilmektedir.

Elektrik Enerjisi Sektorii

Tiirkiye’de 2023 yili sonu itibaryla 324.793.851,25 MWh elektrik {iretimi gerceklesmis
olup, firetimin %57,75°1 termik santrallerden, %42.25°1 ise yenilenebilir enetji
kaynaklarindan kargilanmugtir. Kurvlu glie agisindan bakildigimda ise Tiwkiye’de 2023
yilt sonu itibartyla toplam kurulu giiclln %56,28'1 yenilenebilir enerji santrallerinden
olusurken, %43,72’si termik santrallerden olusmaktadir. Bu kapsamda, 2023 yili sonu
itibaniyla kaynak tiril bazinda kurulu gig ve tiretim bilgisi agagidaki tabloda yer

almaktadir:
: A R B D OP LAM SRR
HIDROLIK 31962, 06| 2923 " 63.834.222,03
RUZGAR 11.806,50| 10,80 34.069.727,56
GUNES 13.998,25| 12,80 18.606.600,61
BIYOKUTLE 2.080,4¢ 1,90 9.706.500,32
JEOTERMAL 1691,34] 1,55 10.997.593,06
o 58 YENILENEBIL{R 61.538,54| 5628 137.234.643,58
S 2985 [poGALGAZ 25.728,79| 23,53 68.562.811,54
a2 =™ [ITHAL KOMUR 10.373,80[ 9,49 72.123.040,56
LINYIT 10.193,96| 9,32 40.929.632,45
A3 TAS KOMURU 840,77 0,77 3.650.625,09
ASFALTIT a05| 037 1.588.317,06
FUEL OIL 260,13 0,24 702.473,79
NAFTA 4,74 0,00 0,00
LNG 195 0,00
MOTORIN Ay 0,00 T 2.307,18

et kJm“abrffaa&g“r% 3245072988



TERMIK 47.810,181 43,72 187.559.207,68 57,75
TOPLAM - - | 109348,72] 10000 | = 324.793.851,25 | 100,00 .~
Kaynak: EPDK

Tiirkiye'de elektrik titketimi incelendiginde, 2023 yih sonu itibariyla faturalanan
tiketimin tiiketici tirtine gore dagiimi asagidaki tabloda gosterilmis olup, sanayi
titketimi %40,76 ile en yiiksek paya sahiptir. Mesken tiketimi %25,95 ile ikinci sirada,
Kamu ve Ozel Hizmetler Sektord ile Diger titketimi ise %25,86 ile lgtincil sirada yer
almaktadir. Aydinlatma ve tartmsal faaliyetlerde kullantlan elektrik titketimi toplam ise
%7.43 olmugtur.

e I L -':;Tuketim Miktan (MW!I)

:__ | o e j Abune | | (.D /0 ) Serbest 'I'uketicl .(.0 @ ) | -. L : OpIAMY: 5. (04)
Sanayi 6 790 862,72 5,17 97.171. 36? 35 78,55 103.962.230,07| 40,76
Mesken 66.176.778,97| 50,38 24.191,39| 0,02 66.200.97036| 2595
Kamu ve Ozel
Hizmetler Sektoril 39.619.259,11] 30,16 26.328.670,93 | 2E,28 65.947.930,04| 25,86

ile Diger

Tarmsal Faalivetler 13.337.237,721 10,15 89.218,541 0,07 13.426.456,25 5,26
Aydinlatma 5.431.539,24| 4,13 98.890,%4| 0,08 5.530.430,18 | 2,17
Genel Toptam | 131.355.677,76 100,00 | 123.712.339,14 | 100,00 + 255.068.016,90| 100,00 -

Kaynak: EPDK

2020-2023 yillar arasinda faturalanan elektrik tiketiminin titketici tiiri bazinda geligimi
asapndaki grafikte yer almakta olup, sgz’konus yxllarm tamaminda sanayi titketimi
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Faturalanan Elektrik Tiiketimin Tiketici
Tirii Bazanda Yillar Itibariyla Geligimi

{MWh)
120.000.000
100.000.000
B0.000. 000
60.000.000
40.000.000
20.000.000
o .. e HEEN. ) | PO ]-] | Py
2020 2021 2022 2023
mSanavi
®mMesken

MEamu ve Ozel Hizmetler Sekitért ile Difer
#@Tarimsal Faaliyetler

miydinlatma

Tiirkiye’nin 2023 yilinda elektrik ithalati 5,82 TWh olarak gercekiesirken, elektrik
ihracatt 2,04 TWh olarak gerceklesmis, bu kapsamda 2022 yilinda %57,84 olan
ihracatin ithalata oram 2023 yilinda %34,99°a gerilemigtir. Tiirkive’nin 2020-2023
yillar arasinda elektrik ihracaf: ve ithalatina iliskin bilgiler agagidaki grafikte yer

almaktadir:
Tiirkiyve'nin Elektrik Ihracat wve
ITthalati (TWh)
~ g _
0 53 7,00 200, 00%
4 L8 179,78%
= o 6,00 ’
2 552 160, 00%
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Tiirkiye'nin elektrikte kurulu giied, 2023 yilt sonu itibariyla 106 bin 668 MW’a
yiikselmigtir, 2023 yih sonu itibartyla yenilenebilir enerji kaynaklann firetim icindeki
pay1 %42 olurken, kurulu giig i¢indeki pay1 456 olarak gerceklegmistir. 2023 yih sonu
itibaniyla Tiirkiye nin elektrikte kurulu giictintin kaynaklar itibartyla dagihmi agagida

yer almaktadir:

Tarkiye 'nin Kurulu Gug
Dagilimi (2023)

mTermik ®&HES MRES mGES mBiyokiitle, Jeotermal

Tiirkiye’de ekonomik bitylime ve niifus artigima bapli olarak diinya genelinde oldugu
gibi enerji ve dogal kaynaklara olan talep artmaktadir. T.C. Enetji ve Tabii Kaynaklar
Bakanlg’nm yayinlamig oldugn Tiirkiye Ulusal Epetji Plani’nda Titrkiye'de elektrik
sisteminde meveut durumda sahip oldugu ve sniimiizdeki donemde sahip olabilecei
esneklik imkanlan ve yenilenebilir enetji potansiyeli dikkate almarak, venilenebilir
enerji kaynaklarmn toplam elektrik firetimi icindeki paylarnm  ylkseltilmesi
planlanmistir. Bu dogrultuda 2035 yilinda kurulu giiciin, riizgar enerjisinde 29,6 GW,
glineg enerjisinde 52,9 GW diizeyine yikselmesi hedeflenmektedir. Diger yenilenebilir

enerji kaynaklari igin kurulu giictin hidroelektrik santrallerde 35,1 GW, jeotermal ve
GW seviyesine yilkseltilmest

3.

biyokiitle enetji santrallerinde toplam 5,1

, hedeflenmektedir.

- ® Tiirkiye, 2002’den bu yana yillik %5,5’1ik bityiime oraniyla Ekonomik Isbirligi ve
Kalkinma Orgiiti'ndeki en nzls biiylimeyi kaydetmistir. O tarihten bu yana Tiirkiye nin

‘ biiyliyen ekonomik performansi iilkenin elektrik tretim altyapisina da yansimg v

toplam kurulu gii¢ 31,8 GW’tan 106,6 GW’a ylikselmistir. T.C. Enerji ve Tgh

Kaynaklar Bakanligi’ nin yayinlamig oldugu 2022-2035 yilm kapsayan Tiirkiye I}?lusaé

Enerji Planr’nda elektrik kurulu giiciinim 2033 yilnda 189,7 GW’a yﬁks?lm@i

planlanmaktadir. 2020 yihnda kuruly giq 16 ndg 2

0. 7342088245
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kaynaklanmin paymun 2035 yilna kadar %64,7 ye ulagmasi hedeflenmekiedir. Aym
plan dogrultusunda Diger baghifn altinda gosterilen jeotermal ve biyokiitle enerji
santrallerinin kurulu giiciiniin toplam 5,1 GW’a ulagmasi beklenmektedir.
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Kaynak: T.C. Enerji ve Tabii Kaynakiar Bakaniigs

T.C. Enexji ve Tabii Kaynaklar Bakanlig: tarafindan biyokiitle enerji potansiyelin
belirlenmesi amaciyla hazirlanan Biyokitle Enerjisi Potansiyel Atlasi (BEPA)
verilerine gore Tiirkiye'de toplanabilecegi degerlendirilen atiklarm toplam ckonomik
enerji esdegeri yaklagik 3,9 MTEP/yil’dar.?

Tiirkive’de biyokiitle ve atik 151 enerjisine dayal: kurulu giic son 10 yil iginde Snemli
artis géstermis olup, Haziran 2022 itibaryla biyokiitle ve atik 181 enerjisine dayali kurulu
gil 2,172 MW seviyesine ulagmustir. Tiirkiye’de 2011 yilmdan itibaren biyokiitle ve
atik 1s1 enerjisine dayali kurulu giig bilgisi agagidaki grafikie yer almaktadir:

o
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Kavnak: T.C. Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakanlig
Tirkiye’de biyokiitle ve atik 1s1 enerjisine dayah kurulu gii¢ toplam kurulu giiciin 2011
yili itibariyla %0,22’sini olustururken, Haziran 2022 itibarryla bu oran %32,14’e
yitkselmigtir, Ttirkiye’de 2011 yilindan itibaren biyokiltle ve atik 151 enerjisine dayali
kurulu giictin toplam kurulu giic icindeki payina iligkin bilgi asagidaki grafikte yer
almaktadsr:

TOPLAM KURULU GUC iCERISINDEKI ORANI
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Elektrik Piyasasinda Fiyat Analizi: Piyasa takas fiyati (PTF), gin dncesi elekirik
piyasalarinda arz ve talebin eslesmesi ile olusan referans elektrik enerjisi fiyatidir.
EPIAS tarafindan isletilen Giin Oncesi Piyasast kapsamunda piyasa katilimeilan
tarafindan sunulan teklifler dogrultusunda piyasa takas fiyatlan ile alis, satis ve eglesme
miktarlar: ilan edilmektedir. Pivasa takas fiyati 2022 yilinda Rusya-Ukrayna savagl ve
kiiresel enerji fiyatlarindaki artis paralelinde Snemli derecede artoms olup, 2023 yilinda
agirlikh ortalama PTF 2022 yihmakiyasla %11,51 oraninda azalarak 2.237,38 TL/MWh
olarak gergeklesmistir. Yillar itibariyla agulikhi ortalamae Piyasa Takas Fiyatina

(TL/MWh) iligkin bilgiler agagidaki grafikte yer almaktadir:
3.000

2.50¢

g
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i PTF Afr. Ort.

Kaynak: EPDK

Birkivede Yenilenebilir Enerji Konusundaki Geligmeler

=
' §.C. Cumhurbaskanlipn Strateji ve Biitge Bagkanligi’mn yaynlamis oldugu ve 2024-

Aﬁﬂ% donemlerini kapsayan On Ikinci Kalkinma Plani’nda enerjinin stirekli, kaliteli,
£ = Sasiirdurtlebilir, giivenli ve kargilanabilir maliyetlerle arzin, enerji temininde kaynak
'ﬁ%&‘\ sitlendirmesini ve 2053 y1l net sifir emisyon hedefini esas alarak yerli ve yenilenebilir
ggenerji kaynaklarini degerlendirerck enerjide kendine yeterliligini en Ust seviyeye

. NI =

< yiikselten, nitkleer teknolojiyi elektrik tiretiminde kullanan, enetji verimliligini artirags
{ 5 enerii teknolojilerinde yerlilesmeyi onceleyen, yeni teknolojileri entegre egCn,
2T oo . . . . . ‘
& uluslararas1 enerji ticaretinde stratejik komuwmimnu giiclendiren rekabetgi bir y,Znyf‘
ulasiimast amaglanmaktadir. 2053 sifir_erpisyon hedefi kapsaminda YartaB j
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elektrifikasyonun daha temiz kaynaklerla karsilanmasi amaciyla yenilenebilir enetji
kaynakl: elektrik Giretiminin artiriimas: ve gebekeye entegrasyonun saglanmasi igin &zel
sektsrde tesvikler hedeflenmektedir.

2002°den bu yana devam eden ozellestirme ve serbestlestirme programnin bagarist,
elektrik dagitim varhiklarnm tamamim ve elektrik tretim varliklarmin %78%ini dzel
sektore devrederek Hazine icin 23 milyar ABD Dolan gelir yaratmustir. Ayni dénemde
clektrik iiretim, iletim ve dagiim varhiklarinda yaklagtk 100 milyar ABD Dolar:
degerinde yeni kamu ve dzel sektbre yatirim tamamlanmistir. Piyasada serbestlesmeyi
ve tekabeti artirma stratejisi kapsaminda, 2013 yilinda elekirik ve emtialar: da dahil
olmak iizere enerji piyasalarim yonetmek ve isletmekten sorumlu olan Enerji Piyasalan
Isletme (EPIAS) kuruimustur.

Tiirkiye net enerji ithalatgist bir tilkedir. Bu ithalat bagimliligy, yerel ve yenilebilir enerji
kaynaklarmi devreye sokmak igin yeni politikalann ve yatrim modellerinin
olusturulmasinin ve uygulanmasinin arkasindaki ana itici giic olmustur. Ttirkiye nemli
miktarda venilenebilir enerji potansiyeline sahiptir ve bu potansiyelin kullanim son on
yilda YEKDEM mekanizmasiyla birlikte ciddi bir artig gdstermektedir. 2020 sonu
itibartyla, hidroelektrik, riizgar ve giines enerji kaynaklar1, toplam kurulu kapasitenin
sirasiyla 30,8 GW, 8,8 GW ve 6,7 GW’'im olugturarak iilkenin yenilenebilir enerji
kaynaklannn bityik gogunlufunu olusturmaktadir.®

Diinyada Yenilenebilir Enerji Konusundaki Geligmeler

Yenilenebilir ve temiz enerji projeleri, 2022°de kiiresel elektrik sebekesine yaklagik 66
GW ekleyerek diinyayi gevre hedeflerine yaklagtirmugtir. Avrupa Yenilik Konseyi
tarafindan yayinlanan ilk kiresel igletme harcamalari (OPEX) raporu, 2022°de toplam
335 yenilenebilir ve temiz enerji projesinin devreye alindifint ortaya koymaktadir.

Cin ve Rusya haricinde ¢esitli enerji projelerini kapsayan rapora gore, giines enerjisi,
diger temiz enerji bigimlerine kiyasla kiiresel elekirik gebekesine 25,7 GW ekleyerek en
gok katk:da bulunan enerji olurken, glines enerjisini 3,7 GW ve 22 GW fireten agik deniz
ve kara rijzgar projeleri yakindan takip etmektedir. Yil icinde devreye alman temiz
enerji projelerinde basi ceken llkeler ise Fransa, ftalya, Japonya, Ingiltere ve ABD
olarak belirlenmektedir.
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y & _ Fosil yakatlar 2022°de hizmete giren 46,6 GW toplam kapasiteye sahip 65 enerji santrali
%&- esi ile kiiresel enerji sektdriine en bliyik katkiyt saglamaya devam etmektedir.
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Ancak sektdriin, kiiresel sebekeye 80 GW’n iizerinde elektrik ekledigi 2018 yihna
kiyasla yeni kapasitede belirgin bir diigiis yasadigz gériilmektedir.”

Diinya capinda venilenebilir enerji kapasitesi 2022°de yaklagik %10 artmugtir.
Uluslararas1 Yenilenebilir Enerji Ajansi (IRENA), kiiresel yenilenebilir enerji
kapasitesinin 2022 yilinda %9,6 oranunda arthgun agidamagtir. Net ilavelerin %90°1m
riizgar ve giines enerjisi olugtururken, yeni kapasitenin neredeyse yansit Asya’da
eklenmisgtir,

flaveler, gecen yilin sonunda toplam yenilenebilir enerji kapasitesini 3,372 gigawatt’a
(GW) vitkseltirken, bu rakam bir tnceki yila 295 GW daha fazla olmugtur. Cin 141 GW
ile en biiylik katkiy1 saglayan {ilke olmustur.

Avrupa ve Kuzey Amerika’daki yenilenebilir enerji kaynaklan sirastyla 57,3 GW ve
29,1 GW artarken, Orta Dogu 2022 yilinda devreye alman 3,2 GW’lik yeni kapasite ile
bir onceki yila gbre %12,8°lik bir artigla oransal olarak yenilenebilir enerji
kaynaklarindaki en yitksek artis1 kaydetmisgtir.®

Yenilenebilir enetji, enerji erigiminin genisletilebilmesi, iklim hedeflerine ulagilmas: ve
enerji sektdriinden karbonun ¢ikartimasi igin uygnlanabilir segenekler sunmaktadir.
ithal yakitlara olan bagliliga ve fosil yakit fiyatlanndaki dalgalanmalara karsi hassasiyeti
azaltabilecek olan yenilenebilir enerjinin gelisiminde dogru politika ve zel sekidr
yatirmmlan  &nemli ol oynamaktadir. Yenilenebilir enerji, hava kalitesinin
ivilestiriimesine katkida bulunurken aym zamanda enerji tiretimi igin suya bagimliligs
da azaltmaktadir. Ek olarak, yenilenebilir enerji teknolojileri ve tedarik sistemlerine
yapilan yatinmlar, yeni ekonomik firsatlar yaratarak istihdami artumaktadur.

Giibre Sektirii

Bitkilerin besin maddesi olarak toprakta ¢esitli elementlere ihtiyaglar1 vardir. Glibreler,
ekilen bitki cinsi icin toprakta eksik olan bu elementleri tamamlayarak bilyiimeyi ve
verimi artinrlar. Hizla cogalan diinya niifusu ve degigen beslenme aliskanliklarinin
yaratacag gida thtiyacim kargilamak igin gtibreler gegmiste oldugu gibi giiniimtizde de
tarm sektoriiniin vazgecilmez bir girdisi olamaya devam etmektedir. Glibre sektdri,
tarimin en temel girdilerinden birini sa§layan sanayi dah olmas: bakimindan &nem
tagtmaktadar.

7 Temizenerji, EIC,
sebekeve-66-gw-ekledi 4
5 World Economic Forum, hitps://www. weforum. org/agend&Q023!03/energv-transition-renem,&
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Diinya kimyasal glibre tiiketimi incelendiginde dekar basina yaklagik 12,9 kg giibre
kullanildigt izlenmektedir. 2022 yili glibre tiiketim verileri ekilen alan verileri ile
beraber degerlendirildiginde Tirkiye’de dekar basina ortalama 28,3 kg giibre
kullamldigr hesaplanmaktadir. Tiirkiye bu kullamim miktar ile diinya ortalamasindan
ayrismaktadir. Bolgelere gére kargilagtirma yapildifinda ise yil ici tirtin degisikligi ve
hasat sayisinn yiksek oldugu Akdeniz Bélgesi’nde giibre kullanimimin dekar bagima 48
kg, Marmara Bolgesinde ise dekar bagina 39 kg ile iilke ortalamasimn hayli tizerinde
oldugu goriilmektedir. Toprak tuzluluk oramnin yiiksek oldugu Giineydogu Anadolu
Bolgesinde de dekar bagmma giibre tiketiminin 39 kg seviyelerine ulastif1
hesaplanmaktadir. En diigiik giibre tliketiminin dekar basina 7 kg ile Dogu Anadolu
Bolgesi’nde yapildigi izlenmektedir.

Yine 2022 verileri iller bazinda karsitastinldiginda en yogun giibre kullanimimmn 71
kg/daa ile Adana ve 69 kg/daa ile Hatay’da yapildi1 izlenirken en diigik kullammm 16
kg ile Ankara’da olduPu hesaplanmakiadir. 1l ve bélge bazinda degerlendirildiginde
meyve ve sebze tiretiminin yogun oldugu il ve bolgelerde giibre tilketiminin artti

gBzlenmektedir. °

Bitgelore Glice Glilie Huiltrins
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.. nedenle giibre fiyatlart dogalgaz fiyatlarmdaki deZisimlerden et]ﬂlenmektedlr
Riiresel giibre fiyatlan 2020 yilindan itibaren artig trendine girmistir. Sonrasinda olugan
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arasindaki gerilimin baglamasiyla dogalgaz fivatlar artmis olup bu artiy giibre
fiyatlarma da yansimestir.

Kirosel Gibro Fiyailan Geligimi (&/m
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Kaynok: TBB Tarim Sektorii Raporu

Dogalgaz fiyatlarinda COVID — 19 ve Ukrayna — Rusya geriliminin etkileriyle yasanan
ani artiglar giibre fiyatlanna da yansmmgtir. Tirkiye’de alan basina diigen giibre
kullantminin daha yiiksek olmasina bagli olarak ¢ift¢ilerin giibre fivatlarindaki artistan
da ortalamada daha fazla etkilendigi izlenmektedir.

Global giibre fiyatlarmdaki degisimler ile Tirkiye tarim girdi fiyat endeksi giibre alt
kalemindeki hareketler kargilagtirildiginda 2021 yilinda paralel seyrettigi, 2022 yilinda
ise Turkiye endeks hareketliliginin Dinya trendlerinden ayrigtif izlenmektedir.

2000 - 2020 yillan arasinda kiiresel giibre kullanimi nominal olarak %49, yillik bilesik
bazda %2 artarak 134.9 milyon tondan 200,6 milyon tona yiikselmigtir. 2020 yilinda
kullan:lan giibrenin %55°1 Asya, %27’si Amerika, %12°si Avrupa, %4’{i Afrika ve gerl
kalan %2°si Okyanusya b&lgesinde kullanilmistur,

Boigolers Gdre inorganik Giibre Kullanm Mikiars (Milyon Ton)
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Kaynak: TBB Tartm Sektirii Raporu
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degismekte olup, nitrojen igerikli gtibrelerin pazara hakim oldugu gbzlemlenmektedir.
Asya bolgesi ekili alan bagma giibre kullammoda analiz yillari itibariyla 8ne
cikmaktadir.

Rusya Federasyonu, diinyadaki en biyiik inorganik giibre ({iretiminde kullanilan
amonyagin neredeyse tamamuna yakim dogalgazdan olusmaktadir) fireticisi ve
ihracatgisidir. Bu nedenle, 2020 yihindaki COVID-19 pandemisi ve 2022 yihindaki
Rusya - Ukrayna geriliminin yol agtifr enerji ve lojistik kriziyle giibre fiyatlar
neredeyse 4 katina gikmustir. Fiyatlardaki bu artis nedeniyle ilerideki yillarda giibre
kullaniminin azalmasi ve bu nedenden dolayi liretim miktarinda diisiis beklenmektedir.

Turierine Gore Ekili Alan Bagina Inorganik Giibre Kulfanin Miktari
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Kaynak: TBE Tarim Sekidrii Raporu

Tirkiye’de 2013 — 2022 yillar arasinda kimyasal gitbre tiiketim verileri incelendiginde
tiketimin dalgal: bir seyir izledigi g6zlenmektedir. Bu dalgalanmanin temel nedeni her
il ekilecek trlin tipine ve toprafiin ihtiyag duydugu gtibre titketimine gore talebin
sekillenmesidir. Diger bir yandan giibre fiyatlarinin degiskentigi ve gitbre arzindaki
geligmeler de tiiketimin gekillenmesinde etkilj olmaktadr.
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Tiirkiye Kimyasal Giibre Kullanimi {2013 - 2022, milyon Ton)
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Kaynak: TBB Tarim Sektorii Raporu

Giibre kullammunin aylik bazda dafihmm incelendiginde yilin itk 4 aymda giibre
kullanimmin yansmin gerceklestigi ve buna bagh olarak ciftgilerin giderlerinin bu
dénemde yogunlasgtif1 goriilmektedir.

Ozellikle 2021 yilndan jtibaren giibre fivatlarindaki artiga bagh olarak birim bagina
ditgen giibre tiiketiminin geriledigi izlenmektedir. Benzer dilgtigiin 2018 yilinda da

fiyatlara bagh olarak yasandig: diistiniilmektedir.

Tiirkive Kimyasal Gibre Kullamimi — Aylik Dagithim {2018 - 2022}
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Tiirkiye’deki toprak yapismn azot eksikligi nedeniyle en yaygin kullamlan fire tipj ===
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tamamlandiinda tiretimin bliyiik bir kisminm i¢ piyasaya kanalize edilmesi ile talebin
Snemli bir kisminin yurtiginden kargtlanabilecegi hesaplanmaktadar. ¢

Tiirkiye Kimyasai Giibre Uretimi (2013 - 2022, Bin Ton}
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Istanbul Kimyevi Maddeler ve Mamulleri hracatgilan Birligi Giibre Sektor Raporu
Ocak-Aralik 2023" uyarinca, Tiirkiye’nin 2022 yilinda 772 milyon ABD Dolari’nda
olan giibre mal grubu ihracat: 2023 yilinda %63 oraminda azalarak 285 milyon ABD
Dolar: olarak gergeklegmistir, Giibre mal grubunda son 3 vil igerisinde gergeklesen
ihracat tutarlan bilgisi asagidaki grafikte yer almaktadir:

Tirkiye 'nin Giilbre Mal Grubu Ihracata
(Milyon Dolar)
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Tiirkiye'nin 2023 yihnda giibre mal grubunda en gok ihracat yaptiga ilk 3 lilke sirasiyla
Romanya, Irlanda ve Italya olmustur. Romanya’ya yapilan 21 milyon ABD Dolan
ihracat giibre mal grubu ihracat iginde %7,4 pay ile ilk sirada yer alirken, Irlanda’ya
yapilan 19,5 milyon ABD Dolan ihracat %6,8 pay ile ikinci sirada, Italya’ya yapilan
16,6 milyon ABD Dolan ihracat %5,8 pay ile ugiincti sirada yer almistir,

Karbon Varliklar: Piyasast

Isbu izahname tarihi itibariyla 191 tlke, sera gazi emisyonunu azaltmay: amaglayan
Kyoto Protokoli’'nil imzalamistir. Kyoto Protokolll uyarinca, tilkelerin yayabilecegi
CO2 miktarlan belirlenmis ve emisyon degerleri yiksek olan iilkelere CO2 kredisi
kullanma zorunlulugu getirilmigtir. Kullanilmanig emisyon birimierine sahip tilkeler ise
limitini agmug veya agmast muhtemel {ilkelere bog kotalarin satabilmektedir. Sera gazi
emisyonunu belirtilen hedeften daha fazla azaltan iilkelerin gerceklestirdigi bu ek
indirimi bagka iilkelere satmasiyla CO2 emisyon ticareti ve borsasini ortaya 91karm1§t1r
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Laur Mah, #a;1ak Afazd
Sanyer / ISTANBUL lafag

Emisyon azalumlannin ulusal yiiktimiiililk kapsam digmda, devietlerin belirledigi
politikalar ve hedeflerden bagimsiz olarak goniillilik esasinda gergeklestirildigi
gonilllii karbon piyasalart da ortaya ¢ikmigtir. Bu piyasada ticareti yapilan emisyon
sertifikalarina  Gontillii Emisyon Azalim (Voluntary Emission Reduction-VER)
sertifikas1 adi verilmektedir. Faaliyetleri kapsaminda olusturduklan sera gazi
emisyonlarint dengelemek isteyen sirketler emisyon miktarlarim hesaplamakta ve
emisyon azaltimi saglayan bagka yenilenebilir enerji projelerinin iiretmis oldugu karbon
sertifikalarimi sosyal sorumluluk cercevesinde satin almaktadir.

Turkiye'de gelistirilen Goniilli Karbon Piyasasi’na yonelik projelerin kayit altmna
almmasina ve bu projelerden elde edilen karbon sertifikalarmin takibine iliskin olarak
hazirlanan Goniillt Karbon Piyasas: Proje Kayst Tebligi 9 Ekim 2013 tarih ve 28790
sayili Resmi Gazete’de yayumlanarak yiirtirliige girmistir.

Turkiye gibi zorunh karbon fiyatlandirma uygulamas: yiirlitmeyen tilkelerde, piyasa
temelli karbon azaltim pratiklerine dahil olmak cogunlukla karbon salummlarim
denklestirme ile miimkiin olmaktadir. Karbon emisyonlarini dengelemek veya yesil
enerji kullanmak isteyen sirketlerin karbon azaltm veya yenilenebilir enerji
sertifikalarindan birini segmesi miimkiin bulunmaktadir. Tkisi de karbon emisyonlarin
azaltma ve stirdiiriilebilirligi arttirma yolunda kullanilabilecek Snemli araglardir, Iki
sertifika arasindaki fark; karbon azaltim sertifikas1 emisyonu azaltan, kaldiran veya
dnleyen her tiir faaliyet sonucu alinabilirken; yenilenebilir enerji sertifikasi, satin alan
kiginin 1 MWh enerji tiketiminin az veya sifir emisyon bir kaynaktan saglandigim
belirtmek igin kullamltr. Asagidaki tabloda bu durum dzetlenmisgtir,

Farkhbidar| . . Karbon Sertifikas: _ | Yenilenebilir Enerji Sertifikast
Birim 1 ton CO2 veya esdegeri MWh

Yenilenebilir enerfi kullanimim
tesvik etmek

Foton IREC Platformu, EPIAS

Amag Emisyon azaltimim tesvik etmek

Diizenlevici Global Carben Council, Verified Carbon
uzenteyie Standard, Gold Standard

Karbon kredileri kiiresel karbon piyasalar olarak bilinen mekanizmalar cercevesinde
kullanilan bir adeti atmosfere salimi engelienmis olan bir ton karbondioksite denk gelen
uluslararas: sertifikasyonlardir.1 Karbon Kredisi = 1 metrik ton karbondioksit {tCO2%e)
Emisyon Azalimi

Emisyon ticaretlerinin yapildig: uluslararas: karbon pivasalar 1997 yilinda Birlegmis ==

Milletler Iklim Degisikligi Cerceve Sozlegmesi iginde imzalanms olan Kyoto Protok e
kapsammda ortaya c;lkmls olan ‘Esnekhk Mekanizmalarnndan®  birisidir. K otOr-.
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emisyonlarint 1990 baz yilna gore azaltma taahhiidiinde bulunmus olsa da bu iitkeler
emisyon azaltma faaliyetlerinin yalmizca kendi simrlannda gergeklestirilmesinin
ekonomik olarak yikict olabilecegi sebebiyle esneklik mekanizmalan talep etmistir,
Ayrica, gelismekte olan illkelerin siirdiirtilebilir kalkinma acisimdan desteklenmesi
gerektifi vurgulanmugtr. Bunun bir sonucu olarak bu talepleri karsilamak amaciyla
2007 yilinda Birlegmis Milletler Iklim Degisikligi Cerceve Sozlesmesi iginde Karbon
Denkiestirme formatida Temiz Kalkinma Mekanizmas kurulmustur.

Karbon denklegstirme, atmosferin smrrlarinin olmamas: ve gelismisg bir iilkeden salinan
1 ton karbondioksit ile gelismekte olan bir tlkeden salman 1 ton karbondioksitin iklim
krizini ayni sekilde tetikledigi diisiincesinden hareketle, emisyon azaitimi ve tutumu
arasmda bir denklik oldugu anlagilmistir. Bu nedenle, geligmis {ilkelerin emisyon
taahhiitlerini yerine getirebilmeleri igin, gelismekte olan tilkelerdeki yenilenebilir enerji
projeleri gibi emisyon azaltici projeleri destekleyerek emisyon denklestirme
yapabilecekleri bir esneklik mekanizmas: saglanmistir.

Karbon sertifikasr, kurumlarin azalttdt emisyon salinrmlarm  sertifikalandirmast
(kredilendirilmesi) ve bagka kuruluslara satmas: ile bu kuramlarin karbon salmmmlarim
dengelemelerine yardime: olmaktadir. Bu kredilerin temsil ettii sera gaz1 emisyonu
azaltim tanimi, egdefer kapasitede sera gaz emisyonu vapilan bir faalivet referans
alarak yapilmaktadir.

Ornegin, 100 MW elektrik kapasitesine sahip bir rlizgar santrali, 100 MW kapasiteli bir
komiir santrali ile aynt miktarda elektrik tretmekle birlikte kémiir santralinin karbon
salinimin: yapmamaktadir. BSylece, riizgar santrali kmiir santralinin karbon salintim
esdegerinde (XX ton CO2) karbon sertifikas: hakk: kazanmaktadir,

Is dtinyas1 yesil dontisiimde kritik ve kilit bir rol oynamaktadur. Iklim degisikligine kars:
sirketler, net siftr karbonlu elektrige gecis stireclermi ve kabiliyetlerini anlamak icin
portfdylerini ve g¢ahstiklari firmalari dikkatlice gozden gecirerek kritik bir rol
oynayacaklardir. Bu incelemeler, sirketlerin hems meveut hem de gelecekte kuracaklar
tesisler icin maliyete oldugu kadar ¢evreye de duyarl: kararlar almalarm saglayacaktir.

KPMG Turkiye’nin Enerji Sektorel Bakis 2023 Raporu!? uyarinea 2022 sonu itibart ile
diinyada 300°den fazla sirket kiiresel bir girisim olan RE100’e katiimig ve %100 yesil
enerji tretim taahhiidiinde bulunmustur. Baz: sirketler de diigik karbonlu, hatta net sifir
karbonlu bir ekonomiye gecis icin iddiali karbon azaltma hedefleri belirlemigtir.

Temiz elektrige y6nelik giicli kurumsal talep, yenilenebilir enetji kaynaklarina yatlrlm
tesvik etmek ve kiiresel enerji déniistimiing hizlandirmak icin biiyiik bir potansi)‘iz
sahiptir. Yesil enerjinin merkezi Avrupa ve K ey Amerika olsa da, iklim hedeflerfhe

e TN

ié Eiliy Sl /i

¢ K RE AT Istankyl

: 388 044 JeapAl i 0o
5210015 ¥2 ial.com. i

' : _c037-4bff-ac49-324b0729
M R e B R e A S




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Dogrul du; d4158ef3-c037-4bff-ac49-324b07299b70
ogr am%'t%s:?/spi.go&tr/&okuman-c?ocgrulama




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Dogrul du; d4158ef3-c037-4bff-ac49-324b07299b70
ogr am%'t%s:?/spi.go&tr/&okuman-c?ocgrulama




Dogrul du; d4158ef3-c037-4bff-ac49-324b07299b70
ogrd am%}égs:t)lspél‘(.go&trlgokuman-c?ocgrulama




Dogrul dy; d4158ef3-c037-4bff-ac49-324b07299b70
ognd am%}égs:t)lsp gm?tr/é:okuman c?ocgru lama




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Dogrul du; d4158ef3-c037-4bff-ac49-324b07299b70
ogrd am%}égs:t)lspél‘(.go&trlgokuman-c?ocgrulama




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Dogrul du; d4158ef3-c037-4bff-ac49-324b07299b70
ogru am%ltﬁgs:vlspél‘(.go&tr/é:okuman-c?ocgrulama




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Dogrul dy; d4158ef3-c037-4bff-ac49-324b07299b70
ognd am%}égs:t)lsp gm?tr/é:okuman c?ocgru lama




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Dogrul du; d4158ef3-c037-4bff-ac49-324b07299b70
ogrd am%}égs:t)lspél‘(.go&trlgokuman-c?ocgrulama




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Dogrul du; d4158ef3-c037-4bff-ac49-324b07299b70
ogrd am%}égs:t)lspél‘(.go&trlgokuman-c?ocgrulama




Dogrul du; d4158ef3-c037-4bff-ac49-324b07299b70
ogr am%'t%s:?/spi.go&tr/&okuman-c?ocgrulama




Dogrul du; d4158ef3-c037-4bff-ac49-324b07299b70
ogrd am%}égs:t)lspél‘(.go&trlgokuman-c?ocgrulama




Dogrul du; d4158ef3-c037-4bff-ac49-324b07299b70
ogr am%'t%s:?/spi.go&tr/&okuman-c?ocgrulama




Dogrul du; d4158ef3-c037-4bff-ac49-324b07299b70
ogn am%}égs:t)lsp .go&tr/c?okuman-c?ocgrulama




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




Do o e A AR 52 07200070




