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Elektrik Perakende Sans Faaliyetleri

Tiirkiye’de elektrik toptan ve perakende satig faaliyetleri, tek bir tedarik lisansi kapsaminda
birlestirilmistir. Bu nedenle tedarik lisansina sahip sirketlerin tamami, perakende satis
faalivetlerinde de bulunabilir, diger lisans sahipleriyle elektrik ticareti yapabilir, organize
toptan elektrik piyasasina katilabilir ve EPDK onaytyla elektrik ihracati ve ithalati yapabilir.

Dagitim bolgelerinin dzellestirilmesi ile dagitim ve perakende satig faaliyetlerinin ayristirtimasi
dogrultusunda, tedarik sirketleri iki ana grupta incelenebilmektedir: gorevli tedarik sirketleri ve
diger tedarikgiler.

Dagitim bolgelerindeki diizenlemeye tabi musteriler igin diizenlemelerden kaynaklanan bir
tekel konumuna sahip olan gorevli tedarik sirketleri, asagidaki hak ve sorumluluklara sahiptir:

e Dagitim bolgelerinde serbest olmayan tiiketiciler i¢in, EPDK tarafindan belirlenen
perakende satig tarifesi lizerinden elektrik tedarik eden tek tedarik¢i olarak hareket
etmek,

e Dagitim bolgelerinde Serbest Tiiketici olan, ancak Serbest Tiiketici olma hakkini
kullanmamis olan mdsteriler i¢in EPDK tarafindan belirlenen son kaynak tedarik
tarifesi tizerinden elektrik tedarik eden tek tedarikci olarak hareket etmek,

e Tiirkiye capindaki Serbest Tiiketicilere serbest piyasa kosullar ilizerinden elektrik
satmaktir.

Perakende satis sirketi, gorevli tedarik sirketi olarak miinhasiran sirketin dagitim bélgelerinde
bulunan Serbest Tiiketici limiti altindaki musgterilere perakende elektrik satig hizmeti vermekte;
buna ek olarak hem kendi bolgesindeki hem de Tirkiye’nin diger bdlgelerindeki Serbest
Tiiketicilere, hgrﬁz(hgi bir bolge jl(fs?tlamam olmaksizin elektrik satigt yapabilmektedir.
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2003 yilindan bu yana EPDK, serbest misteri limiti olarak da anilan, tiiketicilerin enerji
tedarikgilerini serbestce secebilmeleri i¢in agmalart gereken tiiketim miktarini 2003 yilindaki
9.000 kWh seviyesinden 2017 yilinda 2.400 kWh, 2018 yilinda 2.000 kWh, 2019 yilinda 1.600
kWh, 2020 yilinda 1.400 kWh, 2021 yilinda 1.200 kWh, 2022 yilinda 1.100 kWh, 2023 yilinda
¢ 1000 kWh, 2024 yilinda 950 kWh ve 2025 yilinda 750 kWh seviyesine diismiistiir. Bu oran
2026 yili i¢in yillik 500 kWh olarak agiklanmistir. Bu disiisle, pazar agiklik orani artmis
olmasina ragmen, serbest miigteri olma hakki Serbest Tiketicilerin tamami tarafindan
kullanilmamaktadir. Serbest miisteri olma hakkini kullanan Serbest Tiiketicilere gore
hesaplanan (diger bir deyisle, serbest misterilerin toplam miisterilere orani) ve perakende
piyasasinin rekabetgiligini gdsteren fiili piyasa agiklifi orani, 31.12.2024 itibariyla miisteri
sayis1 bakimindan yaklagik %0,37 dir.

EPDK tarafindan agiklanan son sektdr raporuna (2024 yilina ait) gore bazi sirketlerin satis
miktar1 ve pazar paylart asagida yer almaktadir.

Tedarik Sirketi Unvani Sat(lir“&;l;;a n (z‘;i;l
Enetjisa Toroslar Elektrik Perakende Satis A.S. 18.580.878 7,4426
CK Bogazigi Elektrik Perakende Satis A.S. 18.221.265 7,2986
Enerjisa Istanbul Anadolu Yakast Elektrik Perakende Satis A.S. 16.397.597 6,5681
Gediz Elektrik Perakende Satis A.S. 15.141.749 6,0651
Sakarya Elektrik Perakende Satig A.S. 13.945.171 5,5858
Enerjisa Baskent Elektrik Perakende Satis A.S. 13.689.580 5,4834
Dicle Elektrik Perakende Satis A.S. 13.469.592 5,3953
Uludag Perakende Elektrik Satis A.S. 11.921.630 4,7752
Meram Elektrik Perakende Satis A.S. 9.833.725 3,9389
Aydem Elektrik Perakende Satis A.S. 9.090.641 3,6413
CK Akdeniz Elektrik Perakende Satis A.S. 8.861.284 3,5494
Kayseri Elektrik Perakende Satis A.S. 7.261.628 2,9087
Yesilirmak Elektrik Perakende Satis A.S. 6.954.525 2,7857
CK Enerji Ortakligt Toptan Elektrik Satist A.S. 5.221.929 2,0917
Aksa Elektrik Satis A.S. 5.195.211 2,0810
Osmangazi Elektrik Perakende Satis A.$. 4.995.657 2,0010
Gaziantep OSB Elektrik Enerjisi Tedarik Toptan Satis Ticaret 4.425.755 1,7727
AS.
AkSedas Elektrik Perakende Satis A.S. 3.841.146 1,5386
Trakya Elektrik Perakende Satis A.S. 3.137.955 1,2569
Kolen Elektrik Toptan Satis ith. Ve Thr. A.S. 3.136.464 1,2563
Aksa Coruh Elektrik Perakende Satig A.S. 2.985.309 1,1958
Tosyal1 Elektrik E;isrj’(isi Toptan Satls/j«t%galat Thracat A.S. 2.901.368 1,1622
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Tedarik Sirketi Unvani Sa?gdh‘gl;;arl {g‘;?;l
Aksa Firat Elektrik Perakende Satis A.S. 2.642.194 1,0583
Aras Elektrik Perakende Satis A.S. 2.635.153 1,0555
Erkim Elektrik Enerjisi Ticaret A.S. 2.570.201 1,0295
Socar Enerji Ticaret A.S. 2.361.215 0,9458
Enerjisa Elektrik Enerjisi Toptan Satis A.S. 2.286.818 0,9160
CK Camlibel Elektrik Perakende Satis A.S. 2.118.317 0,8485
Tirkerler Vangolii Elektrik Perakende Satis A.S. 2.106.505 0,8438

Kaynak: EPDK 2024 Yl Elektrik Piyasasi Gelisim Raporu,
hittps:/fwww.epdk.gov.tr/Detay/icerik/3-0-24/elekirikyillik-sekior-rapory

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

Sirket’in Avantajlan

VEDAS; Van, Mus, Bitlis ve Hakkari illerimizde elektrik dagitim faaliyetlerini yiiriitmekte
olup ilgili mevzuat geregi bu alanda tekel durumundadir. Elektrik dagitimi faaliyetleri
kapsammda sorumluluk bolgesinde isletme/bakim siireglerinin yiiriitiilmesi, yeni baglanti
taleplerinin karsilanmasi, ekonomik Omriinti dolduran sebekenin yenilenmesi, genisleme
yatinmlarinin gergeklestirilmesi, kesinti sayt siirelerini rapor edip bu verilere gore yatirim ve
bakim faaliyetlerini siirdiirmesi, tiiketici sayaclarinin okunmasi, lisanslt ve lisanssiz lretici
baglant1 talepleri ve siireglerinin takibi, genel aydinlatma ¢alismalari, kacak kontrol
¢alismalarinin yiiriitiilmesi gibi faaliyetleri icermektedir.

Dagitim sirketlerinin gelirleri EPDK tarafindan belirlenen tarife metodolojisi kapsaminda
uygulama donemi bazinda yillik olarak gelir gereksinimi hesaplamalari ile belirlenmektedir.
Gelir gereksinimi hesaplamalar: kapsaminda isletme (OPEX) giderleri, bakim giderleri, Arge
giderleri, kontrol edilemeyen diger isletme giderleri, yatirim giderleri (CAPEX), kayip ve kagak
kullanima bagl aktif enerji ihtiyaci, kalite faktorii ve kalite indikatorii oranlari ile alinan ilave
bedellerin detaylandirilmasi sayesinde dagitim sirketlerinin gelir tavani yani her yil icin elde
etmesi gereken gelir belirlenmektedir. Belirlenen gelir tavani, Dagitim Tarifesinin
Diizenlenmesi Hakkinda Teblig’in ilgili hikiimleri dahilinde faturalardan elde edilen dagitim
bedeli ve fiyat esitleme mekanizmas ile dagitim sirketlerine saglanmaktadir.

Bu sayede, VEDAS’ n isletme ve yatirim dahil tiim dagitim faaliyetlerini yiiriitebilmesi i¢in
gerekli kaynak EPDK’nin tarife metodolojisi ile garanti altina alinmustir.

Bununla birlikte VEDAS;
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= Yatinnmlarint malzeme ve isgilik olarak EPDK tarafindan belirlenen onayli birim
fiyatlara kiyasla daha diigiik bir maliyet tizerinden temin ve tesis edebilmesi,

=  EPDK tarafindan belirlenen OPEX biit¢esinden daha diistik isletme maliyeti
olusmast,

= EPDK tarafindan sirket icin belirlenen kayip kagak hedefinin altinda kayip
kagak gerceklesmesi olugsmasi

= Kalite faktorii ve kalite indikatorii parametrelerinde iyi performans gostererek
artt puana ulagsmast,

durumlarinda ilave gelir elde etmektedir.
EPDK Gelir Diizenlemelerinin Destekleyici ve Seffaf Olmasi

2013 yilina kadar Devlete ait tesebbiis buinyesinde yer alan dagitim sektoriinde, yetersiz
yatirimlar, eksik denetim, verimsiz personel, miisteri memnuniyetine gosterilen hassasiyet
eksikligi gibi nedenlerle siiregelen elektrigin hizmet kalitesi sorunu, dagitim sirketlerinin
dzellestirilmesi ile ¢oziilmeye ¢alisilmistir. Diizenleyici kurum olan EPDK; enerji kalitesinin
artiritlmasi, tedarik stirekliligi, teknik kalite ve ticari kalite gostergelerindeki eksikliklerin
giderilmesi i¢in dagitim sirketi isletmecilerinin yatirimlarini teswk ederek desteklemeyi en
onemli amaglarindan biri olarak benimsemistir.

EPDK, yatirimlarin tesvik edilmesi mekanizmasini, DVT tizerinden garanti edilmis bir getiri
orani (RMGOd) vererek yatirim harcamalarint on yillik bir siire icerisinde geri 6deyerek
saglamaktadir.

2021- 2025 yillar1 arasini iceren tarife doneminde RMGOd %12,30°dur ve birgok Avrupa
tilkesiyle karsilastirildiginda, bu orann yiiksek oldugu goriilmektedir. Tiirkiye deki risksiz faiz
orani ile RMGOd arasindaki fark halen dagitim sirketleri lehine seyretmektedir. Mevcut tarife
déneminde RMGO’daki diizenleme ile elektrik sebekesinin genisletilmesi ve iyilestirilmesi i¢in
isletmecilerin tesvik edilmesi amaclanmaktadir. EPDK bu diizenlemelerle belirlenen geri
ddemelerin yani sira, Tirkiye'deki diizenleyici ¢erceve yatirim harcamalarinin, isletme
giderlerinin ve kayip kacak iyilestirmelerinin varsayimlardan daha olumlu gergeklesmesi gibi
garanti edilmeyen bazi faydalar yoluyla da yatirinu tesvik etmektedir.

EPDK’nin 11.12.2025 tarihli toplantisinda; 7.11.2024 tarihli ve 12987 sayili Kurul Karari ile
gelir/tarife diizenlemelerine esas parametrelerin gecerli olacagi besinci uygulama donemi siiresi
1.1.2026 (dahil) — 31.12.2030 (dahil) olarak belirlenen elektrik piyasasinda faaliyet gdsteren
dagitim sirketlerinin s6z konusu uygulama déneminde gegerli olacak sekilde;

1- RMGO’nun %14,46 (vergi 6ncesi) olarak belirlenmesine,
2- Hesaplamalarda %25 olarak dikkate alinan kurumlar vergisi oranmnin degismesi
dummund@ 1. Maddede behrtllen RMGO nun revize edllmesme
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5. Uygulama Doénemi itibariyla gegerli olacak ilgili karar dogrultusunda, RMGOd tutari
%13,49 dur.

Elektrik dagitim sebekesinin iyilestirilmesi amaciyla, VEDAS 1n 6nceki tarife doneminde (4.
Uygulama Dénemi) 14.825.218.966 TL (Ekim 2025 TUFE) olan diizenlemeye tabi yatirim
harcamalari tavant %77 oraninda artirilarak 26.278.840.101 TL’ye (Ekim 2025 TUFE)
¢ikartlmistir. VEDAS; genel isletme verimliliginin artisi, faturalama, tahsilat gibi ana stireclerin
optimizasyonu, boliimler arast koordinasyonun etkinlestirilmesi, bilisim sistemlerinin
gelistirilmesi, altyap1 yetersizliklerinin giderilmesi ve ¢alisanlarin verimliliginin yiikseltilmesi
ile yatirimlarinin daha da degerlenecegini 6ngdrmektedir.

VEDAS’in en 6nemli avantajlarindan biri de bélgede &zellestirme Oncesinde %70°e varan
kayip kacak oranini azaltmadaki basarisidir. Tiirkiye elektrik dagitim sektdriindeki kayip-kagak
sorununun ¢oziimil, sektériin dzellestirilmesinin en basta gelen hedeflerindendir. Ozellestirme
siireci oncesinde dagitim sektorii kayip-kagak orani %21 seviyelerine kadar ¢ikarak, %7-8 olan
OECD ortalamalarinin neredeyse ti¢ katina ulagsmistir. Bu sorun 6zellikle dogu bolgelerinde
%064’ lere kadar ¢cikmig ve dagitim sektoriintin verimsizligine neden olarak devlet ile tiiketicilere
biiylik bir yiik getirmistir.

Tirkiye’deki meveut diizenlemeler ile kayip kagak orani hedefleri bolgesel ozelliklere gore
degisiklik gosteren yapidadir. Bu diizenlemelere gore, bu hedefler her yil 6nceki yillarda (iki
onceki, iic onceki ve dort onceki yillarin ortalamasi) dagitim bolgelerinden her birinde
gerceklesen oranlara goére dinamik bir sekilde tespit edilmektedir. VEDAS in gorevli
bulundugu bslgede 6zellestirme Oncesi %70 seviyelerinde yiiksek olan kayip kagak orani;
VEDAS in etkin yatinm stratejisi, verimli personel yapisi ve teknolojik sistemlerin
kullanimiyla, 31.03.2026 tarihi itibariyla %27,52°ye kadar gerilemistir.

Bolgedeki Dagitim Faaliyetlerinin ve Diizenlemeye Tabi Miisterilere Yapilan Elektrik
Satislarimim Miinhasiran Sirkette Olmasi

Sirket’in dagitim faaliyetlerini yiriiten bagli ortaklig1 olan VEDAS, kendi bolgesindeki dagitim
faaliyetlerini yurltmekle gorevli tek sirket olup, VEDAS in rekabete kapali bir ortamda
faaliyetlerini stirdiiriiyor olmast bir avantaj teskil etmektedir.

[laveten, Sirket’in bagli ortakhigi VEPSAS gorevli tedarik sirketi olarak miinhasiran kendi
bolgesindeki Van, Mus, Hakkari ve Bitlis illerinde diizenlemeye tabi miisterilerine elektrik
satist yaparken, herhangi bir bolgesel sinirlama olmaksizin Tirkiye genelindeki Serbest
Tiketicilere elektrik satisi da gergeklestirebilmektedir. Bu kapsamda VEPSAS; Bitlis, Hakkari,
Mus ve Van bdlgelerinden sorumlu gorevli tedarik sirketi ve son kaynak tedarik¢isi olup
siralanan illerde serbest olmayan tiiketicilere miinhasiran ve serbest olan ve fakat farkli bir
tedarik sirketinden elektrik enerjisi alimi yapmayan tiiketicilere ise son kaynak tedarik¢isi sifati
ile elektrik enerjisi tedarik etmektedir. VEPSAS tedarik lisansi sahibi olarak herhangi bir bolge
sinirlamasi olmaksizin ikili anlagmalar imzalamak suretiyle Serbest Tiiketicilere de elektrik
enerjisi saglama};:f‘t?i;alr. Serbest ﬁi}l%eticilere gergeklestirilen elektrik enerjisi satg&}rma konu
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enerji, bu amagla akdedilen ikili anlasmalar ¢ergevesinde tamamen grup dist tedarikgilerden
temin edilmektedir.

Sirket’in Giiclii Finansman Yapisi

VEDAS, Ozellestirme Idaresi’nden 118 Milyon ABD Dolar1 bedel karsihgi ile devralinmistir.
Ozellestirme islemi sirasinda bu bedelin 23,6 Milyon ABD Dolar1 pesinat ve geri kalan tutarin
da LIBOR + 250bps faiz ile 8 esit taksitte 5denmesine karar verilmistir. Ozellestirme Idaresi
Mayis 2017°de SPV sirketlerine, 6zellestirme borg¢larmi %3,53 sabit ABD Dolar/TL kuru
izerinden yeniden yapilandirma imkéni tanimistir. Bu haktan yararlanilarak yillik %10,92 faiz
tizerinden bor¢ belirtilen kura sabitlenmis olup son taksit 6demesi de 26.07.2022 tarihinde
yapilarak bor¢ kapatilmistir. VEDAS m mevcut yatirimlart igin 8.537.039.471-TL. yatirim
kredisi mevcut olup, kredilerin biiyiik bir kismi TL olarak kullanilmistir. Kur riskine maruz
kalabilecegi biiyiiklikte doviz kredilerinin bulunmamasi VEDAS i¢in biiyiik bir avantajdir.
VEDAS’in olagan faaliyetlerinde mevzuat geregi EUAS, TEIAS, EPIAS gibi kamu
kurumlarina vermesi gereken teminat mektuplar: igin 2.500.000.000.-TL. gayri nakdi kredi
limiti mevcuttur. Ayrica VEDAS 1n isletme sermayesi ihtiyacinin karsilanmasi amaciyla 31
Mart 2026 itibariyla 296.666.666 TL tutarinda rotatif isletme kredisi bulunmaktadir. Bu kredi,
kisa vadeli likidite yonetimi kapsaminda kullanilmakta olup VEDAS In gilinlik
operasyonlarinin finansman saglamaktadir.

VEDAS, TEDAS n 6zellestirmeler 6ncesinde Avrupa Yatirim Bankasi’ndan aldigi krediden
dolay1 dagitim sirketlerinin {izerine yiiklenen 1.092.755 EURO kredisi bulunmaktadir. Uzun
vadeli ve diisik odemeli gerceklesen bu kredi 6demeleri VEDAS 1n mevcut bilango
biiyiikliigiinde risk teskil etmemektedir. VEDAS 1n, Ozellestirmeden dogan kredi borcunun ve
doviz bazinda yiiksek kredilerinin olmamasi bundan sonraki dénem i¢inde VEDAS adina bir
avantaj teskil etmektedir.

VEDAS. &zellestirme sonrast sagladigi verimlilik ve karlilik sayesinde 9 yildir ortaklarina
temettii 6demekte olup en son 2023 yilina iliskin kar dagitimi gerceklestirilmistir.

LINA, saglamis oldugu verimlilik ve karlihk sayesinde 2023 ve 2024 yillarina iliskin kar
dagitimr gerceklestirmistir.

Sirket’in Biiyiime Potansiyeli

Sirket ve bagl ortakliklarinin faaliyet gosterdigi bolgelerdeki elektrik tiiketiminde, bdlgede
¢dziim stireciyle birlikte turizmin canlanmast ve komsu iilkelerden gelen turist sayisindaki
degisimin pozitif etki saglamasi beklenmektedir. Bu biiylimeye paralel olarak bolgenin yatirim
ihtiyaci artmaktadir.

Benzer bir sekilde, Sirket ve bagli ortakliklarinin perakende satis faaliyetleri de biiylime
gostermektedir. Sirket ve bagl ortakliklari, liberallesme stireci devam ettikce, daha fazla fayda
elde etmek icin elektrigi daha ucuza tedarik etmeyi amaclamaktadir. Sirket ve bagh ortakliklari,
liberallesme odakli-enerji piyasasinda, serbest piyasa limitlerinde agiklanan diizenli diistigleri
dikkatle analiz edef’e/k kahteh blr}a’”met anlayist ile hem piyasa karhhgmLhem de piyasadaki
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paymnt arttirma hedefi benimsemistir. Elektrik piyasasi daha da liberallestiginde artacak
perakende satis rekabetine karst pazar payinin artmasini da hedeflemektedir.

Giiglii Hissedarhik Yapisi

Sirket’in ana hissedar1 olan Tiirkerler Insaat, basta insaat ve enerji sektoriindeki dnemli
yatirimlariyla bilinmektedir.

Tiirkerler Insaat istiraklerinden olan, yenilenebilir enerji alaninda 2026 Mart donemi itibartyla
isletmeye alinan ve proje asamasinda olanlar da dahil olmak tizere toplamda 1.378 MWe
gliciindeki projeleri ile Tiirkiye nin 6nde gelen enerji yatinnmeilarindan biridir.

Tiirkerler Insaat’in esitli alanlarda sahip oldugu tecriibe ile birlikte Sirket dagitim ve perakende
satis faaliyetlerini, dogaya uyumlu, verimli ve sonuc odakli ¢alismalar ile desteklemeyi
hedeflemektedir.

Sirket’in Dezavantajlari

Sirket’in ve bagli ortakliklarinin faaliyet gosterdigi sektor ve cografi alan degerlendirildiginde
operasyonel ve finansal dezavantajlari olabilecegi gdzlemlenmektedir.

e Sirket’in ve bagh ortakliklarinin iginde bulundugu sektor ¢ercevesinde faaliyetlerinin
tiimii enerji mevzuati ve ilgili diizenlemelere tabi olarak ytiirtitiilmektedir. Bu ¢ercevede
Sirket ve bagh ortakliklarinin faaliyetleri, operasyonlarin biiyiik bir ¢cogunlugunda yer
alan yasal diizenlemeler ¢ercevesinde yiiriitiilmesi zorunlu olup, diger sektorlerde yer
alan sirketlere gére daha az esneklige sahiptir.

e  Sirket ve bagli ortakliklarinin finansman kaynaklart ve finansal yiikiimliilitklerinin vade
sireleri ile diizenlemeye tabi yatirim harcamalarindan elde edilen geri 6demelerin
vadeleri arasinda uyumsuzluk bulunmaktadir. Buna goére, diizenlemeye tabi yatirim
harcamalarinin geri 6demeleri 10 yillik bir vadede yapilirken, finansman ic¢in farkh
vade tarihleri igeren kisa ve orta vadeli banka kredileri kullanilmaktadir. Sirket ve bagh
ortakliklar1 diizenlemeye tabi harcamalarini kendi kaynaklari ve ileride temin edecegi
banka ve banka disi bor¢lanma imkanlari ile finans etmeyi ve miimkiin oldugunca
yatirim ve finansman vadelerini uyumlastirmayi1 planlamaktadir.

¢  VEDASIn kullanmakta oldugu dagitim sebekeleri uzun yillar boyunca 6zellestirme
programinda bulundugu i¢in, elektrik dagitim sebekesinde yaslanmis ve ekonomik
omriinli doldurmakta olan sistemler yer almaktadir. Cografi kosullar dikkate
alindiginda bazi bolgelerdeki séz konusu sistemlerin yenilenmesi miimkiin olmayabilir.

e  Sirket’in ve bagl ortakliklarimnin faaliyet gosterdigi bolgede 6zellestirme 6ncesindeki
uzun yillar boyunca kayip kacak oranlar: Tiirkiye ortalamasinin ¢ok tizerinde seyretmis
olup, devir tarihinden sonra bu konuda ciddi ilerleme kaydedilmesine ragmen, kayip
kacak oranlarinin hala Tirkiye ortalamasinin ilizerinde olmasi, Sirket ve bagh

ortal\hklarlmgl bu kon};.da kayip kacak ile miicadele etmeye devam etmesini

gemkt]rmekfedxr
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e  Sirket, konsolide finansal tablolarini TFRS uyarinca hazirlamakta olup, soz konusu
finansal raporlama standartlari ve iliskili muhasebe hiiktimleri, uygulama yoéntemleri ve
faaliyet ile ilgili kapsamli yorumlar olduk¢a karmagiktir ve cok sayida varsayimlart,
tahminleri ve muhakemelerini (yatirim harcamalari, enflasyon tahminleri, faiz oranlart
v.b.) icermektedir.

o Finansal raporlama standartlarinin degismesi, sirketlerin varlik, yitkiimliilik, gelir ve
giderlerinin tanimlanmasi, olciilmest ve raporlanmastyla ilgili temel prensipleri
etkileyebilir.

e VEDAS, faaliyet gosterdigi sektdr itibartyla is sagligt ve giivenligi alaninda cok
tehlikeli sinifta operasyonlarini yiirtitmektedir.

7.1.2. izahname’de yer almasi gereken finansal tablo donemleri itibariyla ihracginin net
satis tutarmnin faaliyet alanina ve pazarin cografi yapisina gore dagihmi hakkinda bilgi:

izahname’de yer alan finansal tablo dénemleri itibariyla, konsolide net satis tutarinin faaliyet
alanina gore dagilimi asagidaki tabloda yer almaktadir.

Perakende Is
Kolu
(VEPSAS)

Dagitm Is Kolu | 1o co1 485 | 64,14 | 18.668.578 | 75,84 | 21.878.137 | 82,09 3670303 | 72,19 |4.601.209 | 79,66
VEDAS)

Hasilat

24,16 | 4.774.081 | 17,91 1.414.175 1.174.613 | 20,34

10.442.872 | 35,86 | 5.948.383

19.124.357 | 100 |24.616.961 100 |26.652.218 | 100 5.084.478 100 |5.775.822| 100
| IN— S

7.3. Madde 7.1.1 ve 7.2.°de sayilan bilgilerin olaganiistii unsurlardan etkilenme durumu
hakknda bilgi:

jzahname’nin 5. Bolimii olan Risk Faktorleri bdliimiinde ifade edilen unsurlar disinda

~ olaganiistii bir etkilenme durumu olacagl diistiniilmemektedir. Depremler, diger dogal afetler,
savas ve salgm hastaliklar gibi dogal afetler veya miicbir sebepler, genel olarak Tirkiye
ckonomisine zarar vererek Sirket’ in ve bagl ortakhklarinin faaliyetlerini, finansal durumunu
ve operasyonel sonuglarini olumsuz etkileyebilir.

7.4, ihraccinn ticari faaliyetleri ve karlihg acisindan onemli olan patent, lisans, sinai-
ticari, finansal vb. anlasmalar ile ihra¢cimnin faaliyetlerinin ve finansal durumunun ne

olciide bu anlasmalara bagh olduguna ya da yeni iiretim siireclerine iliskin ozet bilgi:
Markalar

Sirket ve baglt ortakl%klarl, i¢ve dis iletisimlerde, kurumsal kimliginde ve faturalarda kullandig1

-

#

marka ismini ve Jogosunu korumak 1¢in ticari marka haklarina giivenmektedir.

A ”§ Tiirkerler insaat Turizrgé %a%en%ilik “netji Uretim Ticaret
. ‘ a
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Sirket ve bagli ortakliklar adina kayitli olan markalar agsagidaki gibidir:

Marka Sahibi Basvuru Ba§v%1r.u Marka Ads Sumify Yenileme /
Numarasi Tarthi Durum
Vangolii Elektrik 2014/00415 | 03.01.2014 VEDAS 7,9, 11, 35, 36, 03.01.2024
Dagitim A.S. Vangélu 37,39, 40 tarithinden
Elektrik itibaren 10 yil
Dagitim A.S. stireyle yenilendi.
Tiirkerler Vangoli 2014/00414 | 03.01.2014 VEPSAS 7,9, 11, 35, 36, 03.01.2024
Elektrik Perakende Vangdoli 37,39, 40 tarihinden
Satis A.S. Elektrik itibaren 10 y1l
ParekendeA.S stireyle yenilendi.
Tiirker Vangolil Enerji| 2025/009047 | 22.01.2025 Turker 4,7,9, 11,12, 22.01.2025
Yatirim A.S. VEYAS 35,36, 37, 39, tarihinden
Enerjimiz 40,42,43,45 itibaren 10 yil
Enerjinizdir stireyle temin
edilmistir.
Lina Kara ve Hava | 2024/160367 | 02.12.2024 Lina 4,6,7,9,11, 12, 6,7,9,11, 12,
Tasimacilik Kiralama 25, 35, 36, 37, 25, 35, 36, 37,
Sanayi ve Ticaret A.S. 39, 40, 42, 43, 42,43
44,45 simflarindaki
markalar
tescillenmis olup
4,39, 40, 44, 45
sintflarinda siire¢
devam
etmektedir.

Alan adlars

Asagidaki alan adlan Sirket ve bagli ortakliklar adina kayithidir:

linatasimacilik.online lina-as.org.tr

linaas.online lina-as.net.tr

lina-as.online linaas.org.tr

turkerveyas.xyz linaas.net.tr
vangoluenerji.xyz lina-as.com.tr
vangoluenerjiyatirimlari.xyz vangoluenerjiyatirimlari.com
WWww.vepsas.com.tr vangoluenerjiyatirimlari.org
Vangoluenerii§ét§rimlari tr /’ vangoluenerjiyatirimlari.net

-N
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vangoluenerji.tr

vangoluenerji.com

linatasimacilik.net.tr

vangoluenerji.net

linatasimacilik.org

vangoluenerji.org

linatasimacilik.net

turkerveyas.org

linatasimacilik.com

turkerveyas.net

linatasimacilik.info

vangoluenerji.com.tr

linatasimacilik.org.tr

veyas.org

linatasimacilik.xyz

vangoluenerjiyatirimlari.com.tr

linaas.tr

vangoluedas.tr

lina-as.tr vedas.tr
lina-as.com www.turkerveyas.com
lina-as.xyz www.turkerveyas.com.tr

www.linaas.com.tr

WWW.Vevas.com.tr

www.linatasimacilik.com.tr

www.vedas.com.tr

Dagitim ve Tedarik Lisanslart

VEDAS’1n lisans durumu asagidaki gibidir:

Lisans Durumu

Yurtrlitktedir.

Lisans No- ED/874-15/679

Unvan Vangoli Elektrik Dagitim A.S.
Vergi No 9220547922

Siiresi 36 Yl

Baslangi¢ Tarihi 01.09.2006

Bitis Tarihi 31.12.2042

Karar No 874-15

VEPSAS’in lisans durumu asagidaki gibidir:

Lisans Durumu

Yriirtiktedir.

Lisans No

GTL/4968-35/03021

Tiirkerler insaat T
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Unvan Tirkerler Vangolii Elektrik Perakende Satis A.S.
Vergi No 8830347477
Siiresi 28 Yl
Baslangic Tarihi 17.04.2014
Bitis Tarihi 31.12.2042
Karar No 4968-35
Diger Ruhsatlar
VEDAS
Kalite Standard: Sertifika Tescil 11k Sertifika Yayim Gegerlilik
Sertifikasi No Tarihi Tarihi Tarihi
ISO 9001:2015 MS.0109.0233 04.12.2023 03.12.2025 03.12.2026
ISO 10002:2018 MS.0109.0123 04.12.2023 03.12.2025 03.12.2026
ISO 14001:2015 MS.0109.0234 04.12.2023 03.12.20235 03.12.2026
ISO 45001:2018 MS.0109.0235 04.12.2023 03.12.2025 03.12.2026
1SO 27001:2022 MS.0109.2597 12.03.2025 11.03.2026 11.03.2027
SO 27019:2020 MS.0109.0462 11.01.2024 10.01.2026 10.01.2027
[SO18295-2:2017 MS.0109.0639 29.02.2024 28.02.2026 28.02.2027
VEPSAS
Kalite Standards g k2 Tescil No | ilk Sertifika Tarihi | Yayim Tarihi | Gegerlilik Tarihi
Sertifikasi
1ISO 9001:2015 MS.0108.0226 29.11.2023 28.11.2025 28.11.2026
ISO 10002:2018 | MS.0108.0227 29.11.2023 28.11.2025 28.11.2026
1ISO 27019:2020 | MS.0108.0461 11.01.2024 10.01.2026 10.01.2027
[SO18295-2:2017 | MS.0108.0638 29.02.2024 28.02.2026 28.02.2027
ISO 27001:2022 | MS.0108.2598 12.03.2025 11.03.2026 11.03.2027
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7.5. Ihraccinin rekabet konumuna iliskin olarak yaptigi agiklamalarin dayanag:

Bu Izahname’de yer alan agiklamalarda gegen sektdrel degerlendirmeler ve Sirket’in ve bagh
ortakliklarinin sektoérdeki konumuna iliskin yapilan agiklamalar asagida listelenen kurum ve
kuruluslarin sektor ile ilgili ¢ikartilan raporlar kaynak gosterilerek agiklanmuistir.

e EPDK, Elektrik Piyasast 2024 Yili Sektor Gelisim Raporu,
https://www.epdk. gov.tr/Detav/Icerik/3-0-24/elektrikyillik-sektor-raporu

e EPDK, 2025 Yilt Elektrik Piyasast Sektor Gelisim Raporuy,
hitps:/’www.epdk.cov.tr/Detay/Icerik/3-0-24/elektrikyillik-sektor-raporu

o TEDAS 2024 yil Tiirkiye Elektrik Dagitim Raporu
https://'www.tedas.gov.tr/File Upload/MediaFolder/ff204253-90d1-4560-8946-
cdc329dceff2.pdf

o TEDAS 2025 yiuli Tiirkiye Elektrik Dagitim Raporu
https://www.tedas.gov.tr/FileUpload/MediaFolder/4f81 713-1429-4ba2-86¢7-
dSafd7Peasd pdf

o KPMG A Plus Enerji Sektor Raporu 2024
https:/assets. kpme.com/content/dam/kpmegsites/tr/pdfi2026/sekt%C3% B6rel-
bakC4%B1%C5%9F-2024/kpmg-aplus-enerji-sekt% C3%B6r-raporu. pdf

e FPDK 2024 Yili Elektrik Piyasasi Gelisim Raporu,
https://www.epdk. gov.tr/Detav/Icerik/3-0-24/elektrikvillik-sektor-raporu

7.6. Personelin Thracciya Fon Saglamasini Miimkiin Kilan Her Tiirli Anlasma Hakkinda
Bilgi:

Yoktur.

7.7. Son 12 ayda finansal durumu 6nemli 6l¢iide etkilemis veya etkileyebilecek, ise ara
verme haline iliskin bilgiler:

Yoktur.

8. GRUP HAKKINDA BILGILER

8.1. Ihraccinin dahil oldugu grup hakkinda 6zet bilgi, grup sirketlerinin faaliyet konulan,
ihracgiyla olan iliskileri ve ihra¢einin grup icindeki yeri:

Isbu Izahname tarihi itibaryla Sirket’in tek tiizel kisi pay sahibi bulunmaktadir. Sirket’in
cikarilmis sermayesini temsil eden paylarin %100°t Tirkerler Insaat’a aittir. Tiirkerler Insaat,
Sirket’in de i¢inde bulundugu insaat, enerji, turizm, saglik, gayrimenkul, tekstil ve maden
sektorlerinde faaliyet gsteren sirketlerin ana ortakhigi konumundadir. Tiirkerler Ingaat
buinyesinde iiretinr-girketleri, tedarik sirketi ve dagitim sirketi bulunsa da 6446 sayil Elektrik
Piyasasi KanurgﬁW’e Elektrik Piyaﬂm Lisans Yonetmeligi'nde dngoriile }’l‘l$t11‘ﬂl£§}m

gélii Enerji Y} m ll'é @“@* Tiirkerler Ingaat Tur
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hiikiimlerine uygun olarak gerekli organizasyonel ve yonetsel ayrigtirma saglanmis, grup
biinyesinde faaliyet gdsteren iiretim sirketleri ile Sirket ve bagl ortakliklarinin tist diizey
yonetim kadrolar1 ve yonetim faaliyetleri bagimsizlastirilmistir. Bu kapsamda, mevzuatin
ongordiigii bagimsizhigi zedeleyecek nitelikte herhangi bir organizasyonel veya fiili bag
bulunmamaktadir.

Isbu Izahname tarihi itibariyla Sirket’in pay sahipligine iliskin tablo asagida yer almaktadir:

Tiirker Vangolii Enerji Yatirim A.S. Ortakhk Yapist
Ortagm Ticaret Unvam odelei P Faaliyet Konusu
/ Adi Soyads Sermayedeki Payi
Pay Oran

Tutar (TL) Grubu (%)
Tirkerler I'nsaat. 1:uri7jm 132.338.681 A 25 Insaat, Enerji, Turizm,
Madencilik Enerji Uretim Saglik, Gayrimenkul,
Ticaret ve Sanayi A.S. 397.016.042 B 75 Tekstil ve Maden
TOPLAM 529.354.723 - 100

Sirket’in sermayesini temsil eden paylarin tamamina sahip olan Tiirkerler Insaat’in pay
sahipligine iliskin tablo ise asagida yer almaktadir:

Tiirkerler Insaat Turizm Madencilik Enerji Uretim Ticaret ve Sanayi A.S.
Ortakhk Yapisi
Ortagin Ticaret Unvan1/ Adi Soyadi Sermayedeki Payi
Tutar (TL) Pay Grubu Oran (%)
Kazim TURKER 1.039.298.794.,00 - 95,607
Mehmet Derya GUNES 2.051.234,00 - 0,1887
Tirkerler Holding A.S. 512.834,00 - 0,0472
Tirkerler Enerji Yatirim Holding A.S. 45.190.138,00 - 4,1571
TOPLAM 1.087.053.000 - 100

isbu Izahname tarihi itibariyla Tiirkerler Insaat’in pay sahibi olarak yer aldig: sirketlere iliskin
tablo asagida yer almaktadir:

Tiirkerler insaat Tur
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Tiirkerler insaat’in Pay Sahibi Oldugu Sirketler Serma);/c;l);ki Pay
Tirker Yenilenebilir Enerji Yatirim A.S. 100,0
Tlrkerler Emlak Gayrimenkul Danismanlik A.S. 100,0
Tirker Vangélii Enerji Yatirim A.S. 100,0
Tirkerler Global Gayrimenkul Yatirim Y&netim A.S. 100,0
Ankara Etlik Hastane Isletme ve Bakim A.S. 100,0
Inci Dogalgaz Ithalat Thracat Sanayi Ticaret A.S. 99,9
[nci Dogalgaz Iletim Sanayi Ticaret A.S. 99,8
Tilsim Enerji Yatirim Uretim Insaat ve Ticaret A.S. 99,8
Zinav Hes Enerji Yatirim Uretim Insaat ve Ticaret A.S. 99.6
Tiirkerler Charging Station Enerji ve Sarj Istasyonlar1 Sanayi Ticaret A.S. 99,5
Tiirkerler Giines Enerji Uretim A.S. 99.5
Umut Res Enerji Yatirim Uretim ve Ticaret A.S. 99,5
Pelinsu Enerji Yatirim Uretim Insaat ve Ticaret A.S. 99.3
Tirkerler Ciftgi Towers Gayrimenkul Y&netim A.S. 98,0
Tiryap Ingaat Ithalat [hracat Sanayi ve Ticaret A.S. 97,9
Suhan Enerji Yatirim Uretim Insaat ve Ticaret A.S. 97,6
Tirkerler Holding A.S. 96,9
Tiirker Gayrimenkul Gelistirme ve Yatirim Insaat A.S. 96,5
Tirker Global Madencilik Sanayi ve Ticaret A.S. 90,0
Uzay Enerji Yatirim Uretim ve Ticaret A.S. 89,6
Giizay Enerji Yatirim Uretim ve Ticaret A.S. 85,0
Kanat Riizgar Enerji Yatirim Uretim ve Ticaret A.S. 85,0
Katman Madencilik Cimento Uretim ve Ticaret A.S. 85,0
Kon Elektrik Uretim A.S. 85,0
Tezkan Enerji Yatirim Uretim ve Ticaret A.S. 85,0
Baglik Enerji Yatmm Uretim Ingaat /&Tlcaret AS. 8;{),2

Tiirkerler insaat Turi
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Tiirkerler Iingaat’m Pay Sahibi Oldugu Sirketler Serma);z;zki Payi
Dongii Res Enerji Yatirim Uretim ve Ticaret A.S. 80,2
Hidronehir Enerji Yatirim Uretim Insaat ve Ticaret A.S. 80,2
Incili Enerji Yatirim Uretim Insaat ve Ticaret A.S. 80,2
Karan Enerji Yatirim Gayrimenkul Gelistirme ve Insaat A.S. 80,2
Sumru Enerji Yatirim Uretim Insaat ve Ticaret A.S. 80,2
Kaan 1 Enerji Yatirim Uretim Insaat ve Ticaret A.S. 80,0
[zmir Bayrakli Hastane Yatirim ve Saghk Hizmetleri A.S. 71,1
Kocaeli Hastane Yatirim ve Saglik Hizmetleri A.S. 66,2
Zincirges Enerji Yatirim Uretim ve Ticaret A.S. 65,0
Selvili Enerji Yatirim Uretim ve Ticaret A.S. 65,0
Medet Enerji Yatirim Uretim ve Ticaret A.S. 65,0
/Akgalar Enerji Yatirim Uretim ve Ticaret A.S. 65,0
Ortakonak Enerji Yatirrm Uretim ve Ticaret A.S. 65,0
Cayirézii Enerji Yatirim Uretim ve Ticaret A.S. 65,0
Kuzyaka Enerji Yatirim Uretim ve Ticaret A.S. 65,0
Eksili Enerji Yatirim Uretim ve Ticaret A.S. 65,0
Kiimiiliis Enerji Yatirim Uretim ve Ticaret A.S. 65,0
[nanli Enerji Yatirim Uretim ve Ticaret A.S. 65,0
Pinar Res Enerji Uretim Yatirim ve Ticaret A.S. 65,0
Kefal Grup Enerji Yatirrm Uretim ve Ticaret A.S. 65,0
Tiiribin Enerji Yatirim Uretim ve Ticaret A.S. 65,0
Seffaf Enerji Uretim Yatirim ve Ticaret A.S. 65,0
Uyumlu Enerji Uretim Yatirim ve Ticaret A.S. 65,0
Giiglii Ges Enerji Yatirim Uretim ve Ticaret AS. 65,0
Ust Enerji Uretim Yatirim ve Ticaret A.S. 65,0
Lisans Enerji Yat1;§§T;Uretim ve Ticz};e‘f“‘gi&.s. 65,0
W{%ﬁ;ﬂg Tiirkerler Insaat ( \gC]hb?ﬂelJl Uretim Ticaret
#y ~
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Tiirkerler ingaat’mm Pay Sahibi Oldugu Sirketler Serma);z;ki Pay
Bioges Enerji Yatirim Uretim ve Ticaret A.S. 65,0
Evren Ges Enerji Uretim Yatirim ve Ticaret A.S. 65,0

Siva Enerji Yatirrm Uretim ve Ticaret A.S. 65,0
Mevecut Enerji Yatirim Uretim ve Ticaret A.S. 65,0
Yenisu Enerji Yatirim Uretim ve Ticaret A.S. 65,0
Bolgesel Enerji Yatirim Uretim ve Ticaret A.S. 65,0
Portalges Enerji Yatirim Uretim ve Ticaret A.S. 65,0

Tg Teknoloji Sistemleri Enerji Gida A.S. 60,0
Tlrkerler Gayrimenkul Yatirim ve Yonetim A.S. 50,4
Tirkerler Mahall Gayrimenkul Yonetim A.S. 50,4
Sar1gdl Jeotermal Enerji Arama ve Uretim A.S. 50,4
Tiirker Grup Elektrik Enerjisi Ithalat Ihracat Toptan Satis A.S. 50,4
Tirkerler Enerji Yatirnm Holding A.S. 50,2
Izmir Bayrakli Gt Isletme Hizmetleri A.S. 50,0
Kocaeli Gt Isletme Hizmetleri A.S. 50,0
\Ankara Etlik Hastane Saglik Hizmetleri Isletme ve Yatirim A.S. 99.6
Turga Dogalgaz [hracat Sanayi ve Ticaret A.S. 48,0
Tiirker Hava ve Kara Tasimacilik Kiralama Sanayi ve Ticaret A.S. 43.8
Tastiirk Enerji Insaat Turizm Yatirim ve Isletme A.S. 85,7
Tiirkerler Hastane Projeleri Yatirim ve Yonetim A.S. 1,0
IAnkara Giyim Sanayi A.S. 0,7
Ttirkerler Enerji Yatirim Holding A.S.”nin pay sahipligine iliskin tablo asagida yer almaktadir:
Tiirkerler Enerji Yatirim Holding A.S. Ortaklik Yapis:

Sermayedeki Payx
Ortagin Ticaret Unvam / Adi Sovadi Tutar (TL) Pay Grubu Oran (%)
;";;l;;:lzr S1:132121‘[ Turljm Maden Enerji U;e{-%m Ticaret ve 25.694.524 | i 50,20
g - :@

Tiirkerler Insaat Tl;.% i Madericilik\Eneriji Uretim Ticaret
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Kazim TURKER 25.489.787 - 49,80
TOPLAM 51.184.311 TL - 100

Tiirkerler Holding A.S.’nin pay sahipligine iligkin tablo asagida yer almaktadir:

Tiirkerler Holding A.S. Ortaklik Yapisi
, Sermayedeki Pay:

Ortagin Ti t U Adi Soyad =

rtagmm Ticaret Unvam / Adi Soyadi Tutar (TL) Pay Grubu | Oran (%)
Kazim TURKER 49.400 - 3,0875
T:urkerler Insaat Turx;m Madencilik Enerji Uretim 1.550.400 ) 96,9000
Ticaret ve Sanayi A.S.
Mehmet Derya GUNES 200 - 0,0125
TOPLAM 1.690.000 - 160

Isbu Izahname tarihi itibartyla Sirket’in; (i) merkez adresi Siiphan Mah. Siimerbank Cad.
VEDAS Sit. B Blok No:9 Edremit/Van olan Vangdli Elektrik Dagitim A.S. tinvanh ve (ii)
merkez adresi Mustafa Kemal Mah. Dumlupimar Blv. No: 274/7 I¢ kap1 no:67 Cankaya/Ankara
olan Turkerler Vangdlii Elektrik Perakende Satig A.S. tinvanli ve (iii) merkez adresi Mustafa
Kemal Mah. Dumlupimar Blv. No: 274/6 I¢ kapi no: 13 Cankaya/Ankara olan Lina Kara ve Hava
Tagimacilik Kiralama Sanayi ve Ticaret A.S. tinvanlt olmak tizere 3 (li¢) adet %100 oraninda
pay sahibi oldugu bagli ortaklig1 bulunmaktadir.

Sirket; Van, Mus, Hakkéri ve Bitlis illerini kapsayan bolgede bagl ortakligit VEDAS ile elektrik
dagitim faalivetlerini, VEPSAS ile elektrik perakende satis faaliyetlerini ve LINA ile de ariza
onarim bakim hizmeti, endeks okuma ve kesme agma hizmeti, temizlik, tesis yapim isi,
gayrimenkul ve arac kiralama ile fatura tahsilat hizmeti faaliyetlerini yiiriitmektedir. LINA,
Nisan 2025 sonu itibariyla arag kiralama islemini sonlandirmistir.

Sirket’in bagli ortakligt VEDAS 1n faaliyetleri, EPDK mevzuatina bagh olarak sadece yukarida
siralanan 4 ilin (Van, Mus, Hakkari ve Bitlis) oldugu kendi bolgesi ile sinirli olmakla beraber,
vine ayni mevzuat geregi bu bolgede faaliyet gosteren tek elektrik dagitim sirketi
konumundadir. VEPSAS ise gorevli tedarik sirketi olarak miinhasiran kendi bolgesindeki Van,
Mus, Hakkari ve Bitlis illerinde diizenlemeye tabi miisterilerine elektrik satisi yaparken,
herhangi bir bolgesel sinirlama olmaksizin Tiirkiye genelindeki Serbest Tiiketicilere elektrik
satist da gergeklestirebilmektedir. LINA, VEDAS ve VEPSAS’a ariza onarim bakim hizmeti,
endeks okuma ve kesme agma hizmeti, temizlik, tesis yapim isi, gayrimenkul ve ara¢ kiralama
ile fatura tahsilat hizmetleri vermekle birlikte; ilerleyen siirecte basta enerji sirketleri olmak
lizere diger sirketlere de sayilan hizmetleri verebilecek konumdadir. LINA, 2025 Nisan sonu
itibartyla arag kiralama hizmetini sonlandirmistir.

Halka arz 6ncesi §1rket n pavlarlgm tamamina sahip olan Tiirkerler Insaat’a iliskin bilgiler
asagida yer ahmfkmdlr :
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Tiirkerler Insaat

Tiirkerler Insaat, insaat sektoriinde 1993 yilindan bu yana basta gayrimenkul gelistirme
projeleri olmak {izere taahhiit ve su aritma-dagitim alanlarinda faaliyet gostermektedir.

Tiirkerler Insaat gerek pay sahibi oldugu gerekse iigiincii taraflarin sahip oldugu projelere
taahhiit hizmeti vermektedir.

Tiirkerler Insaat; gayrimenkul gelistirme, yenilenebilir enerji, dogalgaz dagitim ve ticareti,
kamu 6zel ortaklig1 projeleri (PPP) ve tekstilde Tirkiye'nin 6nemli projelerine imza atmistir.
Baraj, tiinel, otoyol, metro, hastane insaatlarinda kazandig1 deneyimine, zamanla, bityiik 6lgekli
altyapi ve listyapi projelerine ¢ok fonksiyonlu projeler de eklenmistir.

Gayrimenkul gelistirme segmentinde, Istanbul, Ankara ve Izmir'de karma projeler
bulunmaktadir.

Tiirkerler Insaat, PPP modeliyle Ankara ili Etlik semtindeki Tirkiye’nin en biiyiik sehir
hastanesinin de arasinda bulundugu [zmir ve Kocaeli ile birlikte 3 ayri hastanenin ingaatini ve
isletmesini tistlenmistir.

Tirkerler Insaat, yillar i¢inde teknik kapasitesi, finansal giicii, kalite giivencesi ve zamaninda
proje teslim kabiliyeti ile kisa zamanda ingaat sektoriinde 6nemli bir marka haline gelmistir.

Tiirkerler Insaat’in paylarinin %95,607°si Kazim Tiirker’e, %0,1887’si Mehmet Derya
Giines’e, %0,0472’si Tiirkerler Holding’e, %4,1571°1 ise Tiirkerler Enerji Yatirnm Holding
A.S. ye aittir.

Tiirkerler Insaat biinyesinde tiretim sirketleri, tedarik sirketi ve dagitim sirketi bulunsa da 6446
sayili Elektrik Piyasasi Kanunu ve Elektrik Piyasast Lisans Yd&netmeligi'nde &ngdriilen
ayristirma hiikiimlerine uygun olarak gerekli organizasyonel ve yonetsel ayristirma saglanmus,
grup biinyesinde faaliyet gdsteren tiretim sirketleri ile Sirket ve bagli ortakliklarinin tist diizey
yonetim kadrolar1 ve yGnetim faaliyetleri bagimsizlastirilmistic. Bu kapsamda, mevzuatin
ongordiigic bagimsizligi zedeleyecek nitelikte herhangi bir organizasyonel veya fiili bag
bulunmamaktadir.

8.2. Thraceinm dogrudan veya dolayh 6nemli bagh ortakhiklarinin dokiimii:

Sirket’in (i) VEDAS, (ii) VEPSAS) ve (iii) LINA olmak {izere, sermayelerindeki paylarin
tamamina sahip oldugu 3 (lig) adet bagl ortaklig1 bulunmaktadir.

VEDAS, Van Ticaret Sicil Miudurligli nezdinde 25.723.847 TL kurulus sermayesi ile
01.03.2005 tarihinde tescil edilerek kurulmustur. VEDAS 1n temel faaliyet konusu Bitlis,
Hakkari, Mus ve Van bdélgelerinde elektrik dagitimidir. VEDAS 1in merkez adresi Siiphan
Mabhallesi Stimerbank Cad. VEDAS Sit. Personel Giris Apt. No: 9 B Edremit/Van’dir. Sirket,
VEDAS’1n tek pay sahibidir, mevcut sermayesi 411.762.400 TL dir.

VEPSAS, Van Ticaret Sicil Midurliigii nezdinde 1.000.000 TL kurulug sermayesi ile
14.12.2012 tarik}iﬁﬁe tescil ediler?}\kurulmugur. Sirket; VEPSAS ile elektrik perakende satis
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faaliyetlerini yurtitmektedir. Sirket’in bagli ortakligi VEPSAS gérevli tedarik sirketi olarak
miinhasiran kendi bdélgesindeki Van, Mus, Hakkari ve Bitlis illerinde diizenlemeye tabi
miisterilerine elektrik satisi yaparken, herhangi bir bolgesel sinirlama olmaksizin Tiirkiye
genelindeki Serbest Tiiketicilere elektrik satis1 da gergeklestirebilmektedir. VEPSAS 1n adresi
Mustafa Kemal Mah. Dumlupinar Bul. No: 274/7 I¢ Kapi No: 67 Cankaya / Ankara’dir. Sirket,
VEPSAS 1n tek pay sahibidir, mevcut sermayesi 495.893.624 TL dir.

LINA, Ankara Ticaret Sicil Miidiirliigii nezdinde 50.000 TL kurulus sermayesi ile 28.06.2013
tarihinde tescil edilerek “Tusba Genel Hizmetler Lojistik, Elektrik, Su, Dogalgaz, Enerji
Abonelik Hizmetleri A.S.” iinvani ile kurulmustur. Sirket; LINA ile ariza onarim bakim
hizmeti, endeks okuma ve kesme agma hizmeti, temizlik, tesis yapim isi, gayrimenkul ve arag
kiralama ile fatura tahsilat hizmeti faaliyetlerini yiirtitmektedir. Nisan 2025 sonu itibariyla arag
kiralama hizmeti sonlandirilmistir. Tusba Genel Hizmetler Lojistik, Elektrik, Su, Dogalgaz,
Enerji Abonelik Hizmetleri A.S, iinvan degistirerek Lina Kara ve Hava Tasimacilik Kiralama
Sanayi ve Ticaret A.S. adini almigtir. Bu durum 12.02.2018 tarihinde tescil edilerek 15.02.2018
tarih ve 9517 sayili Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesi’nde ilan edilmistir. LINA nin adresi Mustafa
Kemal Mah. Dumlupinar Bul. No: 274-/6 I¢ Kapi No: 13 Cankaya / Ankara’dir. Sirket,
LINA’nin tek pay sahibidir, mevcut sermayesi 39.202.952 TL dir.

. Kuruldugu Ulke ve Faaliyet Istira Sahip Sermaye
Ticaret Unvam Merkezi Konusu Olunan Oy Tutar: (TL)
Hakki (%)
Vangslii Elektrik Stiphan Mah. Si.imerbank Ele‘lfnzik.
Dagitim A.S Cad. VEDAS Sit. B Blok Enerjisinin 100% 411.762.400
= - No:9 Edremit/Van Dagitimi
Turkerler Vangolii Duhrﬁrjé?ﬁrKg lr\r]l all\]?il;a /7 Elektrik
Elektrik Perakende : o Perakende 100% 495.893.624
Satis A.S I¢ Kap1 No:67 Satis
o Cankaya/Ankara
Lina Kara ve Hava Mustafa Kemal Mah. Ariza Onarim,
Tasimacilik Dumlupinar Blv. No:274/6 Bakum, 0
Kiralama Sanayi [¢ Kap1 No:13 Yapum ve 100% 39.202.952
ve Ticaret A.S. Cankaya/Ankara Diger

9. MADDI VE MADDI OLMAYAN DURAN VARLIKLAR HAKKINDA BILGILER
9.1. Maddi duran varhklar hakkmnda bilgiler:

Sirket’in bagh ortakliklart olan dagitim sirketi ve perakende satis sirketi, dagitim sebekesinin
ve operasyonlari i¢in gerekli olan varliklarin ve tesislerin maliki degildir. Ancak 24.07.2006
tarthinde, VEDAS dagitim sisteminin, dagitim tesislerinin ve dagitim sirketine atanan dagitim
bolgesindeki dagitim tesislerinin isletilmesi i¢in gerekli olan diger menkul ve gayrimenkul
mallarin isletme haklarimim devri hakkinda TEDAS’la bir Isletme Hakki Devir Sozlesmesi
imzalamugtir. 3¥12.2012 tarmlgﬂexgercekl%en hukuki ayristirma sonrasinda, Sirket’in bagh
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ortagl perakende satis sirketi de gorevli tedarik sirketi sifatiyla gergeklestirdikleri perakende
satts operasyonlart i¢in gerekli olan varliklarin, tesislerin ve diger menkul ve gayrimenkul
mallarin devri hakkinda TEDAS’la Isletme Hakki Devir Sézlesmesi imzalamistir. Isletme
Hakk: Devir Sozlesmesi uyarinca, Sirket’in bagh ortaklari olan dagitim sirketi ve perakende
satis sirketi ilgili dagitim tesislerinin isletme haklarint elde etmis, ancak ilgili varliklarin
miilkiyeti TEDAS ta kalmistir. EPKn’nun 19. maddesi uyarinca, araziler dagitim tesislerinin
isletme haklar1 kapsaminda TEDAS tarafindan kamulastirilmakta, Sirket’in bagh ortaklig:
dagitim sirketi adina intifa ve irtifak haklari elde edilmekte ve bunlarin maliyetleri dagitim
bedellerine yansitilmaktadir. ilgili varliklarin kamulastirtlabilmesi i¢in kamulastirma mevzuati
uyarinca kamu yarari karart alinmasi gerekmektedir ve bu kararlar EPDK tarafindan
almmaktadir. Sirket’in bagh ortakliklari dagitim ve perakende satis sirketleri, Isletme Hakki
Devir Sozlesmelerinden ayri olarak, 6zel hukuk kisileriyle imzaladiklar kira s6zlesmelerine
uygun olarak bazi gayrimenkulleri yonetim ofisi ve ticari bina olarak kullanmaktadir. Sirket’in
kayith ticari merkezi Mustafa Kemal Mahallesi Dumlupmar Blv. No: 274-/6 I¢ kapi no:74
Cankaya/Ankara adresindedir. Sirket bu gayrimenkulii Tiirkerler Insaat’la imzaladigi kira
sozlesmesi uyarinca kullanmaktadir.

9.1.1. izahname’de yer almasi gereken son finansal tablo tarihi itibariyla ihraccinin
finansal kiralama yolu ile edinilmis bulunanlar dahil olmak iizere sahip oldugu ve
yonetim kurulu karari uyarinca ihracc: tarafindan edinilmesi planlanan 6nemli maddi
duran varhklara iliskin bilgi:

Sirket’in miilkiyetinde gayrimenkul bulunmamakla birlikte, bagh ortakligi olan LINA’ nin
miilkiyetinde agagidaki gayrimenkuller yer almaktadir.

/
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Diizeltilmis
o o Diifeltilmis Net Defteri | Klraya . Yx?hk
Cinsi Edlé}ldlgi m? Mevkii Kayith D?gen Tutar Degeri Kullanum V?rljdl ise I:.u‘a ) erra
/i {Tam TL) 31.03.2026 | 31.03.202¢6 | Amac | Kiralayan | Donemi | Tutan
(TL) - Kisi/Kurum (TL)
Biro 2018 | 1687 (fznnlgz/ 917.113 9866.830 | 8337472 | Ofis | VEDAS | Temmuz
1.064.340
Biro 2018 | 154.1 Ci‘;ﬁyrj/ 197786 1941681 | 1656901 | Ofis VEDAS | Temmuz
Buro 2017 | 190, | Camaval 1.020.104 11925856 | 9958090 | Ofis VEDAS
Biiro 2017 | 2746 Ci‘:f:}:’ 1.430.007 16717.960 | 13.959497 |  Ofis VEDAS
Biro 2017 | 1694 Ci’;ﬁ{:/ 892 428 10433219 | 8711738 | Ofis VEDAS | Ocak | 6458220
Buro 2017 | 1a4g | Cankaas 759,881 8.883.635 | 7417835 | Ofis VEDAS
Birro 2017 | 1687 Qifll‘kiyri/ 888.673 10.389.320 | 8675082 | Ofs VEDAS
Bitro 2021 147.8 Cf\ill‘{?rz/ 2.081.675 11.717.441 | 10.701.929
e Ofis | VEPSAS | Subat | 540000
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Diizeltilnig
Diizeltilmis | Net Defteri Kiraya Yallik
- Edinildigi 2 Kayith Degeri Tutar Degeri | Kullamm | Verildi ise Kira Kira
Cinsi Y m Mevkii (Tam TL) 31.03.2026 | 31.03.2026 | Amaa Kiralayan | Dénemi | Tutan
(TL) TL Kisi/Kurum (TL)
Biro 2022 | 1478 | Gankaval 650.000 2.697.455 | 2.486.155
Ankara
Buro 2022 | 1298 | SAnkaval 650.000 2.697.455 | 2.486.155
Ankara
Ditkkan 2019 | 7728 Ipegi’ql“/ 1.313.736 21.133.574 | 16.061.516 |  Ofis VEPSAS | Mart | 4.338.000
Dikkan 2019 1.497 | Ozalp/ Van 275.000 2.413.969 2.108.200 Ofis VEDAS Ocak 272,593
Dukkan 2019 1497 | Ozalp/ Van 275.000 2.413.969 2.108.200 Ofis VEPSAS Ocak 240523

9.1.2. Thraccimin maddi duran varhklarinm kullanimmi etkileyecek cevre ile ilgili tiim
hususlar hakkinda bilgi:

Cevresel etki degerlendirme sartlarina tabi olan tesisler, CED Yo6netmeligi’nde sayilmaktadir.
Sirket; VEDAS, VEPSAS ve LINA tarafindan ytriitiilen faaliyetler CED Y&netmeligi’ ndeki
listeler kapsaminda degildir. Bu nedenle anilan sirketler CED sartlarindan muaftir.

Benzer bir sekilde, Sirket ve VEPSAS, Cevre Izin ve Lisans Yonetmeligi kapsamina giren hava
emisyonu, cevre giirliltiisii, atik su tahliyesi ve derin deniz suyu tahliyesi gibi bir faaliyette
bulunmamaktadir ve bu nedenle Cevre Izin ve Lisans Yonetmeligi’'ndeki ruhsat ve lisans
sartlarina da tabi degildir.

Sirket, VEDAS, VEPSAS ve LINA ayrica saghik ve giivenlikle ilgili bircok kanun ve
yonetmelige tabidir. Sirket’in operasyonlart hakkindaki temel mevzuat, risk degerlendirme
diizenlemelerini, is saghg: ve giivenligi egitimi diizenlemelerini ve is saghigi ve glivenligi
yonetimi diizenlemelerini kapsamaktadir. Sirket ve bagh ortakliklarinin operasyonlari
hakkindaki temel saglik ve giivenlik mevzuati Is Saghigi ve Giivenligi Kanunu ile basta Isyeri
Tehlike Siniflar1 Tebligi ve Is Saghg: ve Giivenligi Risk Degerlendirmesi gelmek iizere, Is
Saglig1 ve Giivenligi Kanunu kapsaminda g¢ikartilan diger bazi diizenlemelerdir. Is Saghg: ve
Gilivenligi Kanunu, igverenler igin saglik ve giivenlik sartlarinin genel cerg¢evesini ¢izmekte ve
bu sartlara uyulmamasmin sonuglarim diizenlemektedir. Is Saghgr ve Giivenligi Kanunu ve
gecerli diger diizenlemeler uyarinca, ilgili makamlar denetim yapabilir ve ihlal halinde para
cezasi uygulayabilir. Sirket ve bagl ortakliklari saglik ve giivenlik uygulamalarini takip etmek
icin 3 6zel OSGB sirketinden 8 doktor ve 6 hemsire ile hizmet almaktadir. Bu sirketler ayrica
is sagligr ve giivenligi kiiltlirli yaratmak amaciyla {ist yonetim de dahil olmak {izere tiim
calisanlara ig sagligi ve giivenligi egitimleri vermektedir. Bunlara ek olarak, diizenli olarak is
saghgr ve giivenligi hakkinda etkin saha denetimleri yapmaktadir. Saghk ve giivenlik
diizenlemelerine uyumu tesvik etmek icin Sirket ve bagh ortakliklart is saghg: glivenligi
talimati, ara¢ kullanma talimati, vb. talimatlar yayinlayarak tiim personele teblig etmistir.
VEDA$ ve VEPSA$ gahganhn 19m rlsk degerlendlrme a011 durumlar ilk yardlm ve diger
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diizenlenmektedir. Sirket, gegerli is saghgi, is giivenligi ve ¢evre kurallari ve diizenlemelerine
esasli agilardan uyum géstermektedir.

9.1.3. Maddi duran varliklar iizerinde yer alan kisitlamalar, ayni haklar ve ipotek
tutarlari hakkimda bilgi:

Yoktur.

9.1.4. Maddi duran varhiklarin rayi¢/gercege uygun degerinin bilinmesi halinde rayic
deger ve dayandigi deger tespit raporu hakkinda bilgi:

Yoktur.
9.2. Maddi olmayan duran varhklar hakkinda bilgiler:

9.2.1. Thracci bilgi dokiimaninda yer almasi gereken finansal tablo dénemleri itibariyla
ihraceinin sahip oldugu maddi olmayan duran varhklarin kompozisyonu hakkinda bilgi:

Sirket ve bagh ortakliklarinm isbu Izahname kapsamindaki finansal tablo dénemleri itibariyla
sahip oldugu maddi olmayan duran varliklarin tamamu itfa edilmis olup finansal tablolara
yansitilan net defter degeri yoktur.

9.2.2. Maddi olmayan duran varhklarin, ihraccinin faaliyetleri icerisindeki rolii ve
faaliyetlerin maddi olmayan duran varhklara bagimhhk derecesi hakkinda bilgiler:

Sirket’in maddi olmayan duran varliklar1 arasmda [HDS, bilgisayar yazilmlari, elektrik satis
haklar1 ve misteri sozlesmeleri bulunmaktadir. Maddi olmayan duran varliklart itfa edilmis
durumdadir.

[HDS’ler ile VEDAS ve VEPSAS, ilgili dagitim tesislerinin ve elektrik perakende satis
faaliyetinde kullanilan varliklarin isletme haklarina 2042 yilina kadar sahip olmugstur. VEDAS
ve VEPSAS'in faaliyetlerinin ana kaynagi IHDS’ler olup, bu sirketler operasyonlarini bu
sozlesmeler ile sagladiklari isletme haklarina istinaden devam ettirmektedir.

Ayrica, Sirket ve bagh ortakliklar, aldigr ¢esitli bilgisayar yazilim lisanslari ile operasyonlari
icindeki teknolojik faaliyetlerini yiiriitmektedir. Bu teknolojik faaliyetler arasinda miisterilerle
olan isler i¢in veri olusturma ve saklama, SCADA, CBS, MBS, DMS, OMS, OSOS gibi
konularda kullanilan bilgisayar yazilimlari bulunmaktadir. Bu yazilimlar Sirket’in ve bagl
ortakliklarinin operasyonlarini ¢ok daha hizli ve az hata ile yapmasina olanak vermekte olup,
teknolojik gelismelere bagl olarak bu yazilimlar giincellenmekte ve yenileri eklenmektedir.

Bu cergevede, Sirket’in ve bagl ortakliklarinin maddi olmayan duran varliklari, 6zellikle de
[HDS’ler, VEDAS ve VEPSAS’in faaliyetleri bakimindan biiyiik 6nem arz etmekte olup;
VEDAS ve VEPSAS n faaliyetleri maddi olmayan duran varliklara esash olarak bagimlidir.

9.2.3. Isletme ici yaratilan maddi olmayan duran varhklarim bulunmas: halinde, ihragc

bilgi dokiimaninda yer almasi gereken finansal tablo donemleri itibariyla bu varhiklar i¢in
vapilan gelxstlrme harcamalar“min detay1 hakkinda bilgi:
oy
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9.2.4. Maddi olmayan duran varliklarin rayi¢/gercege uygun degerinin bilinmesi halinde
rayic deger ve dayandigi deger tespit raporu hakkinda bilgi:
Yoktur.

9.2.5. Maddi olmayan duran varhklarin kullanimini veya satisim kisitlayan sézlesmeler
veya diger kisitlayict hiikiimler hakkinda bilgi:

[HDS’ler kapsaminda devralinan isletme haklari {igiincii kisilere devir, temlik ve rehin
edilemez.

9.2.6. Maddi olmayan duran varhklar icerisinde serefiye kaleminin bulunmasi halinde,
ihrace bilgi dokiimaninda yer almasi gereken finansal tablo dénemleri itibariyla serefiye
edinimine yol acan islemler hakkinda bilgi:

Yoktur.

10. FAALIYETLERE VE FINANSAL DURUMA ILiSKIN DEGERLENDIRMELER

10.1. Finansal durum:

10.1.1. fhraccimin Izahname’de yer almas: gereken finansal tablo dénemleri itibariyla
finansal durumu, finansal durumunda yildan yila meydana gelen degisiklikler ve bu
degisikliklerin nedenleri:

Sirket’in 31.12.2023, 31.12.2024, 31.12.2025 ve 31.03.2026 tarihlerinde sona eren hesap
dénemlerine iliskin 6zel bagimsiz denetimden ge¢mis 31 Mart 2026 tarihindeki satin alma glict
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cinsinden konsolide finansal durum tablosu asagida yer almaktadir.
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Varhklar
Dénen varhklar 9.545.147 | 10.913.990 | 13.021.643 | 11.948.532
Nakit ve nakit benzerleri 476.867 146.093 | 1.523.879 228.089
Ticari alacaklar 2.024.767| 4.626.685| 5.118.630| 5.757.029
- Hliskili taraflardan ticari alacaklar 18.039 178 - -
- lliskili olmayan taraflardan ticari alacaklar 2.006.728 | 4.626.507| 5118630 5.757.029
Stoklar 1.353.401 | 1.140.345 855.859 865.816
Diger alacaklar 1.348.389 442 810 339.532 303.424
- lliskili taraflardan diger alacaklar 1.330.241 377.366 279.530 244.499
- lligkili olmayan taraflardan diger alacaklar 18.148 65.444 60.002 58925
Imtiyazlt hizmet sézlesmelerinden alacaklar 3.044.774| 4.144.515| 4.243.993| 4.292.748
Pesin 6denmis giderler 33.256 55.194 83.876 64.081
Cari donem vergisi ile ilgili varliklar 72.009 - - -
Diger dénen varllklgfy? j/ 1.191.684 358.348 855.874 437.345




Duran varhklar 11.994.610 | 13.497.117 | 18.859.236 | 18.172.592
Finansal yatirimlar 103 243 241 219
Ticari alacaklar 1.086.913 | 1.830.438| 1.983.372| 1.424.720

- Iliskili olmayan taraflardon ticari alacaklar 1.086.913 | 1.830438| 1983372 1.424.720
Diger alacaklar 682.195 759.3251 2.716.133| 3.309.180

- [liskili taraflardan diger alacaklar 547.677 590.342| 2.172.296| 2.778.902

- [liskili olmayan taraflardan diger alacaklar 134.518 168.983 543.837 530.278
Imtiyazli hizmet s6zlesmelerinden alacaklar 6.159.513| 6.815.021| 9.886.824| 9.568.058
Maddi duran varliklar 390.947 494.276 903.572 614.902
Kullanim hakk: varliklart - 102.476 390.477 450.673
Pesin 6denmis giderler 25.586 15.487 14.612 12.112
Ertelenmis vergi varhg: 3.649.353 | 3.479.851| 2.964.005| 2.792.728
Toplam varhklar 21.539.757 | 24.411.107 | 31.880.879 | 30.121.124

6.271.725

8.030.835

9.490.359

6.958.698

Kisa vadeli yiitkiimliiliikler
Uzun vadeli bor¢lanmalarin kisa vadeli kisimlar: 1.994.627 | 3.398.153| 1.951.263| 1.930.411
Kiralama ytikiimliilikler - 68.674 109.198 115.087
Ticari borglar 2.663.1321 2.745.646| 4.239.843 | 2.429.659
- lliskili taraflara ticari borglar 151.313 237.295 38.412 23.200
- lliskili olmayan taraflara ticari borglar 2511819 2508351 4.201.431| 2.406.459
Diger borglar 1.255961 | 1.612.859| 2.657.090 | 1.994.097
- lliskili taraflara diger borglar - - 61.756 5.805
- lliskili olmayan taraflara diger borglar 1.255.961| 1.612.859| 2595334 1988292
Calisanlara saglanan faydalar kapsaminda borglar 97.147 41.338 65.757 126.006
Déonem kari vergi yikiimliligi - 12.888 222.452 115.667
Kisa vadeli karsiliklar 136.240 150.770 244756 247.771
ké—”gloxéflzzlam saglanan faydalara iliskin kisa vadeli 31186 36.050 77 450 84.999
- Diger kisa vadeli karsiliklar 105.054 114.720 167.306 162.772
Ertelenmis gelirler 124.618 507 - -
Uzun vadeli yiikiimliiliikler B 4.087.605| 3.740.264| 6.825.227| 7.571.962
Uzun vadeli borglartmalar / 3.607.259| 3.242.451| 5.946.808| 6.903.295
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Uzun vadeli kiralama ytikiimliiliikler - 11.763 168.757 149.387
Diger borglar 266.998 145.126 281.551 65.565

- Hliskili olmayan taraflara diger borclar 266.998 145.126 281.551 65.565
Uzun vadeli karsiliklar 213.348 340.924 428.111 453.715

- Calisanlara saglanan faydalara iliskin karsiliklar 213.348 340.924 428111 453715
Ozkaynaklar 11.180.427 | 12.640.008 | 15.565.293 | 15.590.464
Ana ortakhga ait 6zkaynaklar 11.180.427 | 12.640.008 | 15.565.293 | 15.590.464
Odenmis sermaye 529.355 529.355 529.355 529.355
Sermaye diizeltme farklari 386.105 386.105 386.105 386.105
Ortak kontrole tabi isletme birlesmeleri 7.008.399| 7.008.399| 7.008.399| 7.008.399
I&;‘Qﬁ g‘;{i}‘iaeyy:‘g“iiz‘l;“‘ﬂa“d‘”lmay“ak birikmis diger | 35 geo) | (103.082)| (145.292)| (152.936)

-Tammlanmug fayda planlart yeniden dlciim kayiplar (32.882) | (103.082) | (145.292)| (152.936)
Kardan aynlan kisitlanmig yedekler 1.820.593 | 1.899.460| 1.930.134| 1.930.134
Gegmis yillar karlary/ (zararlart) (5.162.835) 1 (1.377.058)| 2.889.097 | 5.856.592
Net donem kari 6.631.692| 4.296.829| 2.967.495 32.815
Toplam kaynaklar 21.539.757 | 24.411.167 | 31.880.879 | 30.121.124

VARLIKLAR

Sirket’in 2023 yil sonu itibariyla 21.539.757 bin TL olan varliklari, 2024 yil sonunda imtiyazli
hizmet sdzlesmelerinden alacaklarin ve ticari alacaklarin artistyla birlikte 2023 y1l sonuna gore
%13,3 oraninda artarak 24.411.107 bin TL’ye yikselmistir. 31.12.2025 itibariyla toplam
varliklar, 2024 yil sonuna gére %30,6 oraninda artmis olup 31.880.879 bin TL olarak
gerceklesmistir.  Yasanan artisin  temel sebebi, donem igerisinde imtiyazli hizmet
sozlesmelerinden alacaklar, nakit ve nakit benzerleri ile uzun vadeli diger alacaklarda yasanan
artistir. 31.03.2026 itibariyla ise toplam varliklar 2025 yil sonuna gére %5,5 oraninda azalarak
30.121.124 bin TL seviyesinde ger¢eklesmistir. S6z konusu diististin temel nedeni nakit ve nakit
benzerlerindeki azaligtir.

Donen Varliklar

Sirket’in donen varliklari; nakit ve nakit benzerleri, ticari alacaklar, stoklar, diger alacaklar,
imtiyazli hizmet soézlesmelerinden alacaklar, pesin 6denmis giderler, cari donem vergisi ile
ilgili varliklar ye,diger dénen yar%hklar kalemlerinden olugmaktadir.
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Sirket’in 2023 yil sonunda 9.545.147 bin TL olan dénen varliklari; 2024 y1l sonunda 2023 yil
sonuna kiyasla %14,3 oraninda artarak 10.913.990 bin TL’ye yiikselmistir. Yasanan artigin
temel sebebi dénem igerisinde artan imtiyazli hizmet sézlesmelerinden alacaklar ve ticari
alacaklardir. 2025 yil sonunda donen varliklar, 2024 y1l sonuna gore %19,3 oraninda artarak
13.021.643 bin TL olarak ger¢eklesmistir. S6z konusu artista nakit ve nakit benzerleri, ticari
alacaklar ile diger donen varliklardaki artis etkili olmustur. Nakit ve nakit benzerlerindeki artig
ddnem sonu kullanilan kredinin vadesiz mevduatta tutulmasindan kaynaklanmaktadir. Ticari
alacaklardaki artis ise tarife seviyesinin degismemesi ve tahsilat gelirlerinin diizenleyici gelir
tavaninin altinda kalmasi nedeniyle, tahsil edilemeyen tutarlar donemsel olarak birikmekte ve
tarife alacaklarin artirmaktadir. Diger donen varliklardaki artis ise yatirnm harcamalarindaki
yiikselise bagli olarak devreden KDV tutarindaki artistan olugmaktadir. 31.03.2026 itibariyla
ise donen varliklar, 2025 yil sonuna gére %8,2 oraninda azalarak 11.948.532 bin TL
seviyesinde gergeklesmistir. S6z konusu azalisin temel sebebi, 2025 yil sonunda kullanilan ve
vadesiz mevduatta tutulan kredi bakiyesinin 2026 yilinin ilk ¢eyreginde faaliyet ve finansman
ihtiyaclart kapsaminda kullanilmasi nedeniyle nakit ve nakit benzerlerinde meydana gelen

azalistir.

Donen varliklar; toplam varliklarin 2023, 2024, 2025 yil sonlari ve 31.03.2026 itibariyla
strastyla %44,3, %44.7, %40,8 ve %39,7’sini olugturmaktadir.

Nakit ve Nakit Benzerleri

Nakit ve nakit benzeri degerler, kasada tutulan nakit, vadeleri ti¢ ay veya daha kisa olan
bankalarda tutulan mevduat ve vadesine {i¢ aydan az kalmis kredi karti alacaklarim
icermektedir. Sirket’in 2023 yil sonunda 476.867 bin TL olan nakit ve nakit benzerleri, 2024
yilinda nakdin yatirim amagh kullanilmasindan dolayr bir onceki yil sonuna gore %69,4
oraninda azalarak 146.093 bin TL’ye gerilemistir. 31.12.2025 itibariyla ise bir &nceki yil
sonuna gore %943,1 oraninda artarak 1.523.879 bin TL olmustur. Bu artisin nedeni dénem sonu
kullanilan kredi bakiyesinin vadesiz mevduatta tutulmasindan kaynaklanmaktadir. 31.03.2026
itibartyla nakit ve nakit benzerleri 2025 yil sonuna gore %85 oraninda azalarak 228.089 bin TL
seviyesinde gerceklesmistir. S6z konusu azalis, 2025 yil sonunda vadesiz mevduatta tutulan
kredi bakiyesinin 2026 yilinin ilk ceyreginde kullanilmast nedeniyle nakit ve nakit
benzerlerinde meydana gelen azalistan kaynaklanmaktadir.
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Nakit ve Nakit Benzerleri (bin TL) 31.12.2623 31.12.2024 31.12.2025 31.03.2026
Kasa 80 12 31 74
Banka bakiyeleri 469.700 139.829 1.188.578 222.133
-Vadesiz mevduat 412.292 105.591 1.188.161 221.081
-Vadeli mevduat 57.408 34.238 417 1.052
Diger likit varliklar 7.087 6.252 335.270 5.882
Toplam oy e 476.867 146.093 1.523.879 228.089
g
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Kisa Vadeli Ticari Alacaklar

tedarik maliyetleri ve tiiketim tahminleri esas alinarak hesaplanmaktadir. Ancak dénem
sonunda ger¢eklesen (fiili) tiiketim miktarlart ile enerji maliyetleri, baglangi¢ta 6ngoriilen bu
tahminlerden farklilasabilmektedir. Ilgili yi1l tamamlandiginda, gerceklesen tiiketim ve
maliyetler ile tarifede kullanilan tahmini degerler arasindaki fark “gelir farki™ olarak
belirlenmekte; bu fark ilgili diizenleme donemlerinde tarife mekanizmasina yansitilmaktadir.

EPDK tarafindan belirlenen perakende satis ve dagitim bedelleri, ilgili donem i¢in talep, enerji

Gelir farkinin Sirket lehine olusmasit durumunda, ilgili tutar tahsil edilene kadar “ticari alacak™
olarak muhasebelestirilmekte; Sirket aleyhine fark olusmasi halinde ise diizenlemeye tabi
faaliyetler kapsaminda bir borg yiikiimliiliigii dogmakta ve s6z konusu tutar “ticari borg” olarak
kaydedilmektedir. Dolayisiyla, kisa vadeli ticari alacaklardaki artis veya azalislar, diizenlemeye
tabi faaliyetlerden kaynaklanan ve tarife mekanizmasinin dogal bir sonucu olarak ortaya ¢ikan
gelir farki diizeltmelerini  yansitmaktadir. Bu farkhliklar ticari alacaklar igerisinde
mubhasebelestirilmektedir. Sirket’in ticari alacaklari iligkili taraflardan ticari alacaklar ve iliskili
olmayan taraflardan ticari alacaklar kalemlerinden meydana gelmektedir. Ticari alacaklar,
Sirket’in dagitim hizmeti verdigi ve elektrik satist gerceklestirdigi miisterilerinden alacaklar:
icermektedir. 2023 yil sonunda 2.024.767 bin TL olan kisa vadeli ticari alacaklart 2024 y1l sonu
itibariyla bir 6nceki yil sonuna kiyasla %128,5 oraninda artis gostererek 4.626.685 bin TL ye
yiikselmistir. Ticari alacaklardaki artis ulusal tarifenin aynt seviyede devam etmesi sonucunda
tarife alacaklarina iliskin yapilan tahakkuk alacaklarindaki yiikselisten kaynaklanmaktadir.
Tarife alacaklari, diizenlemeye tabi tarife mekanizmasi kapsaminda, ulusal tarife uygulamasi
ile garanti altina alinan gelir tutarinin ilgili donem igerisinde fiilen tahsil edilemeyen kismini
ifade etmektedir. S6z konusu tutar, dagitim hizmeti karsiliginda nihai kullanicilar ile gorevli
perakende satis sirketlerinden tahsil edilmesi beklenen tahakkuk etmis gelirlerden
olusmaktadir. Dagitim sirketlerinin gelirlert, ilgili diizenleyici otorite tarafindan belirlenen gelir
tavani ¢ercevesinde giivence altina ahnmaktadir. Tarife seviyesinin ayni kalmaya devam etmesi
ve tahsilat yoluyla elde edilen gelirlerin diizenleyici ¢ercevede belirlenen gelir tavaninin altinda
gergeklesmesi halinde, tahsil edilemeyen tutar donemsel olarak birikmekte ve tarife
alacaklarinda artisa yol agmaktadir.

31 Aralik 2025 doneminde kisa vadeli ticari alacaklar, bir 6nceki yil sonuna gore %10,6
oraninda artarak 5.118.630 bin TL olarak ger¢eklesmistir. Kisa ve uzun vadeli tutarlarin toplami
degerlendirildiginde, 2025 yil sonunda 2024 yil sonuna gore toplamda %10,0 oraninda artis
gerceklesmistir. 31.03.2026 itibariyla ise kisa vadeli ticari alacaklar, 2025 yil sonuna gore
%12,5 artarak 5.757.029 bin TL seviyesine yiikselmistir. Kisa ve uzun vadeli ticari alacaklar
birlikte degerlendirildiginde, 31.03.2026 itibariyla toplam ticari alacaklar 2025 yil sonuna gore
%]1,1 artis gostermistir. Ek olarak, yasal stirelerde tahsil edilmeyen alacaklar igin icra takibi
baslatilmistir. Icraya sevk edilen alacaklar igin karsihik ayrilmistir. Sirket, ticari alacaklarinin
deger diisiikliigiine iligskin olarak TFRS 9 Finansal Araclar Standard: uyarinca beklenen kredi
zarart modelini uygt&gﬁmaktadm Bu kapsamda, tahsilat riski tasidigi degerlendirilen ve siipheli
alacak niteligi kazaman ticari a}ﬁc?klar icin gecmis tahsilat performansi, borcluya iligkin
i

Tiirkerler Insaa

Vakifi'Yst Menkul Dggenler A.S. Ziraat Yatiru

187

Dog : -3d92-4a53-b8a2-
SO R 07 A5 e S0odcbeseTr




finansal gostergeler ve makroekonomik beklentiler dikkate alinarak beklenen kredi zarari
hesaplanmakta ve ilgili tutarda karsilik ayrilmaktadir. Ayrilan bu karstliklar, finansal tablolarda

ihtiyathilik ilkesi ¢ercevesinde muhasebelestirilmekte olup, Sirket’in kredi riskine
maruziyetinin ger¢ege uygun sekilde yansitilmasini amaglamaktadir.
Ticari Alacaklar (bin TL) 31.12.2023 | 31.12.2024| 31.12.2025| 31.03.2026
[liskili olmayan taraflardan ticari alacaklar 2.769.130 5.299.341 5.900.944 6.523.941
[liskili taraflardan ticari alacaklar 18.039 178 - -
Siipheli ticari alacaklar karsiligi (-) (762.402) | (672.834)|  (782314)] (766.912)
Kisa vadeli ticari alacaklar 2.024.767 4.626.685 5.118.630 5.757.029

Stoklar

Sirket’in heniiz yatirim harcamalarinda veya bakim/onarim ¢aligmalarinda kullanmamis oldugu
stok tutarlarindan olugmakta olup ilk madde ve malzeme olarak simiflandiriimaktadir. Bu
kirihmlar trafo, beton kosk, direk, kablo, iletken, kutular, armatiir ve sayaglardan olugmaktadir.
Sirket’in stoklar1 2023, 2024, 2025 yil sonlart ve 31.03.2026 itibariyla sirasiyla 1.353.401 bin
TL, 1.140.345 bin TL, 855.859 bin TL ve 865.816 bin TL dir.

Kisa Vadeli Diger Alacaklar

Sirket’in kisa vadeli diger alacaklart; iliskili taraflardan ve iliskili olmayan taraflardan alacaklar
olarak smiflandirilmustir.  Iliskili taraflardan diger alacaklar esas olarak finansman
islemlerinden kaynaklanmakta olup, bu tutarlara piyasa rayici izerinden faiz uygulanmaktadir.
[liskili olmayan taraflardan diger alacaklar ise vergi dairesinden alacaklar ve miisterilerden
diger alacaklardan olusmaktadir.

Sirket’in 2023 yil sonunda 1.348.389 bin TL olan kisa vadeli diger alacaklari, 2024 y1l sonunda
%67,2 oraninda azalarak 442.810 bin TL ye gerilemistir. 2025 yil sonunda ise 2024 yil sonuna
gore %23,3 oraninda azalarak 339.532 bin TL ye gerilemistir. 31.03.2026 itibariyla kisa vadeli
diger alacaklar, 2025 yil sonuna gére %10,6 oraninda azalarak 303.424 bin TL seviyesinde

gerceklesmistir.

Diger Alacaklar (bin TL) 31.12.2023| 31.12.2024| 31.12.2025| 31.03.2026
[liskili taraflardan diger alacaklar 1.330.241 377.366 279.530 244.499
Iliskili olmayan taraflardan diger alacaklar 18.148 65.444 60.002 58.925
Kisa vadeli diger alacaklar 1.348.389 442.810 339.532 303.424
liskili olmayan taraflardan diger alacaklar | 3, 1) 7093\ 31.12.2024| 31.12.2025| 31.03.2026
(bin TL)

Vergi dairesinden atacaklar s 15.061
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4.943 - -
65.444 60.002 58.925

3.087
18.148

Msterilerden diger alacaklar

Toplam

Kisa Vadeli Imtiyazh Hizmet Sézlesmelerinden Alacaklar

Sirket’in isletme hakk: devir s6zlesmesi geregi, VEDAS biinyesinde ger¢eklestirilen yatirimlar
TEDAS adina tescil edilmekte olup, bu varliklarin miilkiyeti sirkete ait degildir. TFRS 12
kapsaminda hizmet imtiyaz anlagmalari; yol yapimi, enerji dagitimi gibi kamu hizmetlerinin
belirli stirelerle 6zel sektore devredildigi diizenlemeler olarak tanimlanmaktadir. Sirket, dagitim
faaliyetlerine iliskin olarak kamu otoritesi ile imzaladig bu imtiyaz sézlesmelerini TFRS 12
cercevesinde finansal varlik olarak degerlendirmekte ve séz konusu varliklari konsolide
finansal tablolarinda ‘Imtiyaz Sézlesmelerine Iliskin Finansal Varliklar® hesabinda
izlemektedir. Hizmet imtiyaz sdzlesmelerine iliskin alacaklar; sézlesme kapsaminda yapilan
sebeke yatirimlarina ait heniiz tahsil edilmemis tutarlar ile bunlara iliskin faiz alacaklarinin kisa
vadeli kismindan olusmaktadir. Sézlesme modeline gore, enflasyon ve RMGOd etkisiyle
olusan varlik tabani 10 yil iginde sirkete geri Odenmektedir. Bu kapsamda imtiyaz
sézlesmesinden dogan nakit akislari finansal varlik niteliginde olup ‘Hizmet Imtiyaz
Sozlesmelerinden Alacaklar’ olarak raporlanmaktadir. Finansal varliklardaki artis ise donem
iginde yapilan yatirimlar ile enflasyondaki yiikselisten kaynaklanmaktadir. Sirket’in kisa vadeli
imtiyazli hizmet s6zlesmelerinden alacaklari, 2023 yil sonunda 3.044.774 bin TL iken 2024 yil
sonunda %36,1 oraninda artigla 4.144.515 bin TL ye ylikselmistir. 2025 yil sonunda ise 2024
vil sonuna gore %?2.4 oraninda artis kaydederek 4.243.993 bin TL seviyesine ulasmustir.
31.03.2026 itibartyla kisa vadeli imtiyazli hizmet s6zlesmelerinden alacaklar, 2025 yil sonuna
gbre %1,1 oraninda artarak 4.292.748 bin TL seviyesinde gergeklesmistir. Yillar itibariyla
goriilen  artiglar, yapilan yatmimlarin  ve  enflasyondaki  yiikselisin  etkisinden
kaynaklanmaktadir.

Sirket’in 2023, 2024, 2025 yil sonlart ve 31.03.2026 itibariyla hizmet imtiyaz s6zlesmelerine
iliskin finansal varliklar1 asagidaki gibidir;

Hizmet imtivaz sozlesmelerine iliskin ,

P varilklan (bi@n ) 3 31.12.2023 | 31.12.2024| 31.12.2025| 31.03.2026
Kisa vadeli finansal varliklar 3.044.774 4.144.515 4.243.993 4.292.748
Uzun vadeli finansal varliklar 6.159.513 6.815.021 9.886.824 9.568.058
Toplam 9.204.287| 10.959.536; 14.130.817| 13.860.806

Kisa Vadeli Pesin Odenmis Giderler

Sirket’in kisa vadeli pesin ddenmis giderleri; avans 6demeleri ile gelecek aylara ait giderlerden
olusmaktadir. Pesin 6denmis giderler 2023, 2024, 2025 yil sonlar1 ve 31.03.2026 itibariyla
sirastyla 33.256 bin TL, 55.194 bin TL, 83.876 bin TL ve 64.081 bin TL dir. 2024 yil sonunda
2023 yil sonuna goére %66,0 oranindaki artis, sigortaya esas varlik degerlerindeki yiikselisten
ve uzun dénerr}gl@igi pesin ‘ ,}ifgl,@rgmi@ giderlerin vadesinin kisa vadeye gegisinden
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kaynaklanmistir. 2025 yil sonunda ise %52 oraninda artis kaydedilmis olup, artis gdstermesinin
temel nedeni sigortaya konu varliklarin degerlerindeki yiikselisten kaynaklanmigtir. 31.03.2026
itibaryla ise kisa vadeli pesin 6denmis giderler, 2025 yil sonuna gére %23,6 oraninda azalarak
64.081 bin TL seviyesinde ger¢eklesmistir. Bunun sebebi yeni sigorta poligelerinin yilin
2.yarisinda yenilenmesidir.

Cari Dénem Vergisiyle Ilgili Varliklar

Cari donem vergisiyle ilgili varliklar; cari donem kurumlar vergisi karsilig1 ve pesin édenen
kurumlar vergisi kalemlerinden olusmaktadir. Sirket’in cari donem vergisiyle ilgili varliklar
kaleminde 2023 yil sonu itibartyla 72.009 bin TL olarak gerceklesirken 2024, 2025 yil sonlari
ve 31.03.2026 donemi itibariyla bakiye bulunmamaktadir.

Diger Donen Varlhiklar

Diger donen varliklar, verilen depozito ve teminatlar, devreden KDV ve is avanslarindan
olusmaktadir. Sirket’in 2023 yil sonunda 1.191.684 bin TL olan diger donen varliklari, 2024
yil sonunda %69,9 oraninda azalarak 358.348 bin TL ye gerilemistir. 2025 y1l sonunda ise 2024
yil sonuna gore %138,8 oraninda artarak 855.874 bin TL’ye yiikselmistir. Yasanan artisin
nedeni artan yatirim harcamalarinin artmasindan kaynakli devreden KDV’nin artmasindan
kaynaklanmaktadir. 31.03.2026 itibariyla ise diger donen varliklar, 2025 yil sonuna gore %4 8,9
oraninda azalarak 437.345 bin TL seviyesinde gerceklesmistir. S6z konusu azalis, devreden
KDYV bakiyesindeki diististen kaynaklanmaktadir.

DURAN VARLIKLAR

Sirket’in duran varliklari; finansal yatirimlar, ticari alacaklar, diger alacaklar, imtiyazli hizmet
s6zlesmelerinden alacaklar, maddi duran varliklar, kullamim hakk: varliklari, pesin 6denmis
giderler ve ertelenmis vergi varligi kalemlerinden olugmaktadir.

2023 yilinda 11.994.610 bin TL olan duran varliklari, 2024 y1l sonunda %12,5 oraninda artisla
13.497.117 bin TL’ye yiikselmistir. Yasanan artisin temel sebebi imtiyazli hizmet
s6zlesmelerinden alacaklarinin artmasidir. 2025 yil sonunda ise 2024 yil sonuna gore %39,7
oraninda artisla 18.859.236 bin TL’ye yiikselmistir. Yasanan artisin temel sebebi, imtiyazh
hizmet sozlesmelerinden alacaklarin ve iliskili taraflardan uzun vadeli diger alacaklarin
artmasindan kaynaklanmaktadir. Iliskili taraflardan diger alacaklar esas olarak finansman
islemlerinden kaynaklanmakta olup, bu tutarlara piyasa rayici izerinden faiz uygulanmaktadir.
31.03.2026 itibartyla ise duran varliklar, 2025 yil sonuna gore %3,6 oraninda azalarak
18.172.592 bin TL seviyesinde gerceklesmistir.

Finansal Yatirnmlar

Sirket’in 2023 yi1l sonunda 103 bin TL olan finansal yatirimlari, 2024 yil sonunda EPIAS 1n
sermaye arttirmasiyla VEPSAS’in hissesinin artmasi nedeniyle %135,9 oraninda artarak 243
bin TL ye yukselmlsm\é?OZb yil §pgunda ise 2024 yil sonuna gore %0,8 azalarak 241 bin TL
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seviyesine gerilemistir. 31.03.2026 itibariyla ise finansal yatirimlar, 2025 yil sonuna gore %9,1
oraninda azalarak 219 bin TL seviyesinde ger¢eklesmistir. Finansal yatirimlar igerisinde EPIAS
istirak bakiyesi bulunmaktadir. EPIAS i ortaklik yapisi; A Grubu hisseye sahip TEIAS'In
%30, B Grubu %30 ve C Grubu %0,83 hisseye sahip BIST ile C grubu hisseye sahip 94 &zel
sektor katilimeisinin sahip oldugu %39,17 paydan olusmaktadir. VEPSAS, séz konusu
hisselerin %0,08ine sahiptir.

Uzun Vadeli Ticari Alacaklar

2023 yil sonunda 1.086.913 bin TL olan uzun vadeli ticari alacaklari, 2024 yil sonu itibariyla
bir 6nceki y1l sonuna kiyasla %68.4 oraninda artis gostererek 1.830.438 bin TL ye yiikselmistir.
31.12.2025te ise 2024 y1l sonuna gore %8.,4 oraninda artis géstermis olup 1.983.372 bin TL’ye
yiikselmistir. Ticari alacaklardaki artis ulusal tarifenin ayni seviyede devam etmesi sonucunda
tarife alacaklarina iliskin yapilan tahakkuk alacaklarindaki yiikselisten kaynaklanmaktadir.
Tarife alacaklari, diizenlemeye tabi tarife mekanizmasi kapsaminda, ulusal tarife uygulamasi
ile garanti altina alinan gelir tutarmin ilgili donem igerisinde fiilen tahsil edilemeyen kismini
ifade etmektedir. S6z konusu tutar, dagitim hizmeti karsiliginda nihai kullanicilar ile gorevli
perakende satis sirketlerinden tahsil edilmesi beklenen tahakkuk etmis gelirlerden
olusmaktadir. Dagitim sirketlerinin gelirleri, ilgili diizenleyici otorite tarafindan belirlenen gelir
tavani ¢ergevesinde giivence altina alinmaktadir. Ulusal tarife seviyesinin aynt kalmaya devam
etmesi ve tahsilat yoluyla elde edilen gelirlerin diizenleyici ¢cer¢evede belirlenen gelir tavaninin
altinda gergeklesmesi halinde, tahsil edilemeyen tutar donemsel olarak birikmekte ve tarife
alacaklarinda artisa yol agmaktadir. 31.03.2026 itibariyla ise uzun vadeli ticari alacaklar, 2025
yil sonuna gore %28,2 oraninda azalarak 1.424.720 bin TL seviyesinde ger¢eklesmistir. Soz
konusu azalis, uzun vadeli tarife alacaklarinin bir kisminin vadesinin kisalmasi ve kisa vadeli
ticari alacaklar altinda siniflandirilmasindan kaynaklanmaktadir.

Uzun Vadeli Diger Alacaklar

Sirket’in uzun vadeli diger alacaklar iliskili taraflardan ve iliskili olmayan taraflardan alacaklar
olarak simiflandirilmistir. Iliskili taraflardan diger alacaklar esas olarak finansman
islemlerinden kaynaklanmakta olup, bu tutarlara piyasa rayici lizerinden faiz uygulanmaktadir.
[liskili olmayan taraflardan diger alacaklar ise verilen depozito ve teminatlardan olusmaktadir.

Verilen depozito ve teminatlar: 1 Nisan 2006 tarihinden onceki doneme ait abonelerin
sozlesmelerini iptal etmeleri durumunda Sirket tarafindan yapilan gilivence bedelleri
O0demelerinin  karsiliginda muhasebelestirilen ve TEDAS’dan olan alacak tutarindan
olusmaktadir. Isletme hakk: devir s6zlesmesi (“IHDS”) siiresinin sonunda bu yolla olusan
alacak tutarlari ile meveut abonelerden alinan giivence bedelleri mahsup edilecektir.

Sirket’in 2023 yil sonunda 682.195 bin TL olan uzun vadeli diger alacaklari 2024 yil sonunda
%11,3 oraninda artarak 759.325 bin TL ye yiikselmistir. 2025 yil sonu, 2024 yil sonuna gore
%212,8 oraninda artarak 2.716.133 bin TL’ye yiikselmistir. 31.03.2026 itibariyla ise uzun
vadeli diger alacakl@r 2025 yil sonuna gore %21,8 oraninda artarak 3.309.180 bin TL
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seviyesinde gerceklesmistir. Iliskili taraflarin birbirleriyle olan alacak borg pozisyonlari
finansman niteliginde olup dénemsel olarak artis/azalig gdstermektedir.

Sirket’in 2023, 2024 ve 2025 yil sonlari ve 31.03.2026 itibariyla uzun vadeli diger alacaklar
asagidaki gibidir:

Diger Alacaklar (bin TL) 31.12.2023| 31.12.2024| 31.12.2025] 31.03.2026
Mliskili taraflardan diger alacaklar 547.677 590.3421 2.172.296 2.778.902
[liskili olmayan taraflardan diger alacaklar 134.518 168.983 543.837 530.278
Uzun vadeli diger alacaklar 682.195 759.325| 2.716.133| 3.309.180

Iliskili olmayan taraflardan diger alacaklar | 3y 15 90531 35 122024 31.12.2025| 31.03.2026

(bin TL)
Verilen depozito ve teminatlar 134.518 168.983 543.837 530.278
Uzun vadeli diger alacaklar 134.518 168.983 543.837 530.278

Uzun Vadeli Imtiyazh Hizmet Sézlesmelerinden Alacaklar

Sirket'in Ozellestirme Idaresi ile yaptig1 isletme hakki devir sozlesmesi geregi, VEDAS
biinyesinde gergeklestirilen yatirnmlar TEDAS adma tescil edilmekte olup, bu varliklarin
miilkiyeti sirkete ait degildir. TFRS Yorum 12 kapsaminda hizmet imtiyaz anlasmalari; yol
yapimi, enerji dagitimi gibi kamu hizmetlerinin belirli stirelerle 6zel sektére devredildigi
diizenlemeler olarak tanimlanmaktadir. Sirket, dagitim faaliyetlerine iliskin olarak devlet ile
imzaladig1 bu imtiyaz s6zlesmelerini TFRS Yorum 12 hiikiimleri ¢er¢evesinde finansal varlik
olarak degerlendirmekte ve sdz konusu varliklari konsolide finansal tablolarmda ‘Imtiyaz
Sézlesmelerine 1liskin Finansal Varliklar’ hesabinda izlemektedir.

Hizmet imtiyaz sozlesmelerine iliskin alacaklar; imtiyaz sozlesmesi kapsaminda
gerceklestirilen sebeke yatirimlarina dair hentiz tahsil edilmemis yatirim alacaklari ile bunlara
iliskin faiz alacaklarinin uzun vadeli kismindan olusmaktadir. Soézlesme kapsaminda
olusturulan model uyarinca, enflasyon ve RMGOd ¢ercevesinde yapilan yatirimlar sonucu
olusan varlik tabani, 10 yil i¢erisinde dagitim sirketine geri ddenmektedir. TFRS 12 hiikiimleri
uyarinca, imtiyaz sézlesmesinden dogan nakit akislari, finansal varlik olarak raporlanmaktadir.
S6z konusu finansal varliklardaki artis ise yapilan yatinimlar ile enflasyondaki yiikselisten
kaynaklanmaktadir.

Sirket’in 2023 yil sonunda 6.159.513 bin TL olan uzun vadeli imtiyazh hizmet
sozlesmelerinden alacaklari 2024 yil sonunda %10,6 oraninda artarak 6.815.021 bin TL’ye,
2025 yil sonunda ise 2024 yil sonuna gore %45,1 artarak 9.886.824 bin TL ye yiikselmistir.
Yillar itibariyla goriilen artislar, yapilan yatirnmlarin ve enflasyondaki yiikseligin etkisinden
kaynaklanmaktadir. 31.03.2026 itibariyla ise uzun vadeli imtiyazli hizmet sézlesmelerinden
alacaklar, 2025 yil sonuna gore %3,2 oraninda azalarak 9.568.058 bin TL seviyesinde

gerceklesmistir. e
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Imtiyazli hizmet anlasmalarindan alacaklarin kisa ve uzun vadelerine gére dagilimi asagidaki

gibidir:
Vade (bin TL) 31.12.2023 31.12.2024 31.12.2025 31.03.2026
1 yila kadar 3.044.774 4.144.515 4.243.993 4.292.748
1-3 yil aras1 3.967.815 3.055.435 4.108.660 3.442.302
3 y1l ve sonrasi 2.191.698 3.759.586 5.778.164 6.125.756
Toplam 9.204.287 10.959.536 14.130.817 13.860.806

Maddi Duran Varhklar

Sirket’in 2023 yil sonunda 390.947 bin TL olan maddi duran varliklari, 2024 y1l sonunda 2023
yilina gore %26,4 oraninda artarak 494.276 bin TL’ye yiikselmistir. Bu artisin temel sebebi
VEDAS 1in 2024 yili igerisinde yapimina basladigi ancak yil sonunda tamamlanmayan
yatirimlarindan kaynaklanmaktadir. 2025 yil sonunda ise maddi duran varliklar, 2024 yil
sonuna gore %82,8 oraninda artarak 903.572 bin TL seviyesine yiikselmistir. Bu artisin temel
sebebi, VEDAS 1n 2025 yil1 igerisinde yapimina basladigi ancak yil sonunda tamamlanmayan
yatirimlarindan kaynaklanmaktadir. Heniiz tamamlanmayan s6z konusu yatirimlar, ilgili
dénemde maddi duran varliklar altinda izlenmekte olup, tamamlanmalarin takiben imtiyazli
hizmet sozlesmelerinden alacaklar hesabr altinda muhasebelestirilmektedir. 31.03.2026
itibariyla ise maddi duran varliklar, 2025 yil sonuna gdre %31,9 oraninda azalarak 614.902 bin
TL seviyesinde gergeklesmistir. S6z konusu azalis, yapilmakta olan yatirimlarin
tamamlanmasiyla hizmet imtiyaz sézlesmelerinden alacaklar kaleminde raporlanmasidir.

Uzun Vadeli Pesin Odenmis Giderler

Sirket’in uzun vadeli pesin Odenmis giderler hesabi; gelecek yillara ait giderlerden
olusmaktadir. Sirket’in pesin ddenmis giderleri 2023, 2024, 2025 yil sonlar1 ve 31.03.2026
itibariyla sirastyla 25.586 bin TL, 15.487 bin TL, 14.612 bin TL ve 12.112 bin TL olarak
gerceklesmistir. Pesin 6denmis giderler 2024 yil sonunda bir énceki yil sonuna gére %39,5
oraninda azalirken, 2025 yil sonunda 2024 yil sonuna goére %35,6 oraninda diisiis gdstermistir.
31.03.2026 itibariyla ise uzun vadeli pesin 6denmis giderler, 2025 yil sonuna gore %17,1 a
oraninda azalarak 12.112 bin TL seviyesinde gerceklesmistir.

Ertelenmis Vergi Varhgi

Sirket, vergiye esas yasal finansal tablolari ile TFRS ye gore hazirlanmis finansal tablolari
arasindaki farkliliklardan kaynaklanan gegici zamanlama farklari i¢in ertelenmis vergi varligi
muhasebelestirmektedir. S6z konusu farkliliklar genellikle bazi gelir ve gider kalemlerinin
vergiye esas finansal tablolar ile TFRS ye gére hazirlanan finansal tablolarda farkli donemlerde
yer almasidan kaynaklanmaktadir. Ertelenmis vergi varhigr 2023, 2024, 2025 yil sonlar1 ve
31.03.2026 itibariyla _ 51ra51y1a 3.649.353 bin TL, 3.479.851 bin TL, 2.964.005 bin TL ve
2.792.728 bin TL’dir.~
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KAYNAKLAR

Sirket’in 2023 yil sonunda 21.539.757 bin TL olan toplam kaynaklar, 2024 y1l sonunda artan
uzun vadeli bor¢lanmalarin kisa vadeli kisimlart ve 2023 yilindaki dénem karinin gegmis yil
zararlarimi diisiirmesi sebebiyle %13,3 oraninda artis ile 24.411.107 bin TL ye yiikselmistir.
2025 yil sonunda ise bir dnceki yil sonuna gére %30,6 artarak 31.880.879 bin TL olarak
gergeklesmistir. 31.03.2026 tarihi itibariyla ise 2025 yil sonuna gére %35,5 oraninda azalarak
30.121.124 bin TL seviyesine gerilemistir.

Ozkaynaklar; toplam kaynaklarin, 31.12.2023, 31.12.2024, 31.12.2025 ve 31.03.2026 itibartyla
sirasiyla %51,9, %51,8, %48,8, ve %51,8’ini olusturmustur.

Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler

Sirket’in kisa vadeli yiikiimliiliikleri; uzun vadeli bor¢lanmalarin kisa vadeli kisimlari, kiralama
yiiktimlilikleri, ticari borglar, diger borglar, ¢caliganlara saglanan faydalar kapsaminda borglar,
ertelenmis gelirler, donem kari vergi yukimliligi ve kisa vadeli karsiliklar kalemlerinden
olusmaktadir.

Sirket’in 2023 yil sonunda 6.271.725 bin TL olan kisa vadeli yiiktiimlilikleri 2024 yil sonunda
2023 yil sonuna gore %28,0 oraninda artisla 8.030.835 bin TL ye yiikselmistir. Bu artisin temel
sebebi bilango gdsteriminde uzun vadeli yikiimliilikklerin vade yapisina gore kisa vadeye
aktarilmasidir. 2025 yil sonunda ise 2024 yil sonuna gére %18,2 oraninda artis ile 9.490.359
bin TL ye yiikselmistir. Bu artisin temel nedeni ticari borglar ve diger bor¢lari degisiminden
kaynaklanmaktadir. Ticari borg¢lardaki artisin temel nedeni, ge¢mis donemlerde yatirim
sozlesmeleri kapsaminda yapilan ddemelerin sézlesme tarihini takip eden ay igerisinde tek
seferde gergeklestirilmesine karsm, 2025 yili itibariyla s6z konusu &demelerin vadeli ve
taksitlendirilmis bir yapiya doniistlirilmiis olmasidir. Diger bor¢lar kalemi, tecil edilmis vergi
borglarindan olusmakta olup, ilgili mevzuat kapsaminda yapilandirilmistir. S6z konusu borg¢lar,
belirlenen ddeme plani ¢ercevesinde vadelerinde ddenecektir. 31.03.2026 tarihi itibariyla ise
kisa vadeli yukimliiliikler, 2025 yil sonuna gore %26,7 oraninda azalarak 6.958.698 bin TL
seviyesine gerilemistir. S6z konusu azalisin temel sebebi, ticari bor¢lar ve diger borglardaki
azalistir.

Uzun Vadeli Borclanmalarin Kisa Vadeli Kisimlary

Sirket’in uzun vadeli bor¢lanmalarin kisa vadeli kisimlar1 2023, 2024, 2025 yil sonlart ve
31.03.2026 itibariyla sirasiyla 1.994.627 bin TL, 3.398.153 bin TL, 1.951.263 bin TL ve
1.930.411 bin TL olarak ger¢eklesmistir. Uzun vadeli bor¢lanmalarin kisa vadeli kisimlari 2024
vil sonunda 2023 yil sonuna gore %70,4 oraninda artis gdstermistir. Yasanan bu artisin sebebi,
yatinm tutarlarindaki  artis  nedeniyle kullanilan  yatirm  kredilerindeki  artigtan
kaynaklanmaktadir. 2025 yil sonu itibariyla ise 2024 yil sonuna gore %42,6 oraninda diisiis
goriilmustiir. Bu diigtisiin sebebi kredilerin vade tarihinin uzun olmasindan kaynaklanmaktadir.
31.03.2026 tarihi itibartyla ise 2025 yil sonuna gére %1,1 diistis goriilmiistiir.

Kisa Vadeli Ticariﬁ,,B/:O;ular P
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Sirket’in ticari borglar1 2023, 2024, 2025 yil sonlari ve 31.03.2026 itibariyla sirastyla 2.663.132
bin TL, 2.745.646 bin TL, 4.239.843 bin TL ve 2.429.659 bin TL’ dir. Kisa vadeli ticari bor¢lar
hesabi 2024 yil sonunda bir nceki yil sonuna gore %3,1 oraninda yiikselmis, 2025 yilinda ise
bir 6nceki yila gore %54,4 oraninda artig gostermistir. Ticari bor¢lardaki artisin temel nedeni,
gecmis donemlerde yatirim sozlesmeleri kapsaminda yapilan ddemelerin sézlesme tarihini
takip eden ay igerisinde tek seferde gergeklestirilmesine karsin, 2025 yili itibariyla s6z konusu
ddemelerin vadeli ve taksitlendirilmis bir yapiya doniistiirtilmiis olmasidir. 31.03.2026 tarihi
itibaryla ise 2025 yil sonuna gore %42,7 oraninda diisiis gortilmiistiir. S6z konusu diisiisiin
temel nedeni, tedarik¢ilere olan borglar kaleminde gerceklesen azalistir. Tedarikei
borglarindaki gerileme ise, yatirim harcamalarinin agirlikli olarak 2025 yilinin son geyreginde
gerceklestirilmis olmasi nedeniyle yil sonu itibariyle olusan yiiksek ticari bor¢ bakiyeleri,
vadelerine gore ddenmekte ve soz konusu vadeler 2026 yilinin ilk c¢eyrek donemine
sarkmaktadir. Bununla birlikte 2026 yilina iligskin yatirimlar, yilin ikinci yarisindan itibaren
ivme kazanacagindan ticari bor¢lar azalig gdstermektedir.

Kisa vadeli ticari borglar buiyiik ol¢lide iligkili olmayan taraflara ticari borglar icerisinde
siniflanan elektrik piyasasi borglarindan olusmaktadir. {liskili olmayan taraflara ticari borglar,
Ikili anlasma ile yapilan enerji alimlarina istinaden EUAS’a, iletim sistemi kullanimina
istinaden TEIAS a, giinliik enerji tedarigi kaynakli EPIAS a ve yapilan yatirimlara istinaden
alinan mal ve hizmet karsiliginda tictincti kisilere iliskin bor¢lardan olugmaktadir.

Ticari Borglar (bin TL) 31.12.2023|  31.12.2024) 31.12.2025| 31.03.2026
[liskili olmayan taraflara ticari borglar 2.511.819 2.508.351 4.201.431 2.406.459
Iliskili olan taraflara ticari borglar 151.313 237.295 38.412 23.200
Kisa vadeli ticari borclar 2.663.132 2.745.646 4.239.843 2.429.659
g}‘ff}";;lmaya“ taraflara ticari borelar| 3, 1) 2003 |  31.12.2024| 31.12.2025| 31.03.2026
Elektrik piyasas1 borglar 1.199.238 1.181.912 1.120.160 866.096
Tedarikgilere borglar 1.312.581 1.326.439 3.081.271 1.540.363
Toplam 2.511.819 2.508.351 4.201.431 2.406.459

Ticari borglar biiytk dl¢tide Grup’un EUAS ve EPIAS’dan yaptig1 elektrik alimlarindan ve
TEIAS tarafindan faturalanan iletim sistemi kullanimina iligkin borglardan kaynaklanmaktadir

Kisa Vadeli Diger Borglar

Sirket’in kisa vadeli diger borg¢lar buyiik olgtide iliskili olmayan taraflara diger borglar
icerisinde smiflanan alinan depozito teminatlar, ddenecek vergi ve fonlar, TEDAS ve diger
¢esitli bor¢lardan olusmaktadir.

Sirket’in diger borglar1 2023, 2024, 2025 yil sonlar1 ve 31.03.2026 itibariyla sirasiyla 1.255.961
bin TL, 1.612.859 bin TL, 2.657.9,99}bin TL ve 1.994.097 bin TL dir. Diger bor¢lar hesabinda
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2024 y1l sonunda bir 6nceki yil sonuna gore %28,4 oraninda artis géstermistir. 2025 yil sonu
itibartyla bir dnceki donemin yil sonuna gére %64,7 oraninda artis gozlemlenmistir. Ilgili
artiglarin temel sebebi alinan depozito ve teminatlardaki artistan kaynaklanmaktadir. Alinan
depozito ve teminatlar kaleminde misterilerden alinan giivence bedelleri takip edilmektedir.
Glivence bedellerinin iade ve giincelleme hesaplamalar1 Elektrik Piyasasi Tiiketici Hizmetleri
Yonetmeligi’nin ilgili hitkimleri uyarinca yapilmaktadir. S6z konusu hiikiimler ¢ergevesinde
giivence bedellerinin TUIK tarafindan yayimlanan TUFE oranlart dikkate alinarak,
so6zlesmenin basladigr aydan iki 6nceki aya iliskin TUFE endeksi ile s6zlesmenin sona erdigi
ya da raporlama dénemi itibariyla hesaplanan iki 6nceki aya iliskin TUFE endeksi esas alinarak
giincelleme oranlari hesaplanmaktadir.

Ek olarak, 6denecek vergi ve fonlardaki artis, tecil edilmis vergi bor¢larmdan kaynaklanmakta
olup, s6z konusu borglar ilgili mevzuat kapsaminda yapilandirilmistir. S6z konusu borglar,
belirlenen ddeme plani ¢ergevesinde vadelerinde 6denecektir. 31.03.2026 itibariyla ise kisa
vadeli diger borglar, 2025 yil sonuna gére %24,9 oraninda azalarak 1.994.097 bin TL
seviyesinde gergeklesmistir. S6z konusu azaligin temel sebebi, iliskili olmayan taraflara diger
borglar altinda izlenen 6denecek vergi ve fonlar ile alinan depozito ve teminatlar kalemlerindeki

azalistir.
Diger Borg¢lar (bin TL) 31.12.2023 | 31.12.2024| 31.12.2025), 31.03.2026
[liskili olmayan taraflara diger borglar 1.255.961 1.612.859 2.595.334 1.988.292
[liskili taraflara diger borclar - - 61.756 5.805
Kisa vadeli diger borclar 1.255.961 1.612.859| 2.657.090 1.994.097
g)‘f;‘f‘r‘f;may*‘“ taraflara diger borlar 31.12.2023| 31.12.2024| 31.12.2025| 31.03.2026
Alinan depozito teminatlar 1.128.208 1.301.931 1.925.918 1.616.166
Odenecek vergi ve fonlar 61.278 205.326 492.293 156.463
TEDAS 23.052 23.404 20.333 18.628
Diger ¢esitli borglar 43.423 82.198 156.790 197.035
Toplam 1.255.961 1.612.859| 2.595.334 1.988.292

Calhsanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borg¢lar

Caliganlara saglanan faydalar kapsaminda borglar; 6denecek sosyal giivenlik kesintilerinden
olusmaktadir. Sirket’in ¢alisanlara saglanan faydalar kapsaminda borglart 2023, 2024, 2025 yil
sonlar1 ve 31.03.2026 itibaryla swrasiyla 97.147 bin TL, 41.338 bin TL, 65.757 bin TL ve
126.006 bin TL’dir. Calisanlara saglanan faydalar kapsaminda borglar 2024 yil sonunda bir
onceki yil sonuna gore %57,4 oraninda diisiis gostermistir. 31.12.2025 déneminde ise
31.12.2024 donemine oranla %59,1 oraninda artis gerceklegmistir. Sosyal giivenlik
kesintilerinin dénemsel olarak olusan artis/azalislardan kaynaklanmaktadir.31.03.2026
itibariyla ise 9a11§a£;la;§a saglana};f’f%ydalar kapsaminda borglar, 2025 yil sonuna gére %91,6
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oraninda artarak 126.006 bin TL seviyesinde ger¢eklesmistir. S6z konusu artis, ddenecek sosyal
giivenlik kesintilerindeki artistan kaynaklanmaktadir.

Donem Kari Vergi Yiikiimliiligii

Sirket’in dénem kar1 vergi yiikiimliiliikleri; cari donem kurumlar vergisi karsilig1 ve pesin
6denen kurumlar vergisi kalemlerinden olusmaktadir. Dénem kari vergi yiktmliiliiklerinde
31.12.2023 doneminde bakiye bulunmazken 31.12.2024, 31.12.2025 ve 31.03.2026 donemleri
itibariyla sirasiyla 12.888 bin TL, 222.452 bin TL ve 115.667 bin TL dir. 31.03.2026 itibariyla
donem kart vergi yiikiimliligii, 2025 yil sonuna gore %48,0 oraninda azalmustir.

Kisa Vadeli Karsiliklar

Kisa vadeli karsiliklar; ¢alisanlara saglanan faydalara iliskin kisa vadeli karsiliklar ve diger kisa
vadeli karsiliklardan olugmaktadir. Kisa vadeli karsiliklar 31.12.2023, 31.12.2024, 31.12.2025
ve 31.03.2026 tarihleri itibartyla sirastyla 136.240 bin TL, 150.770 bin TL, 244.756 bin TL ve
247.771 bin TL olarak ger¢eklesmigtir. Sirket’in 2024 yil sonu 2023 yil sonuna gore %10,7
oraninda artmis olup, 31.12.2025 doneminde ise 31.12.2024 déneminde gore %62,3 artis
gostermistir. S6z konusu artis personel sayilarindaki artistan kaynaklanmaktadir. Diger kisa
vadeli karsiliklar dava karsiliklarindan olugmaktadir. Dava karsiliklarinin %45.8 oraninda
artmast ile kisa vadeli karsiliklar da paralel olarak artmistir. 31.03.2026 itibartyla ise kisa vadeli
karsiliklar, 2025 yil sonuna goére %]1,2 oraninda artarak 247.771 bin TL seviyesinde
gerceklesmistir.

Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler

Sirket’in uzun vadeli ytktumliilikleri; uzun vadeli bor¢lanmalar, kiralama yiikiimltliikleri,
diger borglar ve uzun vadeli karsiliklar kalemlerinden olusmaktadir.

Sirket’in uzun vadeli yiktmluliikleri 2023, 2024, 2025 yil sonlart ve 31.03.2026 itibariyla
sirastyla 4.087.605 bin TL, 3.740.264 bin TL, 6.825.227 bin TL ve 7.571.962 bin TL dir.

Uzun Vadeli Bor¢lanmalar

Uzun vadeli bor¢lanmalar; uzun vadeli banka kredilerinden olusmaktadir. Sirket’in 2023 yil
sonunda 3.607.259 bin TL olarak gerceklesen uzun vadeli bor¢lanmalari, 2024 yil sonunda
2023 yil sonuna gore %10,1 oraninda azalarak 3.242.451 bin TL’ye gerilemistir. Yasanan
diisiistin sebebi kredi vadelerinin kisalmasindan kaynaklanmaktadir. 2025 déneminde ise uzun
vadeli bor¢lanmalarin %83,4 oraninda artisi ile 5.946.808 bin TL ye ¢iktig1 goriilmiistiir. Sirket
yatirim kredisini uzun vadede kullanmaktadir. Yatirimlarin artmast ile paralel olarak uzun
vadeli bor¢lanmalar hesabi artmistir. Kisa ve uzun vadeli borglanmalar vadelerine gore
siniflanmaktadir. 31.03.2026 itibariyla ise uzun vadeli bor¢lanmalar, 2025 yil sonuna gore
%16,1 oraninda artarak 6.903.295 bin TL seviyesinde ger¢eklesmistir. S6z konusu artigin temel
sebebi, uzun vadeli kredilerde yasanan artigtir.

Kredi s6zlesmeleriniii vadelerine g{'grg geri 6deme vadeleri asagidaki gibidir:
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Vade (bin TL) 31.12.2023 31.12.2024 31.12.2025 31.03.2026
1 yil igerisinde 6denecek krediler 1.994.627 3.398.153 1.951.263 1.930.411
1-2 yil icerisinde 6denecek 1.420.182 1.642.179 1.170.384 1.245.015
2-3 yil igerisinde &denecek 1.102.095 793.809 1.208.898 1.260.640
3-4 yal icerisinde 6denecek 435.961 508.669 839.647 960.640
4-5 yil icerisinde 6denecek 304.738 172.791 841.928 950.346
5 yil ve tizeri 6denecek krediler 344.283 125.003 1.885.951 2.486.654
Toplam 5.601.886 6.640.604 7.898.071 8.833.706

Uzun Vadeli Diger Borclar

Sirket’in uzun vadeli diger bor¢lar1 2023 yil sonunda 266.998 bin TL gerceklesmistir. 2024 yil
sonunda 2023 yil sonuna gore %45,6 oraninda azalarak 145.126 bin TL seviyesine gerilemistir.
2025 yil sonu itibartyla ise 2024 yi1l sonuna gore %94.0 oraninda artig gostererek 281.551 bin
TL olarak gergeklesmistir. Artigin sebebi, tecil edilmis vergi borglarindan kaynaklanmakta
olup, s6z konusu borclar ilgili mevzuat kapsaminda yapilandirilmistir. S6z konusu borglar,
belirlenen 6deme plani ¢ercevesinde vadelerinde 6denecektir. 31.03.2026 itibariyla ise uzun
vadeli diger borglar, 2025 yil sonuna gore %76,7 oraninda azalarak 65.565 bin TL seviyesinde
gerceklesmistir. S6z konusu azalisin temel sebebi, uzun vadeli diger cesitli borglar kalemindeki
azalistir.

Uzun Vadeli Karsiliklar

Uzun vadeli karsiliklar; kidem tazminati karsiligindan olugsmaktadir. Sirket’in uzun vadeli
karsiliklart 2023, 2024, 2025 yil sonlar1 ve 31.03.2026 itibartyla sirasiyla 213.348 bin TL,
340.924 bin TL, 428.111 bin TL ve 453.715 bin TL dir.

Ozkaynaklar

Sirket’in 2023 yil sonu itibariyla 11.180.427 bin TL olan 6zkaynaklar1 2024 y1l sonunda 2023’e
kiyasla %13,1 oraninda artarak 12.640.008 bin TL’ye ylikselmistir. 2023 yili ile 2024 yili
karsilastirildiginda 2024 yilindaki artisin temel nedeni, gegmis yil zararlarindaki azalis ve ilgili
donemde kaydedilen 4.296.829 bin TL tutarindaki net donem karinin 6zkaynaklara ilavesidir.
2024 y1l sonuna oranla 2025 yili itibariyla 6zkaynaklar %23,1 oraninda artis ile 15.565.293 bin
TL olmustur. 2025 yilinda 6zkaynaklarda ger¢eklesen artisin ana unsuru 2.967.495 bin TL
tutarindaki net dénem kari ile gegmis yil zarariin pozitife donmesidir. 31.03.2026 itibariyla
ise dzkaynaklar, 2025 yil sonuna gore %0,2 oraninda artarak 15.590.464 bin TL seviyesinde
gerceklesmistir.

Ozkaynaklar t,op*Pam kaynaklaﬁggZOB 2024, 2025 yil sonlart ve 31.03.2026 itibariyla sirastyla
951,9, , %488 ve ;/05? 8’ini olusturmustur. 31.12. 2024 déneminde kisa vadeli
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vitkiimluliiklerdeki artisla birlikte, 31.12.2025 doneminde ise hem kisa vadeli hem uzun vadeli
yiikiimliiliiklerde yasanan artisla birlikte toplam kaynaklar icerisindeki oran azalmistir.
31.03.2026 itibariyla ise kisa vadeli yiikiimliiliklerdeki azahisin etkisiyle 6zkaynaklarin toplam
kaynaklar icerisindeki payt 2025 yil sonuna gére artis gostermistir.

Sirket’in 6denmis sermayesi 31.12.2023, 31.12.2024, 31.12.2025 ve 31.03.2026 itibariyla
529.355 bin TL dir. Sirket’in finansal tablo dénemleri itibariyla Snemli rasyolari asagida yer

almaktadir.
Onemli Rasyolar 31.12.2023 | 31.12.2024| 31.12.2025| 31.03.2026
gﬁﬁ&iﬁu gl)ei;len Varliklar / Kisa V‘adeh 1.52 136 137 1,72
R
gitiynr;ﬁ}i{aélg rKlsa ve Uzun Vadeli 1,08 1,07 0.95 1,07

Cari oran, kisa vadeli bor¢larin 6denmesinde bir zorlugun olup olmadigini gdsterir. Bu oranin
1 ve {lizerinde olmasi Sirket’in Donen Varliklari ile Kisa Vadeli Yiikiimliliiklerini
karsilayabildigini gosterir. Sirket’in cari orant 2023 ve 2024 yillarinda sirasiyla; 1,52 ve 1,36
olarak gergeklesmistir. 31.12.2025 tarihi itibariyla Sirket’in cari orant 1,37°dir. 31.03.2026
itibariyla ise Sirket’in cari orani, kisa vadeli yiikiimliliklerdeki azalisin etkisiyle 1,72
seviyesine yiikselmistir.

Kaldirag orani, varliklarin yiizde kaginin yabanct kaynaklarla finanse edildigini gosterir. Bu
oran i¢in belirli bir ideal olmamakla birlikte Sirket’in sermaye, gelir ve risk yapisina bagh
olarak kaldira¢ orani degisebilmektedir. Sermayesi yeterli, viiksek nakit tireten sirketlerde bu
oranin %350°den yiiksek olmasi beklenebilmektedir. Sirket’in kaldirag orani, 2023, 2024 ve
2025 yil sonlari itibartyla sirasiyla 0,48, 0,48 ve 0.51°dir. 31.03.2026 itibariyla ise kaldirag
orant, kisa vadeli yuikiimliliiklerdeki azalisin etkisiyle 0,48 seviyesine gerilemistir.

Ozkaynaklar/Kisa ve Uzun vadeli yiikiimliiliikler orani, isletmenin 6zkaynaklarinin kendi
yiikiimluliiklerini karsiladigint gostermekte olup isletmenin finansal sagligini ve borg 6deme
kapasitesini degerlendirmek i¢in kullanilir. Yillara gore oranlar 2023 ve 2024 yillar itibariyla
swrasiyla; 1,08 ve 1,07 olarak gerceklesmistir. 31.12.2025 tarihi itibariyla ise 6zkaynaklar / kisa
ve uzun vadeli yiikiimliilikler orant 0,95°tir. 31.03.2026 itibariyla ise séz konusu oran,
yikiimliiliklerdeki azalisin etkisiyle 1,07 seviyesine yikselmistir.

10.2. Faaliyet sonuclar::
10.2.1. Thracc’nin [zahname’de yer almasi gereken finansal tablo donemleri itibariyla

faaliyet sonuclarna iliskin bilgi:
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Sirket’in 31.12.2023, 31.12.2024, 31.12.2025, 31.03.2025 ve 31.03.2026 tarihlerinde sona eren
hesap donemlerine iligkin 6zel bagimsiz denetimden gegmis 31 Mart 2026 tarihindeki satin
alma giicii cinsinden konsolide kar zarar tablosu asagida yer almaktadir.

OZEL BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS
GELIR TABLOSU (bin TL)

o e . 01.01.2023-| 01.01.2024-| 01.01.2025-| 01.01.2025-| 01.01.2026-
et G L Rt 31.12.2023| 31.12.2024| 31.122025| 31.03.2025| 31.03.2026
Hasilat 29.124357| 24.616.961| 26.652.218| 5.084.478|  5.775.822
Satislarin maliyeti (-) (18.891.552) | (14.714.985) | (17.158.949)| (3.928.109)| (3.306.465)
Briit kar 10.232.805|  9.901.976| 9.493.269| 1.156.369|  2.469.357
Genel yonetim giderleri (-) (398.829)|  (405.750)|  (336.166) (65304)|  (103.846)
Pazarlama, satig ve dagitim .
ciderlert () (417.630)|  (368.961)|  (351.609) (98.914) (78.674)
Esas faaliyetlerden diger gelirler 456.548 1.106.528 1.433.851 715.069 251.036
fsas faaliyetlerden diger giderler (-1 353 000y | (189.033)|  (356.623)|  (162.325)|  (76.686)
Esas faaliyet kari 9.569.002 | 10.044.760| 9.882.722|  1.544.895|  2.461.187
TFRS 9 uyarinca belirlenen deger
diigiikliigii zarar1 ve deger (596.231)|  (353.869)|  (445.578)|  (147.717) (81.735)
diiglikliigii zararlariin iptalleri
Finansman (giderleri) dncesi 8.972.771|  9.690.891| 9.437.144| 1.397.178| 2.379.452
faaliyet kan
Finansal gelirler 341.599 254.556 458.981 69.772 218.872
Finansal giderler (-) (1.873.208) | (2.162.979)| (3.471.207)| (1.013.222)| (1.023.638)
Parasal kazang/kay1p (3.198.507) | (3.106.583)| (2.475.371)|  (554.167)| (1.242.468)
Siirdiriilen faaliyetler vergi 4242.655| 4.675.885| 3.949.547|  (100.439) 332.218
oncesi kari
Siirdiiriilen faaliyetler vergi 2.389.037|  (379.056)|  (982.052)| 1.345.714|  (299.403)
geliri / (gideri)

Dénem vergi gideri (-) (196.425) | (180.243)|  (452.137)|  (105.820)|  (125.578)
Ertelenmis vergi (gideri)/geliri 2.585.462 (198.813) (529.915) 1.451.534 (173.825)
IS;:r Cl“" iilen Faaliyetler Dénem 6.631.692 |  4.296.829| 2.967.495| 1.245275 32.815
DONEM KARI/ZARARI 6.631.692| 4.296.829| 2.967.495| 1.245.275 32.815
Pay bagina kazang 12,53 8,12 5,61 2,35 0,06

Hasilat

Elektrigin mevcut durumda diisiik maliyetli ve yliksek miktarlarda olarak depolanabilir bir stok
olmamasindan dolay1 Sirket’in misterilere satmis oldugu elektrigin alim ve satim1 ayni anda
olmakta ve buna gﬁ}e kullanim gnﬁn?da satis ve maliyetler gergeklesmektedir. Faturalamalar
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abonelerin elektrik kullanimini takiben ilgili ay sonlarinda yapilmakta olup, Sirket yonetimi
elektrik satislarinda, elektrik sayaclarindaki okuma siireglerinde ortalama 5-10 giin arasi
gecikmelerin, finansal tablolarda 6nemli bir etki yaratmayacagini her donem sonu analiz ederek
takip etmektedir. Abonelere yapilan elektrik satisindan elde edilen hasilat iadeler diisiildiikten
sonraki degeri ile Sl¢iiliir. Hasilatin muhasebelestirilmesi igin tiriinle ilgili risk ve faydalarin
abonelere transfer edilmis olmast gerekmektedir. Riskler ve faydalarin transferi, abonelerin
elektrik tiiketimine baghdir.

Dagitim Geliri

Dagiim faaliyeti, elektrik enerjisinin 36 kV ve altindaki hatlar iizerinden naklini
gergeklestirmek i¢in gerekli olan tesis ve sebekenin tesisi ile bu tesislerin isletilmesi ve
bakimint kapsamaktadir. Dagitim tarifeleri EPKn’nun 13. maddesi geregince elektrik
enerjisinin dagitim tesisleri iizerinden naklinden yararlanan tim gercek ve tiizel kisilere esit
taraflar arasinda fark gézetmeksizin uygulanacak dagitim hizmetine iliskin fiyatlari, hitklimleri
ve sartlart icermektedir. Dagitim bedeli, Dagitim Tarifesinin Diizenlenmesi Hakkinda Teblig
kapsaminda belirlenmektedir. Dagitim bedeli dagitim sistem kullanim fiyatini kapsamakta olup

- dagitim hizmeti sunabilmek i¢in dagitim sistemine iligskin yatirim harcamalart, isletme ve bakim

giderleri dikkate alinarak hesaplanan ve tiim dagitim sistemi kullanicilarindan tahsil edilen bir
bedeldir.

Perakende Sanis Geliri

Sirket ve bagli ortakliklarinin perakende satis geliri; diizenlemeye tabi tiiketicilere uygulanan
ulusal tarife kapsaminda gerceklestirdigi elektrik satislarindan elde ettigi perakende satis geliri,
serbest tiiketicilere piyasa kosullarna gore belirlenen fiyatlar ilizerinden gerceklestirdigi
satiglardan elde ettigi gelirler ile dagitim genel aydinlatma satig hasilatindan olusmaktadir.
Diizenlemeye tabi perakende satis geliri ve dagitim genel aydinlatma satis hasilati kapsaminda
uygulanan satig fiyatlari, EPDK tarafindan belirlenmekte olup, s6z konusu gelirler esas
itibartyla enerji tedarik maliyetlerinin ve sistem kullanim bedellerinin nihat tiiketiciye
yansitilmasina dayanmaktadir. Bu kapsamda olusan gelirler, elektrik tedarik maliyet bedeli ile
bu bedel tizerinden hesaplanan %2,38 oranindaki diizenlenmis kar marjin1 icermektedir. Serbest
pivasada gergeklestirilen satislarda ise fivatlar piyasa kosullarina gore belirlenmekte olup,
Sirket ve bagl ortakliklarinin bu kapsamdaki ticari marji, enerji tedarik maliyetleri ile serbest
pivasada olusan perakende satis fiyatlari arasindaki farktan kaynaklanmaktadir.

Hizmet imtiyaz sozlesmesinden elde edilen faiz geliri

Sirketin 6zellestirme idaresi ile yapilan isletme hakki devir s6zlesmesi kapsamimda VEDAS' ta
vapilan yatirimlar TEDAS adina tescil ettirildigi i¢in miilkiyeti VEDAS a ait degildir. Hizmet
imtiyaz anlagsmalari, TFRS Yorum 12 kapsaminda, devlet veya diger kamu sektorii isletmeleri
tarafindan saglanan — yol yapimi, enerji dagitimi, hastane veya okul yapimi gibi — islemlerin
ozel isletmelere devri olarak tanimlanmaktadir. Sirket dagitim operasyonlari i¢in devlet ile
imzalamis oldugu hjzmet imtiyaz sozlesmelerini TFRS Yorum 12 “ ‘Imtiyazli Hizmet
Anlasmalari™ (¢ TFRS A orum 1%?’3 }xapsammda finansal varlik olarak degerlendlrm1§ olup,
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uygulanan finansal model sonucunda olusan varliklari konsolide finansal tablolarinda “Imtiyaz
Sézlesmelerine Iliskin Finansal Varliklar” olarak muhasebelestirmistir. Buna gore, dagitim
sebekesi ve vatirim yapma lisansi bir finansal varlik olarak muhasebelestirmektedir.

VEDAS finansal varhigi, 6nceden yapilmis ve her yil yapilacak yatirim harcamalarina istinaden
proje siiresince ve gelecek donemlerde elde edilecegi tahmin edilen nakit girislerini etkin faiz
orani yontemine gore iskonto ederek hesapladigl i¢ verim orani lizerinden finansal varligin
degerini hesaplamakta ve IVO ile hesapladigi geliri “hizmet imtiyaz sdzlesmelerinden elde
edilen faiz geliri” olarak gelir tablosunda muhasebelestirmektedir. Faiz geliri, kalan anapara
bakiyesi ile beklenen 6mrii boyunca ilgili finansal varliktan elde edilecek tahmini nakit
girislerini s6z konusu varligin kayith degerine indirgeyen efektif faiz orani nispetinde ilgili
dénemde tahakkuk ettirilir. Imtiyaz anlasmalarindan alacaklar {izerinden elde edilen faiz
gelirleri etkin faiz metodu kullanilarak muhasebelestirilic. VEDAS, IVO’ya gore hesapladigi
geliri “Hizmet imtiyaz s6zlesmesinden elde edilen faiz geliri” olarak kar veya zarar ve diger
kapsamli gelir tablosunda muhasebelestirmektedir. Dagitim sirketleri i¢in ana gelir kaynagi,
dagitim sebekesinin gelistirilmesi ve bakimu ile ilgili olarak yapilacak yatirimlara iliskin elde
edilecek gelirlerdir.

VEDAS, hizmet imtiyaz sdzlesmelerine gore imtiyaz stzlesmelerine iliskin finansal varlik ve
imtiyaz sozlesmelerinden elde edilen finansal gelir bakiyelerini EPDK tarafindan agiklanan
tarifeler tizerinden olusturulan nakit akislarina gore belirlemektedir. Sirket’in ikinci (2011 -
2015), tigiincii (2016 —2020) ve dordiincii (2021-2025) tarife donemleri boyunca elde edecegi
dagitim gelirleri gereksinimi, EPDK tarafindan 2010, 2015 ve 2020 yillarinda yayimlanan ilgili
tarifeler goz 6niinde bulundurularak belirlenmistir. S6z konusu tarifeler enflasyon oranina gére
yillik olarak revize edilmektedir.

Yatrim harcamalar: hastlati:

TFRS Yorum 12°nin kapsamina giren sozlesmeye dayali anlasmalarin sartlari uyarinca
VEDAS, bir hizmet sunucusu olarak hareket eder ve bir kamu hizmetinin sunulmasi i¢in
kullanilan altyapiyr insa eder veya yeniler (ingaat veya yenileme hizmetleri) ve belirlenen
dénem boyunca bu altyapiyi isletir ve altyapinin bakimini (isletme hizmetleri) gergeklestirir.

Yatirim harcamalari hasilati gelir tablosunda VEDAS n ilgili désnemde EPDK biitgesine
karsilik altyapi insaati, yenileme ve altyapinin bakimi kapsaminda gergeklestirmis oldugu
yatirim harcamalarindan olugmaktadir. VEDAS 1n gergeklesen yatirim harcamalari uyarinca
gelistirilen dagitim sebekesi, VEDAS’in degil, yasal olarak TEDAS i miilkiyetinde
bulunmaktadir, dolayisiyla yatirim harcamalar1 ve yatirim harcamalar1 maliyeti olarak gelir
tablosunda gelir ve gider yonlii ayni tutarda briit olarak gosterilmektedir.

Sistem Kullamum Geliri:

Sistem Kullanim @ejlrl VEDAS 1n iletim sistemini kullanmasi karsihginda, EPDK tarafindan
belirlenen 1let1miar1felerLd1kkatg al}narak dagitim tarifesi kapsammda elde edxlen gehrlerden
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olusmaktadir. S6z konusu hasilat, ayni sekilde iletim sistemi operatorii olan TEIAS’a
aktarilmaktadir. Bu nedenle, Sistem kullanim geliri es zamanli olarak bir maliyet unsuru olarak
da kaydedilmekte ve “Satiglarin Maliyeti” boliimiinde gosterilmektedir.

Sirket’in 2023 yilinda 29.124.357 bin TL olan hasilati 2024 yilinda 2023 yilina gére %15,5
oraninda dustisle 24.616.961 bin TL’ye gerilemistir. Bu gerilemenin sebebi EPDK tarife
hesaplama metodolojisi geregi perakende satis gelirlerinin maliyetlerinde meydana gelen diisiis
yonli egilimin gelirleri etkilenmesinden kaynaklanmaktadir. Perakende sirketinin elektrik
tedarik maliyetinde meydana gelen degisiklikler, satig tarifesine yansitilmakta olup,
maliyetlerde meydana gelen azaliglar hasilatin da maliyet +2,38% tizerinden olusmasi sebebiyle
aym dogrultuda azalmasina neden olabilmektedir. 2025 yilinda net satislar 2024 yilina gére
%38.,3 artarak 26.652.218 bin TL ye yiikselmistir. S6z konusu donemdeki artis, dagitim gelirleri
ile yatiim harcamalar1 hasilat kalemlerinde gergeklesen yiikselisten kaynaklanmaktadir.
Dagitim gelirlerindeki degisim ise, gelir tavani uygulamasi ¢ercevesinde gelir gereksinimi ve
yatirim tutarinda yaganan artistan kaynaklanmustir. 31.03.2025 itibariyla 5.084.478 bin TL
olarak gergeklegen satiglar 2026 yilinin ayni déneminde %13,6 artarak 5.775.822 bin TL olarak
gerceklesmistir. Artisin temel nedeni, dagitim gelirlerindeki yiikselis ile gerceklesen yatirim
harcamalarinin artmasidir.

Sirket’in satis gelirleri kirilimi, dagitim gelirleri, sistem kullanim geliri, yatirimlardan
kaynaklanan gelirler, hizmet imtiyaz sézlesmesinden elde edilen faiz gelirleri ve perakende
satis gelirinden olugmaktadir. 31.03.2026 itibariyla ise dagitim gelirleri %429 olarak
gergeklesmistir. Dagitim gelirinin ardindan ikinci sirada %23,4 ile perakende satig geliri ve
iglincli sirada ise %17,5 ile hizmet imtiyaz sozlesmesinden elde edilen faiz gelirleri
gelmektedir. Yatirnmdan harcama hastlati ve sistem kullanim giderleri ise sirasiyla %13,1 ve
%?3,1 olarak gergeklesmistir. Sirket’in hasilatinin iiriin grubu bazinda detay1 asagidaki tabloda
yer almaktadir:
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Net Hasilat (bin TL 01.01.2023-|  01.01.2024-| 01.01.2025-| 01.01.2025-| 01.01.2026-

et Hasilat (bin TL) 31.12.2023 31.12.2024 | 31.12.2025| 31.03.2025| 31.03.2026

Dagitim gelirleri 9.411.171 9.979256| 12.496.712| 2.015.887| 2.477.124

Perakende satig geliri 11.798.210 6.984.186 5.558.503 1.697.258 1.351.201

Hizmet imtiyaz

sozlesmesinden elde edilen 3.191.844 3.030.594 3.682.835 737.462| 1.009.853

faiz geliri

Yafinmdan harcamalart 3.818.888 3740955 | 4335436|  436392|  756.875

hasilati

Sistem kullanim gelirleri 904.244 881.970 578.732 197.479 180.769

Hasilat 29.124.357 24.616.961| 26.652.218| 5.084.478| 5.775.822
i




Satislarin Maliyeti

Sirket’in 2023 yilinda 18.891.552 bin TL olan satiglarin maliyeti 2024 yilinda %22,1 azalarak
14.714.985 bin TL’ye gerilemistir. 2025 yilinda bir 6nceki yila gére %16,6°lik artigla
17.158.949 bin TL’ye yiikselmistir. 31.03.2026 itibariyla ise bir dnceki yilin ayn1 dénemine
gore %15,8 oraninda azalarak 3.928.109 TL’den 3.306.465 TL’ye gerilemistir. Satislarin
maliyetini olusturan en énemli kalem enerji bedeli olup, enerji maliyetleri birim fiyatlara gore
degiskenlik gostermektedir. Enerji bedeli, 2023, 2024, 2025 il sonlari, 31.03.2025 ve
31.03.2026 tarihleri itibariyla sirasiyla satislarin maliyetinin %61,1’ini, %47,9’unu, %39,2’sini,
%60,2°sint ve %42,5’ini olusturmaktadir. S6z konusu gerileme perakende sirketinin enerji
teminindeki birim fiyat degisikliklerinden kaynaklanmaktadir. Satislarin maliyetini olusturan
baslica diger kalemler ise yatirim maliyetleri, personel giderleri, sistem kullanim giderleri ve
bakim onarim maliyetleridir.

Satislarin Maliyeti (bin TL) 0;.01.2023- 01.01.2924- 01.01.2025- 91.01.2025- 01.01.20265

1.12.2023 31.12.2024 31.12.2025 31.03.2025 31.03.202¢6
Enerji bedeli 11.551.726 7.051.993 6.722.517 2.363.510 1.403.718
Yatirim harcamalarn 3.818.888 3.740.955 4.335.436 436.392 756.875
Personel giderleri 1.035.951 1.019.264 2.386.968 542.923 655.656
Sistem kullamim gideri 904.244 881.970 578.732 197.479 180.769
Bakim onarim gideri 873.706 1.194.565 2.283.200 114.487 61.759
Malzeme giderleri 127.039 195.470 101.572 16.657 38.406
Hukuk gideri 36.729 73.912 95.739 31.450 27.692
Giivenlik gideri 58.470 76.304 74.326 24.725 20.793
Vergi, resim, harg gideri 75.603 55.275 139.590 8.573 17.884
Cagri merkezi gideri 39.957 55.617 55.913 15.471 14.603
Disardan saglanan hizmetler 80.389 78.862 89.937 31.220 14.338
Sigorta gideri 34.015 50.157 36.901 17.666 12.757
Arag giderleri 51.510 7.955 32.652 8.356 6.356
Bilgi islem giderleri 46.159 60.048 65.512 17.055 3.909
Saya¢ okuma giderleri 118.971 142.749 86.003 46.989 1.907
Diger 38.195 29.889 73.951 55.156 89.043
Toplam 18.891.552 14.714.985 17.158.949 3.928.109 3.306.465

Briit Kar

2024 Sirket’in 2023 yilinda 10.232.805 bin TL olan briit kar1 2024 yilinda da %3,2’lik azalisla

9.901.976 bin TL’ye gerilemistir. 2025 yilinda ise %4,1 azalis ile 9.493.269 bin TL olarak

gergeklegmigtir. 31.03.2026 itibariyla ise gegen yilin ayni finansal dénemine gore %113,5

oraninda artarak’ 1.156.369 birﬂ’den 2.469.357 bin TL’ye yiikselmistir. Izahname’de yer
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almasi gereken finansal tablolar itibariyla briit kar marji 31.12.2023, 31.12.2024, 31.12.2025,
31.03.2025 ve 31.03.2026 doénemlerinde sirasiyla %35.1, %40,2, %35,6, %22,7 ve %42.,8 dir.

Sirket’in perakende satis faaliyetleri kapsaminda elde ettigi gelirler, diizenlemeye tabi tarife

~mekanizmasi g¢er¢evesinde, maliyet unsurlari tizerine belirli bir kar marji (mevcut durumda
maliyet + %2,38 katsayisi esas alinarak) uygulanmasi suretiyle hesaplanmaktadir. Bu kapsamda
perakende sirketinin elektrik tedarik maliyetinde meydana gelen degisiklikler, satis tarifesine
yansitilmakta olup, maliyetlerde meydana gelen azalislar hasilatin da ayni dogrultuda
azalmasina neden olabilmektedir. Dolayisiyla perakende faaliyetlerinde hasilat ile maliyetler
arasida dogrudan ve paralel bir iliski bulunmaktadir.

Buna karsilik dagitim faaliyetleri kapsamindaki gelirler, ilgili mevzuat ¢ergevesinde belirlenen
gelir tavani esasina dayanmaktadir. Dagitim sirketinin maliyet yapist agirlikli olarak
operasyonel giderlerden ve yatirim harcamalarindan olugmakta olup, stz konusu maliyet
kalemleri hasilati dogrudan etkilemektedir. Gelir tavani diizenleyici otorite tarafindan 6nceden
belirlenmekte ve belirli doénemler itibartyla glincellenmektedir. Bu nedenle dagitim
faaliyetlerinde hasilat ile maliyetler arasinda perakende faaliyetlerinde oldugu gibi dogrudan ve
birebir bir korelasyon bulunmamaktadir. 31 Mart 2026 doéneminde bir Onceki yilin ayni
donemine gore briit karda yasanan artis dagitim sirketinin gelir gereksinimin ve yatirim
tutarmin artmasindan kaynaklanmaktadir.

Genel Yoénetim Giderleri

Sirket’in 2023 yilinda 398.829 bin TL olan genel yonetim giderleri 2024 %]1,7 oraninda artarak
405.750 bin TL’ye yukselmistir. 2024 yilindaki artisin ana sebebi amortisman giderlerindeki
artistan kaynaklanmaktadir. 2025 déneminde ise %17,1 oraninda azalarak 336.166 bin TL
olmustur., Azalisin en dnemli sebepleri amortismandaki, personel giderlerindeki ve Ar-Ge
giderlerindeki azalistir. Amortisman giderlerindeki azalis, 2024 yilinda LINA’da bulunan
tasitlarin satisindan kaynaklanmaktadir. 31.03.2026 itibariyla ise bir dnceki yilin ayni dénemine
gore %359 oraninda artarak 65.304 bin TL’den 103.846 bin TL ye yiikselmistir. Artisin en
dnemli sebebi amortisman giderleri ve personel sayisindaki artis sebebi ile personel
giderlerindeki artistir.
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— . . 01.01.2023-| 01.01.2024-] 01.01.2025-| 01.01.2025-| 01.01.2026-
Genel Yonetim Giderleri (bin TL) | "5y 15 5053 | 31.12.2024| 31.12.2025| 31.03.2025| 31.03.2026
Amortisman giderleri 71.605 161.577 118.433 17.215 31.797
Seyahat giderleri 74.682 62.910 54.919 20.084 16.758
Personel giderleri 164.486 66.673 49.789 4.997 20.105
Ar-ge giderleri 45.152 42.909 37.336 5.152 18.970
Arag kira giderleri 7.847 11.166 27.264 7.989 4.614
Danigmanlik giderleri 13.509 15.791 19.466 - 5.900
Bina kira giderleri 14.918 29.355 13.216 3.831
Diger 6.630 15.369 15.743 1.871
Toplam fﬂ 1398.829 405.750 336.166 103.846
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Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri

Sirket’in 2023 yilinda 417.630 bin TL olan pazarlama giderleri, 2024 yilinda 2023 yilina
kiyasla %11,7 oraninda azalarak 368.961 bin TL’ye diigmiistiir. 2024 yilindaki azaligin baslica
sebebi satis giderlerindeki ve vergi, resim, har¢ giderlerindeki azaliglardir. 2025 yilinda ise
2024 yilina kiyasla %4,7 oraninda azalarak 351.609 bin TL olmustur. 31.03.2026 itibariyla ise
bir onceki yilin ayni dénemine gore %20,5 oraninda azalarak 98.914 bin TL’den 78.674 bin
TL’ye gerilemistir. Diger pazarlama giderleri, satis ve dagitim giderleri kalemleri, bilgi-iglem
ve ulastirma giderleri, lisans bedelleri, filo giderleri, ilan ve reklam giderlerinden olugsmaktadir.

Pazarlama Giderleri (bin TL) 01.01.2023- 01.01.2024- 01.01.2025-| 01.61.2025-| 01.01.2026-

31.12.2023 | 31.12.2024 | 31.12.2025] 31.03.2025| 31.03.2026
Personel giderleri 128.774 134.827 87.146 37.547 37.888
IT giderleri 53.319 53.949 46.817 12.347 12.040
Vergi, resim, harg gideri 15.240 10.313 24171 9.455 4.831
Hukuk gideri 6.037 6.283 19.416 3.870 3.892
Satis giderleri 54.093 36.593 16.113 3.178 3.512
Arag ve bina kira giderleri 14.519 10.955 14.710 3.084 2.611
Tahsilat gideri 33.095 49.176 41.361 6.010 2.545
Cagri merkezi gideri 56.855 19.290 11.019 6.316 2.063
Giivenlik gideri 3.186 4.484 5.041 1.790 1.577
Danismanlik gideri 7.985 8917 5.859 1.196 885
Sponsorluk gideri 24.275 17.592 57.036 2.136 -
Diger 20.252 16.582 22.920 11.985 6.830
Toplam 417.630 368.961 351.609 98.914 78.674

Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler

2023 yilinda 456.548 bin TL olan esas faaliyetlerden diger gelirler 2024 yilinda 2023 yilina
kiyasla %142,4 oraninda artigla 1.106.528 bin TL ye yiikselmistir. 2024 yilindaki artisin sebebi
ise sabit kiymet demirbas satis gelirinden ve tarife alacaklarina iliskin faiz gelirinden
kaynaklanmaktadir. 2025 yilinda ise bir dnceki yila gére %29,6 oraninda artarak 1.433.851 bin
TL olarak gergeklesmistir. Bu artisin temel sebebi tarife alacaklarina iliskin faiz gelirinde
yasanan artistir. 31.03.2026 itibartyla ise bir 6nceki yilin ayni dénemine gore %64,9 oraninda
azalarak 715.069 bin TL’den 251.036 bin TL’ye gerilemistir. Bu azaligin sebebi tarife
alacaklarina iliskin faiz gelirlerindeki azalis ve elektrik gecikme zammu gelirlerindeki azalistir.

Finansal tablo dénemleri itibariyla Sirket’in esas faaliyetlerden diger gelirlerini ticari
alacaklardan faiz gelirleri, elektrik gecikme zammu gelirleri, siipheli ticari alacaklardan
tahsilatlar, hurda satig gelirleri, icra ve mahkeme gelirleri ve sabit kiymet satis kart diger gelirler

olusturmustur. D/Lger Gelirleri olusturan baslica kalemler, ticari alacaklara iliskin kambiyo kari
ve sayag baknn muayene gehr],er?%hr
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Esas faalivetlerden diger gelirler 01.01.2023-| 01.01.2024-| 01.01.2025-| 01.01.2025-| 01.01.202¢-
(bin TL) 31.12.2023 | 31.12.2024 | 31.12.2025| 31.03.2025| 31.03.2026
Tarife alacaklarina iligkin faiz geliri - 271.749 860.256 478.898 182.634
Elektrik gecikme zammu gelirleri 128.675 234.656 305.241 141.604 18.283
S0phell ticari alacaldlardan 253302|  192.585|  122.604 43.028 31.299
Hurda satis gelirleri 66.170 103.674 69.497 14.511 2.846
Icra ve mahkeme gelirleri 399 11.098 15.760 5791 3123
Sabit kiymet satis kart - 287.037 - - -
Esas faaliyetlerden diger gelirler 8.002 5.729 60.493 31.237 12.851
Toplam 456.548 1.106.528 1.433.851 715.069 251.036

Esas Faaliyetlerden Diger Giderler

Finansal tablo donemleri itibartyla Sirket’in esas faaliyetlerden giderleri agirhikla ticari
islemlerden kaynaklanan kur farklar, dava karsilik giderleri ve ceza giderleri olusturmustur.
Sirket’in 2023 yilinda 303.892 bin TL olan esas faaliyetlerden 2024 yilinda %37,8 oraninda
azalarak 189.033 bin TL ye diismiistiir. Azalisin sebebi tarife alacaklarina iliskin faiz gideri ile
bagis ve yardimlarin 2024 yili icerinde yer almamasindir. 2025 yilinda ise %88.7 oraninda
yiikselerek 356.623 bin TL ye yikselmigtir. Artis, dava karsilik giderleri ve ceza giderlerinden
kaynaklanmaktadir. 31.03.2026 itibartyla ise bir &nceki yilin ayni dénemine gore %52,8
oraninda azalarak 162.325 bin TL’den 76.686 bin TL’ye gerilemistir. Azalis dava karsilik
giderleri ve ticari islemlerden kaynaklanan kur farki giderlerindeki azalistan kaynaklanmistir.
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Esas faalivetlerden diser siderler 01.01.2023- | 01.01.2624- | 61.01.2025- | 01.01.2025- | 01.01.2026-
‘ v gere 31.12.2023 | 31.12.2024 | 31.12.2025| 31.03.2025| 31.03.2026
Ceza glderlerl 47.383 66.868 190.401 31.207 55.796
Dava karsilik giderleri 17.408 48.906 79.662 77.418 11.038
Ticari islemlerden kaynaklanan kur farklari 87.822 63.813 49.950 46.945 5.020
Bagis ve yardimlar 13.308 - 10.482 - -
Tarife alacaklarina iliskin faiz gideri 134.269 - - - -
Diger 3.702 9.446 26.128 6.755 4.832
Toplam 303.892 189.033 356.623 162.325 76.686
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Esas Faaliyet Kani

Sirket’in esas faaliyet kari, 2024 yilinda bir 6nceki yila gore %5 oraninda artarak 9.569.002 bin
TL’den 10.044.760 bin TL ye ¢ikmistir. 2025 yilinda ise %1,6 oraninda azalarak 9.882.722 bin
TL’ve gerilemistir. 31.03.2026 itibariyla bir 6nceki yilin ayni donemine gore %59,3 oraninda
artarak 1.544.895 bin TL’den 2.461.187 bin TL’ye yiikselmistir. Sirket’in esas faaliyet kar
marji 2023, 2024, 2025 yillari, 31.03.2025 ve 31.03.2026 igin sirasiyla %32,9, %40,8, 37,1,
%30,4 ve %42,6’dir.

TFRS 9 Uyarmca Belirlenen Deger Diisiikliigii

Deger diigtikligu, ilk defa finansal tablolara alinmasindan bu yana kredi riskinde 6nemli artislar
olan tiim finansal araglar i¢in bireysel ya da toplu olarak makul ve ileriye yonelik olanlar da
dahil desteklenebilir tiim bilgiler dikkate alinarak omiir boyu beklenen kredi zararlarinin
finansal tablolara alinmasidir. Bu dogrultuda Sirket’in TFRS 9 uyarinca belirlenen deger
diistikliigii 31.12.2023, 31.12.2024, 31.12.2025, 31.03.2025 ve 31.03.2026 dénemleri igin
sirasiyla 596.231 bin TL, 353.869 bin TL, 445.578 bin TL, 147.717 bin TL ve 81.735 bin TL
olarak gergeklesmistir. Ilgili kalemde 2023°e kiyasla 2024 yilinda ve 31 Mart 2025’¢ kiyasla
31 Mart 2026 doneminde tahsilat oranlarindaki iyilesmeye bagl olarak ticari alacaklar igin
hesaplanan deger diistikliigii azalmistir.

Finansal Gelirler

Sirket’in finansal gelirleri; faiz gelirleri ve iliskili taratlardan faiz gelirlerinden olusmaktadir.
Finansal gelirler; 31.12.2023, 31.12.2024, 31.12.2025, 31.03.2025 ve 31.03.2026 donemleri
icin swrastyla 341.599 bin TL, 254.556 bin TL, 458.981 bin TL, 69.772 bin TL ve 218.872 bin
TL dir.

Finansal Giderler

Sirket’in finansal giderleri; faiz giderleri, kur farki giderleri ile masraf, komisyon giderlerinden
olusmaktadir. Finansal giderler; 31.12.2023, 31.12.2024, 31.12.2025, 31.03.2025 ve
31.03.2026 donemleri icin sirasiyla 596.231 bin TL, 353.869 bin TL, 445.578 bin TL, 147.717
bin TL ve 81.735 bin TL’dir. 2025 yilinda finansman giderlerindeki artigin baslica sebebi
krediler son ¢eyrekte kullanildigi icin kiimilatif kredi faiz giderleri miiteakip déneme
yansitilmasidir.

Net Parasal (Kayip) / Kazancg

TFRS’leri uygulayan isletmeler, Kamu Gozetimi Muhasebe ve Denetim Standartlart Kurumu
(KGK) tarafindan 23 Kasim 2023 tarihinde yapilan agiklamayla birlikte, 31 Aralik 2023
tarihinde veya sonrasinda sona eren yillik raporlama dénemine ait finansal tablolarindan
itibaren TMS 29 Yiksek Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama Standardina gére
enflasyon muhasebesi uygulamaya baglamistir. TMS 29, gecerli para birimi yiiksek enflasyonlu
bir ekonominin para;birimi olan igletmelerin, finansal tablolar1 da dahil olmak {izere, finansal
tablolarinda uygulanmaktadlr I\}fét arasal pozisyon kazang ya da kaybi, parasal olmayan
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kalemlerin, 6zkaynaklarin, kar veya zarar ve diger kapsamli gelir tablosundaki kalemlerin ve
endekse bagli parasal varlik ve yukiimliiliiklerin diizeltme farklarindan elde edilmistir.

Enflasyon déneminde, parasal yiikiimliliiklerden daha yiiksek tutarda parasal varlik tasiyan
isletmelerin satin alma giicti zayiflarken, parasal varliklardan daha yiiksek tutarda parasal
yiikiimliiliik tasiyan isletmelerin satin alma glici artis gostermektedir. Sirket’in Bagimsiz
Denetim Raporu’na konu olan 31.12.2023, 31.12.2024, 31.12.2025, 31.03.2025 ve 31.03.2026
donemleri i¢in sirasiyla 3.198.507 bin TL, 3.106.583 bin TL, 2.475.371 bin TL, 554.167 bin
TL ve 1.242.468 bin TL parasal kayip olusmustur.

Vergi Geliri / Gideri

Sirket’in vergi gelir/giderleri; donem vergi gideri ve ertelenmis vergi giderinden olugmaktadir.
Sirket’in vergi gelirleri 31.12.2023 ddneminde 2.389.037 bin TL olarak gergeklesmis olup,
31.12.2024 ve 31.12.2025 doénemlerinde ise sirastyla 379.056 bin TL ve 982.052 bin TL gider
olarak raporlanmigtir. 31.03.2025 itibariyla ise 1.345.714 bin TL vergi geliri raporlanirken
31.03.2026 itibariyla 299.403 bin TL vergi gideri raporlanmistir.

Net Kar

Sirket’in 2023 yilinda 6.631.692 bin TL olan net donem kar1, 2024 yilinda 2023 yilina kiyasla
%35,2 oraninda azalisla 4.296.829 bin TL’ye gerilemistir. 2024 yilindaki gerilemenin ana
nedeni ertelenmis vergi gideridir. 2023 yilinda enflasyon muhasebesine ilk gecisle birlikte tek
seferlik yiiksek bir ertelenmis vergi geliri/varhigr kaydedilmis; 2024 yilinda ise bu baz etkisinin
ortadan kalkmasiyla ertelenmis vergi kalemi gider yonlii gergeklesmistir. 2024 yilinda yasanan
ertelenmis vergi giderindeki azaliga bagh olarak ise net dénem karinda diisiis meydana
gelmistir. 2025 yilinda ise net donem kar1 %30,9 oraninda azalarak 2.967.495 bin TL olarak
gerceklesmistir. Yasanan bu diistisiin temel sebebi artan yatirimlarin kredilerle fonlanmasinin
etkisivle finansman giderlerindeki artistir. 31.03.2026 itibariyla ise bir onceki yilin aym
dénemine gore %97,4 oraninda azalarak 1.245.275 bin TL den 32.815 bin TL ye gerilemistir.
Yasanan diisiisiin temel sebepleri parasal kayip ve ertelenmis vergi giderindeki degisimlerdir.
Parasal kayiptaki artis, Ozkaynaklarda meydana gelen yiikselise bagli olarak enflasyon
muhasebesi kapsaminda daha yiiksek tutarda parasal kayip olusmasidir. Ertelenmis vergi
giderindeki azalis ise, VUK kapsaminda enflasyon muhasebesi uygulamasinin sona ermesiyle
birlikte yeniden degerleme uygulamasina gecilmesidir. Net kir marji ise 2023, 2024, 2025 yil
sonlar1, 31.03.2025 ve 31.03.2026 itibaniyla sirasiyla %22.8, %17.,5, %11.,2, %24.5 ve %0.6
olmustur.

10.2.2. Net satislar veya gelirlerde meydana gelen onemli degisiklikler ile bu
degisikliklerin nedenlerine iliskin aciklama:

Sirket’in 2023 yilinda 29.124.357 bin TL olan net satislart 2024 yilinda %15,5 oraninda
azalarak 24.616.961 bin TL’ye gerilemistir. Bu gerilemenin sebebi, EPDK tarife hesaplama
metodolojisi geregi perakende satig gelirlerinin maliyetlerinde meydana gelen diislis yonlii
egilimin gelirleri f;;kllenmesmden kaynaklanmaktadir. Perakende sirketinin elektrik tedarik
maliyetinde mey’daha gelen deglgiﬂgkler satig tarifesine yansitilmakta olup, maliyetlerde

1}%“‘»
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meydana gelen azaliglar hasilatin da maliyet +2,38% {lizerinden olusmast sebebiyle ayni
dogrultuda azalmasina neden olabilmektedir. 2025 yilinda net satislar 2024 yilina gore %38,3
oraninda artarak 26.652.218 bin TL’ye yiikselmistir. S6z konusu dénemdeki artis, dagitim
gelirleri  ile yatinm  harcamalart  hasitlat  kalemlerinde  gerceklesen  yiikselisten
kaynaklanmaktadir. Dagitim gelirlerindeki degisim ise, gelir tavam uygulamasi ¢ergevesinde
gelir gereksiniminde ve yatirim tutarinda yasanan artistan kaynaklanmistir.  31.03.2026
itibariyla ise bir 6nceki yilin ayni dénemine gore %13.6 oraninda artarak 5.084.478 bin TL’den
5.775.822 bin TL ye yiikselmistir. Artisin sebebi dagitim gelirleri ile yatirim harcamalari hasilat
kalemlerinde gergeklesen yiikselisten kaynaklanmaktadir.

10.2.3. ihrac¢inin, Izahname’de yer almasi gereken finansal tablo donemleri itibariyla
meydana gelen faaliyetlerini dogrudan veya dolayli olarak 6nemli derecede etkilemis veya
etkileyebilecek kamusal, ekonomik, finansal veya parasal politikalar hakkinda bilgiler:

2025 yilinda, Sirket’in faaliyet sonuglarini etkileyen temel faktorler arasinda faiz oranlarindaki
artislar ve serbest tiikketici limiti degisiklikleri 6ne ¢ikmistir.

Faiz Oranlarindaki Artislar

2023 yilinda baslayan faiz artiglari, 2024 ve 2025 yillarinda da devam ederek Sirket'in finansal
giderlerinde artisa yol agmustir.

Serbest Tiiketici Limiti Degisiklikleri

EPDK, serbest tiiketici limitini 2024 yili i¢in 950 kWh, 2025 yil1 i¢in 750 kWh ve 2026 vili
icin 500 kWh olarak belirlemistir. Limitin diisiiriilmesi, daha fazla tiiketicinin serbest tiiketici
statiisi kazanmasina olanak tanimis, bdylece tiiketiciler elektrik tedarik¢ilerini segme
ozgiirliigiine sahip olmuslardir. Bu degigiklik, Sirket'in miisteri portfoylinii ve gelirlerini
etkileyerek rekabeti artirmistir.

Son Kaynak Tedarik Tarifesine Iliskin Diizenlemelerde Meydana Gelebilecek Degisiklikler

Son Kaynak Tedarik Tarifesi ("SKTT"), 6446 sayili Elektrik Piyasasi Kanunu, Elektrik Piyasasi
Tiiketici Hizmetleri Yoénetmeligi ve Son Kaynak Tedarik Tarifesinin Diizenlenmesi Hakkinda
Teblig uyarinca uygulanmakta olup, SKTT kapsamina girecek tiiketici gruplart ile bunlara
iliskin yillik tiiketim limitleri EPDK tarafindan Kurul Kararlari ile belirlenmektedir.

1 Ocak 2026 tarihinden itibaren uygulanmak tizere 30.10.2025 tarihli ve 13912 sayili EPDK
Kurul Karari ile belirlenen yillik tiiketim limitleri asagidaki gibidir:

Mesken 4.000 kWh
Ticarethane 15.000 kWh
Sanayi 15.000 kWh
Diger tiiketiciler 15.000 kWh
Tarimsal faaliyetlg;r”ff? 150.000.000 kWh
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