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SERMAYE PIYASASI KURULU

BIRLESME VE BOLUNME iSLEMLERINE
ILISKIN DUYURU METNI FORMATI

Halka acik ortakliklarin taraf olacaklarl birlesme ve bolinme islemlerinde diizenlenecek
duyuru metni igin Sermaye Piyasast Kurulu (Kurul) tarafindan belirlenmis olan formatta yer
alan esaslara uyulmasi sarttir,

Formattaki ilgili yerlerin islernin birlesme veya béliinme olup olmamasina gére isleme taraf
tim sirketler igcin doldurulmasi, duyuru metnini hazirlamaya yardimeci olarak verilen
agiklamalarin silinmesi, bilgisi bulunmayan béliimlere “Yoktur” seklinde aciklama yapilarak,
“Yoktur” olarak agiklama yapilan bélimlerin alt maddelerinin silinmesi, ayrica secimlik
bilgilerin bulundugu yerlerdeki uygun ifadenin ortakhk tarafindan secilerek diger ifadenin,
Gzellikle birlesme islemlerinde béliinme ifadelerinin, béliinme islemlerinde birlesme
ifadelerinin metinden silinmesi gerekmektedir.

Duyuru formatinda yer almasi gereken bélimler kalin harflerle, bu bélimlerin nasil
hazirlanacagina iliskin agiklamalarin bir kismi ise ilgili bd1tmlerin altinda belirtilmistir. Bununla
birlikte, duyuru metninin hazirlanmasi sirasinda paylarin halka arzinda kullanilacak
izahnamenin hazirlanmasina iliskin kilavuzda yer alan aciklamalardan uygulanabilir old ugu
6lclide yararlaniimast gerekmektedir.
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Anel Elektrik Proje Taahhlit ve Ticaret A.S. ile Anel
Telekomiinikasyon Elektronik Sistemleri San. ve Tic. A.S.’nin
Devralma Suretiyle Birlesmesine iliskin Duyuru Metni

Bu duyuru metni, Sermaye Piyasasi Kurulu {Kurul)’nca ...../e.../ow... tarihinde
onaylanmistir,

Anel Elektrik Proje Taahhiit ve Ticaret A.$."nin Anel Telekomiinikasyon Elektronik
Sistemleri San. ve Tic, A.$."yi Tim Aktif ve Pasif Malvarligini Bir Butiin Halinde Devralmasi
Suretiyle Birlesmesine iliskin Duyuru Metnidir.

Anel Elektrik Proje Taahhiit ve Ticaret A.S.'nin gikarilmis sermayesi s6z konusu islem
nedeniyle 110.000.000 TL'den 117.571.095 Tl'ye ¢ikarilacaktir.

Duyuru metninin onaylanmasi; duyuru metninde, birlesme sézlesmesi ile birlesme
raporunda ve degisim oranlarna dayanak teskil eden uzman kurulus gériisinde yer alan
bilgilerin dogru oldugunun Kurulca tekeffiilii anlamina gelmez.

Bu duyuru metni, ortakligimiz ile Anel Telekomiinikasyon Elektronik Sistemleri San. ve
Tic. A.$.'nin www.anel.com.tr adresli internet siteleri ile Kamuyu Aydinlatma Platformu
(KAP)’'nda (kap.gov.tr) yayimlanmistir.

Sermaye Piyasasi Kanunu (SPKn)’nun 32’nci maddesi uyarinca, birlesme islemlerinde
hazirlanacak duyuru metinlerini imzalayanlar veya bu belgeler kendi adina imzalanan tiizel
kisiler bu belgelerde yer alan yanls, yaniltici veya eksik bilgilerden kaynaklanan zararlardan
miiteselsilen sorumludur.
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KISALTMA VE TANIMLAR

Bu bélimde, duyuru metninde ver alan kisaltma ve tanimlari gdsteren bir cetvele yer

verilmistir.

Dewvralan Sirket/Anel Elektrik : Anel Elektrik Proje Taahhiit ve Ticaret A.S.

Devrolan Sirket/Anel Telekom : Anel Telekomiinikasyon Elektronik Sistemleri San. ve
Tic. A.S.

SPK : Sermaye Piyasas| Kurulu

SPKn : 6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu

BiST : Borsa [stanbul A.S.

MKK - Merkezi Kayit Kurulusu

KAP : Kamuyu Aydinlatma Platformu

11-23.1 Tebligi : SPK'nin Onemli Nitelikteki islemlere iliskin Ortak
Esaslar ve Ayrilma Hakki Tehligi

11-23.2 Tebligi : SPK'nin Birlesme ve Bélinme Tebligi

TTK :‘6102 sayili Tlrk Ticaret Kanunu

TFRS : Turkiye Finansal Raporlama Standartlar

TMS ' : Tlrkiye Muhasebe Standartlar

Uzman Kurulus : PwC Yonetim Danismanhgi A.S.
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1. VARSA BORSAYA YAPILAN BASVURU HAKKINDA BiLGI

Yoktur.

2. DIGER KURUMLARDAN ALINAN GORUS VE ONAYLAR

Birlesme konusu islem, Devralan Anel Elektrik Proje Taahhiit ve Ticaret A.$.'nin kendisi gibi
bir Anel Grup Sirketi olan Anel Telekomiinikasyon Elektronik Sistemleri San. ve Tic. A.S."yi
Tim Aktif ve Pasif Malvarligini Bir Bltiin Halinde Devralmasi Suretiyle Birlesmesidir. $6z
konusu birlesme 07.10.2010 tarih ve 27772 sayili Resmi Gazete'de yayinlanan Rekabet
Kurulundan izin Alinmasi Gereken Birlesme ve Devralmalar Hakkinda Tebligin 6'inci maddesi
1/a bendi geregi, kontrol degisikligine yol agmayan grup ici islem niteliginde oldugundan
Rekabet Kurulu'na bagvuru yapilmamistir.

3. DUYURU METNININ SORUMLULUGUNU YUKLENEN
KIiSILER

Kanuni yetki ve sorumluluklarmiz dahilinde ve gérevimiz cercevesinde bu duyuru metni ve
eklerinde yer alansorumlu oldugumuz kisimlarda bulunan bilgilerin ve verilerin gercege uygun

oldugunu ve duyuru metninde bu bilgilerin anlamini degistirecek nitelikte bir eksiklik
bulunmamasiicin her tirli makul 6zenin gdsterilmis oldugunu beyan ederiz.

Anel Elektrik Proje Taahhiit ve

Ticaret A.S, Yetkilisi ' Sorumlu Oldugu Kisim
Adi Soyadi, Gorevi, imza, Tarih Sl

Anel Holding A.S.

(Temsilen Ridvan Celikel)
= g EK
Yone—| urulu Bakam Duyuru Metninin Tamami

Avniye Mukaddes Celikel
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Anel Telekomiinikasyon Elektronik
Sistemleri San. ve Tic. A.S. Yetkilisi
Adi Soyacl, Gbrevi, imza, Tarih
Anel Holdirig A.S. (Temsilen Ridvan
elikel)

Kurulu Baskani
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4. OZET

4.1 Birlesmeye Taraf Sirketler Hakkinda Bilgi

a) Devralan Sifatiyla Anel Elektrik Proje Taahhiit ve Ticaret AS.

1986 yilinda bir elektrik taahhiit firmasi olarak kurulan Anel Elektrik, buglin 10 bagli ortaklik ve 3
istirage sahip, uluslararasi projelere imza atan Tirkiye'nin lider teknoloji ve mihendislik
platformlarindan birisi olan Anel Grup’un amiral gemisidir. 16 Haziran 2010 yilinda halka agilarak,
ANELE koduyla Borsa Istanbul A.$'de (BIST) islem gdrmeye baslamistir,

Anel Elektrik, sahibi oldugu bagli ortakliklari ve istirakleriyle 4 ana segmentte faaliyette
bulunmaktadir:

e Taahhit

e  Enerji

e Gayrimenkul Kiralama
e Elektronik

Anel Elektrik, ana faaliyet konusu olan elektromekanik taahhiit kapsaminda, cok sayida nitelikli
uluslararasi ve ulusal projede elektrik ve mekanik sistemlerin uygulama sorumlulugunu basaryla
yerine getirmistir,

Yurt ici ve yurt disinda verdigi elektromekanik proje taahhiit hizmetlerinin yani sira, yine bu
alanlarda isletme ve bakim hizmetleri vermektedir.

Anel Elektrik, elektrik ve mekanik taahhiit hizmetini eszamanli verebilme yetenegiile yurt disindaki
ihalelere tek basina katilabilecek glicte bir Tirk firmasidir. Bu kapasitesi sayesinde ana yiklenici
olmamasina ragmen Engineering News Record calismasinda 2016 yilinda dinyanin en biyik
uluslararasi taahhit sirketleri siralamasinda 231. sirada yer almaktadir.

17 yilda 13 havalimani projesine imza atan ve 6 havaliman: projesini es zamanl yiriterek kendini
kanitlayan Anel Elektrik, bugiin yurt ici ve yurt cisinda, faaliyet gosterdigi alanda bir kalite &lgitii
haline gelmistir.

son ddénemde yurt disinda Hamad, Abu Dhabi, Tiflis, Batum ve Kahire Uluslararasi Havalimanlar,
Katar Ulusal Kongre Merkezi, Bak( Olimpiyat Stadyumu, Ganjlik Mall (Bakdi), Al Rayyan Yolu (Katar),
Hamad Bin Khalifa Saglik Kenti {Katar), Doha metro projeleri basta olmak Uzere, bircok prestijli
projede; yurt itinde ise Istanbul Atatiirk, Ankara Esenboga ve Izmir Adnan Menderes Uluslararasi
Havalimanlari, Marmaray, Kuyumcukent, Bayrampasa Forum Alisveris Merkezl Shangri La Hotel, St.
Regis Hotel, tﬁSeaso Bosphorus Hotel, Ford Otosan Fabrikasi, A33\GYO Tuzla Teknoloji ve
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Operasyon Merkezi, 42 Maslak, izmir MaviBahge Alisveris Merkezi, DP World Yarimea Konteyner
Terminali, Now Bomonti, Kosifler Kavacik Showroom gibi saygin ve uzmanlik gerektiren projelerde
Anel Elektrik imzasi bulunmaktadir,

30 yillik tecrlibeye sahip olan Sirket, kalite odakli hizmet anlayisiyla miusterileri ile kurdugu
surdirdlebilir iliskiler ile dikkat cekmektedir. Anel Elektrik, sundugu taahhiit hizmetlerini,
Turkiye'nin dnde gelen taahhit firmalarinin yanisira, Bechtel, TAISEI, Hyundai VINCI, Arabtec, CCC
FCC gibi uluslararasi ana yiiklenici firmalarla kurdugu basaril i ortakliklariyla stirdiirmektedir.

b) Devrolan Sifatryla Anel Telekomiinikasyon Elektronik Sistemleri San. ve
Tic. AS.

Anel Telekomiinikasyon Elektronik Sistemleri Sanayi ve Ticaret AS., 7.1.2003 tarihinde kurulmustur.
Sirketin halka arz1 2-6 Eyliil 2005 tarihinde gerceklesmis olup, BiST A.S. de ANELT koduyla 13 Eylil
2005 tarihinden itibaren islem gdrmeye baslamistir. Sirketin hisse senetleri, BIST Kotasyon
Yénergesinin 35/1-c maddesi kapsaminda 5.12.2016 tarihinden itibaren BiST Yakin izleme Pazarnnda
islem gérmektedir.

Sirket gegmiste, istirakleri ile birlikte santral ve transmisyon sistemlerinin dretimi, montaji bakim-
onarim hizmetleri, elektronik cihaz tretimi, telekomUinikasyon ve elektronik cihaz iretimi ile ilgili
alet ve cihazlarin test ve kalibrasyonlarini yapmis, sistem bitlnlestirme, servis ¢oziimleri, sabit ve
mobil telekomtinikasyon, savunma, endiistriyel ve profesyonel elektronik, kurumsal bilisim ve
mekatronik alanlarinda ¢oziimler sunmustur.

4.2 Birlesme Islemi Hakkinda Bilgi
4.2.1 Yénetim Organi Kararlar

Anel Elektrik Proje Taahhiit ve Ticaret A.$. (Devralan Sirket)'nin Anel Telekominikasyon
Elektronik Sisternleri San. ve Tic. A.$. (Devrolan Sirket)'i tiim aktif ve pasifi ile birlikte devralmas:
suretiyle Anel Elektrik (Devralan Sirket) biinyesinde birlesilmesi isleminde ("Birlesme Islemi"),
gorlsmelere baslandigina iliskin ilk kararlar Devralan ve Devrolan Sirket Yonetim Kurullarinca
26.01.2017 tarihinde alinmis ve ayni giin KAP'ta aciklanmistir. Ardindan Devralan Sirket' in
02.06.2017 tarihve 12 sayili Yonetim Kurulu Karari ve Devrolan Sirket'in 02.06.2017 tarih ve 9
sayill Yonetim Kurulu Karari ile, Devrolan Sirket ile Devralan Sirket'in 6102 sayill TUrk Ticaret
Kanunu ("TTK")'hun 134 ve devami ilgili maddeleri; 5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu
("KVK")'nun 19 ve 20'nci maddeleri ile Devralan ve Devrolan Sirket'in 6362 sayili Sermaye
Piyasasi Kanunu ("SPKn.")'na tabi sirket olmasi ve paylarinin Borsa istanbul A.S. (Borsa)'de halka
arz edilmig ve iglem gériiyor olmasi nedeniyle SPKn'nun 23 ve 24 'lincli maddeleri ile ilgili sair
hilkimleri ve Sermaye Piyasasi Kurulu ("SPK")'nun 28.12.2013 tarih ve 28865 sayill Resmi
Gazete'de yayimlanarak yirirlige giren (27.02.2015 tarih ve 29280 sayili Resm[ Gazete'de
yayimlanan SPK'nin 11-23.2.a Tebligi ile degisik) "Birlesme ve Bélinme Tebligi" {I1-23.2)

SPK'nun 24, 12, 2013 tarﬂh ve 28861 sayili Resmi Gazete'de yayimla ak yururluge giren
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(27.02.2015 tarih ve 29280 sayili Resmi Gazete'de yayimlanan SPK'nin 11-23.2 Tebligi ile degisik)
"Onemli Nitelikteki islemlere lliskin Ortak Esaslar ve Ayrilma Hakki Tebligi" (II- 23.1) ve ilgili
diger mevzuat hitkiimleri dahilinde, Devrolan sirket'in tiim aktif ve pasifinin bir bitiin halinde
Devralan Sirket tarafindan "devir alinmas:" suretiyle, Devralan Sirket biinyesinde birlesmesine,
birlesmeye iliskin taraf sirketlerin genel kurullarinda onaylanmak ve Sermaye Pivasas! Kurulu
iznine tabi olmak Gzere karar verilmistir.

SPK'na 15.06.2017 tarihinde birlesmeye izin alinmasi icin bagvuru yapilmis ancak basvurudan sonra
gecen sire gbz éniine alindiginda SPK tarafindan yayinlanan (11-23.2) sayil Birlesme B&liinme
Tebliginin ilgili hikUmleri ve yapilmasi gereken Genel Kurul Toplantilarinin ilan edilme siirelerine
iliskin olasi tarihler degerlendirildiginde, birlesme isleminin yukarida bahsedilen teblig hitkiimlerinin
emrettigi yasal siireler icerisinde tamamlanamayacagi anlasildigindan Yénetim Kurulumuzun
26/07/2017 tarih ve 2017/23 sayil karari ile yapilan basvurunun Bagimsiz denetim den gecmis
30.06.2017 tarihli finansallar ve bu finansallara dayali olarak hazirlanacak uzman kurulus raporu ve
ilgil diger bilgi ve belgeler ile giincellenmesine karar verilmistir.

Anel Telekomiinikasyon Elektronik Sistemleri Sanayi ve Ticaret A.$. 'nin, tim aktif ve pasifi ile bir
biltln halinde Sirketimize "devrolunmas!" suretiyle, sirketimiz biinyesinde birlesmesi islemine iliskin
olarak hazirlanan "Duyuru Metni Taslagl" Sermaye Piyasasi Kurulunun 11-23.2 sayili teblig EkL de yer
alan diger belgeler ile birlikte ile onaylanmasi talebi ile SPK'ya 28/09/2017 tarihinde génderilmistir.

Sermaye Piyasasi Kurulunun sirketimize gonderdigi 04.12.2017 tarih ve 29833736-106.01.01-
E.13527 sayiliyazisinda, 11-23.2 savili Birlesme ve Béliinme Tebligi'nin 6 nci maddesinin birinci fikras
uyarinca halka acik ortakliklarin taraf olduklan birlesme islemlerinde, finansal tablo tarihiile iglemin
onaylanacagl genel kurul toplanti tarihi arasinda alti aydan fazla slire gecmeyecek sekilde
dizenlenen ara dénem finansal tablolarin esas alindigl, Teblig'in 8 inci maddesinin ikind fikrasi
geregincede Kurul tarafindan onayl duyuru metninin, birlesme isleminin onaylanacag genel kurul
toplanti tarihinden en az otuz giin énce kamuya agiklanmasi gerektigi bildiriimektedir. Sermaye
Piyasast Kurulu, 4.12.2017 tarihli yazisinda yukarida anilan mevzuat hiikiimleri cercevesinde, meveut
durumda bahse konu talebimizin birlesme isleminde ve basvuru dosyasi ekinde Kurul incelemesine
sunulan belgelerin hazirlanmasinda esas alinan 30.06.2017 tarihli finansal tablelar lzerinden
sonuclandiriima sinin miimkiin bulunmadigini belirtmig, 29/09/2017 tarihinde sirketimizce yapilan
bagvurunun resen islemden kaldirildigini bildirmistir.

Diger taraftan, ilgili mevzuat hitkiimleri cercevesinde gerekli bilgi ve belgelerin hazirlanarak stiresi
icerisinde Sermaye Piyasasi Kurulu'na yeniden bagvuruda bulunulabilecegi hususu sirketimize
hatirlatilmistir. Bu cercevede Sirketimiz Yénetim Kurulu tarafindan Anel Telekomiinikasyon
Elektronik Sisternleri Sanayi ve Ticaret A.S ile sirketimiz blinyesinde birlesilmesine iliskin olarak 2017
yili hesap dénerni sonuna ait finansal tablolar ve anilan teblig ekinde aranan diger gerekli bilgi ve
belgelerin glincellestiriimis hali ile birlesme islemine iliskin duyuru metninin, bu islem nedeniyle
Sirketimizin artirilacak sermayesini temsil eden paylarinin thracina iliskin ihrag belgesinin ve esas
sozlesmenin sermaye maddesinde yapilacak degisiklige iliskin tadil metninin onaylanmast icin
Sermaye PiyasasiKurulu'na basvurulmasina karar verilmistir.

Hazirlanmis birlesme duyurusu 29.09.2017 tarihinde SPK’na yapilmis basvuru ekinde yer alan
birlesme raporunun 31.12.2017 tarihli bagimsiz denetimden gecmis Aiansal tablolar ile
gincell is halidir,
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4.2.2 Islemin Niteligi

4.2.1 maddesinde belirtildigi tzere, Birlesme islemine Taraf Sirketlerin Yénetim Kurullarinca
alinan kararlar geregince; 6102 sayili Tiirk Ticaret Kanunu ("TTK")nun 134 ve devami ilgili
maddeleri; 5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu ("KVK")'nun 19 ve 20'nci maddeleriile Devralan
ve Devrolan $irket'in 6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu ("SPKn.")'na tabi sirket olmasi ve
paylarinin Borsa Istanbul A.S. (Borsa)'de halka arz edilmis ve islem gériiyor olmasi nedeniyle
SPKn'nun 23 ve 24'Gncli maddeleri ile ilgili sair hiikiimleri ve Sermaye Piyasasi Kurulu
("SPK")nun 28.12.2013 tarih ve 28865 sayili Resmi Gazete'de yayimlanarak yiiriirliige giren
(27.02.2015 tarih ve 29280 sayili Resmi Gazete'de yayimlanan SPK'nin [1-23.2.a Tebligi ile
degigik) "Birlesme ve B&linme Tebligi" (11-23.2) ve SPK'nun 24.12.2013 tarih ve 28861 sayili
Resmi Gazete'de yayimlanarak yirirlige giren (27.02.2015 tarih ve 29280 sayili Resmi
Gazete'de yayimlanan SPK'nin [1-23.2 Tebligi ile degisik) "Gnemli Nitelikteki islemlere iliskin
Ortak Esaslar ve Ayrilma Halki Tebligi" (1I- 23.1) ve ilgili diger mevzuat hitkiimleri dahilinde,
Devrolan Sirket'in tim aktif ve pasifinin bir bitlin halinde Devralan Sirket tarafindan "devir
alinmasi" suretiyle, Devralan Sirket biinyesinde birlesmesi islemidir.

4,2.3 islemin Kosullari

Birlesme islemi Birlesmeye Taraf Sirketlerin Genel Kurullarinda onaylanmasina ve Sermavye
Piyasasi Kurulu izninin alinmasina baghdir.

Ote yandan, SPK'min 11-23.1 Tebliginin 9'uncu maddesi kapsaminda birlesme isleminin
gorusilecegi Genel Kurul toplantilarina katilarak olumsuz oy kullanan ve muhalefet serhini
Tutanaga isleten pay sahipleri ayrilma hakkina sahiptir. 11-23.1 sayili Tebligin 10'uncu madde
hiikmiine gore,

- AnelTelekom'un 1 TL nominal degerli 1 adet payina tekabiil eden ayrilma hakki kullanim
fiyati, birlesme isleminin ilk defa kamuya duyuruldugu 26.01.2017 tarihinden éneeki, 30
glnlik donem (15/12/2016-25/01/2017 Dénemi) icinde Borsa'da olusan 'Diizeltilmis
Agirhkli Ortalama Fiyatlarin Aritmetik Ortalamasi’ olarak hesaplanan tutar olan 0,4655,

- Anel Elektrik'in 1 TL nominal degerli 1 adet payina tekabiil eden ayrilma hakki kullanim
fiyati, birlesme igsleminin ilk defa kamuya duyuruldugu 26.01.2017 tarihinden &nceki, 30
glnlik dénem (15/12/2016-25/01/2017 Dénemi) icinde Borsa'da olusan 'Dizeltilmis
Agirlikli Ortalama Fiyatlarin Aritmetik Ortalamasi' olarak hesaplanan tutar olan 1,346 TL
olacaktir,

Ayrilma hakkinin kullandiriimasina, birlesme islemine iliskin Genel Kurul tarihinden itibaren 6 is
ginl iginde baslanacak ve ayrlma hakk stiresi 10 is glinl olacaktir.

Ayrilma hakki kullanimi birlesme islemine Taraf Sirketlerce yetkilendirilen araci kurum
vasitasiyla kulla nilmasi zerunludur.

Ote yandan, birlesme isleminde, Birlesmeye Taraf Sirketlerin Y&netim Kurullan tarafindan,
ayriima hakki kullanimlari sonucunda Birlesmeye Taraf Sirketlerin katlanmak zorunda
kalabilecegi toplam maliyet ve/veya birlesme isleminin onaylanacag Genel Kurul toplantisinda
olumsuz oy kullanarak muhalefet serhini toplanti tutanagina isleten gay, sahiplerinin toplam
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paylarinin miktarna veya ayrilma hakkini kullanmak isteyen séz konusu toplam paylarin
cikarilmis sermayeye oranina veya toplam oy hakkina iliskin bir Gst sinir getirilecek olup, soz
konusu dst sinir birlesme isleminin gériisilecegi Genel Kurul toplanti giindeminde yer alacak ve
pay sahiplerinin bilgisine sunulacaktir.

Birlesme isleminin onaylanacag Genel Kurullarin giindeminde, Yénetim Kurullar tarafindan
belirlenen Ust sinr agildig) takdirde, séz konusu birlesme isleminden vazgecilebilecegi hususu,
s6z konusu birlesme isleminin onaya sunulmasina iliskin Genel Kurul giindem maddesinden
hemen sonra gelmek {izere ayr bir glindem maddesi ile belirtilecek ve pay sahiplerinin bilgi ve
onayina sunulacaktir. Birlesme isleminin onaylanacagi Genel Kurul toplantilarinda, islemin
onayina iliskin olumsuz oy kullanarak muhalefetini tutanaga isleten pay sahiplerinin sahip
olduklar paylar dikkate alindiginda, Birlesmeye iliskin Taraf Sirketlerin Yénetim Kurullarinca
belirlenen Ust sinirlarin asildiginin tespiti halinde islemin onayina iliskin glindem maddesinden
sonraki giindem maddesinde Genel Kurul tarafindan birlesme isleminden vazgecilip
vazgecilmeyecegi oylanacaktr. Birlesmeye Taraf Sirketlerin Genel Kurul toplantilarinda
islemden vazgecilmesine karar verilmesi durumunda ayrilma hakki dogmavyacaktir.

4.2.4 islemin Asamalan
1-) I-23.2 Tebligi'in Kamunun Aydinlatilmasi baslikli 8'inci maddesi uyarinca
a) Birlesme islemine iliskin alinan yénetim kurulu kararlar,
b) Birlesme islemine nedeniyle SPK'va basvuruda bulunulmasi,
c¢) Uzman kurulus gériisi,
¢) Birlesme sézlesmesi,

d) Birlesme raporu,

KAP'ta ve Birlesrmeye Taraf Sirketlerin www.anel.com.tr sayfasinda vayinlanacaldtir.

2-) Turk Ticaret Kanunu'nun 149'uncu maddesi kapsaminda birlesme isleminin onaylanacag;
Genel Kurul toplantisindan en az 30 giin énce,

- SPKtarafindan onaylanan Birlesme Duyuru Metni,
- Birlegme Sézlesmesi,

- Birlegme Raporu,

- Uzman Kurulug Raporu,

- Son 3vyillikfinansal raporlar

- Son 3villik faaliyet raporlari

- Son 3yillik bagimsiz denetim raporlan

- Aradénemfinansal raporlar

- Gayrimenkul degerleme raporlarn

- Birlesme sonrasi tahmini acilis bilangosu,

Birlesme Islemine iliskin belgeler Taraf sirketlerin Anel is Merkezi Umraniye-istanbul adresi ile
www.anel.com.ir internet sayfasinda ve KAP'ta pay sahipleri ile diger ilgililerin incelemesine
sunulacaktir,




Birlesmeye Taraf Sirketler, 1'inci maddede belirtilen belgelerin nereye tevdi edildiklerini ve
nerelerde incelemeye sunulduklarini tevdiden 3 is giinii énce TTSG'de ve www.anel.com.tr
adresinde ilan edeceklerdir.

3-) Birlesme isleminin gérisilecegi Genel Kurul toplantisinda  birlesme isleminin
gerceklesemeyecegi kosullara iliskin tst sinirlar hakkinda birlesme isleminin onaya sunulacagi
Genel Kurul toplantilarina davet ve giindemlerin ilaninda ver verilecektir, Her haliikarda bu
konularda Yonetim Kurulu karari alindiginda derhal KAP'ta ve Birlesmeye Taraf Sirketlerin
internet sitesinde (www.anel.com.tr) kamuya aciklanacaktir,

Birlesmeye iliskin Genel Kurul glindeminde birlesmenin onaylanmasi hususu ile karara olumsuz
oy veren ve muhalefetini tutanaga isleten pay sahiplerine ayrilma hakki taninacagina iliskin
agiklamalar da Genel Kurul davet ve glindeminde yer alacaktir.

4-) Birlesme islerninin goriistilecegi Genel Kurul toplantisindaéncelikle birlesmenin onaylanmasi
oy vererek muhalefetini toplanti tutanagina isleten pay sahipleri ayrilma hakk kullanimi elde
edeceklerdir. Genel Kurul giindeminde de belirtilmis oldugu iizere, ayrilma hakki elde eden pay
sahiplerinin ayrilma hakk kullanim tutarlarinin glindemde ilan edilen Ust sinir asmasi halinde
glindemin bir sonraki maddesinde birlesme isleminden vazgecilip vazgecilmeyecegi hususu
karara baglanacaktir.

5-) Birlesme isle mi nedeniyle Devralan Anel Elektrik'in esas sozlesmesinin 6'inci madde tadili,
SPK ve Glmrik Ticaret Bakanligi izinlerinden gecmis olma sartiyla Genel Kurul’da oylanacaktir.

6-) SPKn'un 24'tancii maddesive 11-23.1 Tebligi'nin 9'uncu madde hilkkmii kapsaminda, birlesme
isleminin goriistlecegi Genel Kurul toplantisinda birlesme islemine olumsuz oy kullanan ve
muhalefetini toplant tutanagina isleten pay sahipleri paylarini Devralan veya Devrolan sirkete
satmak suretiyle ortakliktan ayrilma hakkina sahip olacaklardir.

H-23.1 Tebliginin 10'uncu madde hilkmii kapsaminda;

- Anel Telekom'un 1 TL nominal degerli 1 adet payina tekabiil eden ayrilma hakki
kullanim fiyati, birlesme isleminin ilk defa kamuya duyuruldugu 26.01.2017 tarihinden
onceki 30 glnlik dénem (15/12/2016-25/01/2017 Doénemi) iginde Borsa'da olusan
'Dizeltilmis Agirlikli Ortalama Fiyatlarin Aritmetik Ortalamasi' olarak hesaplanan 0,4655,

- Anel Elektrik'in 1 TL nominal degerli 1 adet payina tekabiil eden ayrilma hakka
kullanim fiyati, birlesme isleminin ilk defa kamuya duyuruldugu 26.01.2017 tarihinden
onceki 30 glinlik donem (15/12/2016-25/01/2017 DGnemi) icinde Borsa'da olusan
'Diizeltilmis Agirlikli Ortalama Fiyatlarin Aritmetik Ortalamasi 1,346 TL olacaktir.

Ayrilma hakkinin kullandiriimasina, birlesme islemine iliskin Genel Kurul tarihinden itibaren 6 is
glinticinde baslanacak ve ayrilma hakki stiresi 10 is giinii olacaktir.
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Ayrilma hakkinin Birlesme Islemine Taraf Sirketlerce yetkilendirilen araci kurum vasitasiyla
kullaniimasi zorunludur. Ayrilma hakkini kullanacak pay sahipleri ayriima hakkina konu paylari,
Birlesme islemine Taraf Sirketler adina alim islemlerini gerceklestiren araci kuruma, ayrilma
hakkinin kullanim siirecine iliskin ilan edilen cercevede ve genel hitkiimler dogrultusunda teslim
ederek satigi gerceklestireceklerdir. Aynlma hakkini kullanmak icin araci kuruma basvuran pay
sahiplerine pay bedelleri en geg satisi takip eden is glinli 8denecektir.

7-) Birlesme islerninin onaylandig Genel Kurul toplantisindan sonra birlesme isleminin tescili
icin Ticaret Sicili Mdiirligii'ne bagvurulacak ve islem tescil edilecektir. Tescil ayrilma hakki
kullanim siireci bittikten sonra gergeklestirilecektir. Tescil islemi gerceklestikten sonra ilan
edilecek ve vergi daireleri ile ilgili kurumve kuruluslara birlesmeye iliskin belgeler sunulacaktir.,

Birlesme isleminin tescilinden sonra TTK md. 157 uyarinca alacakhlara TTSG'de yediser giin
arayla tig defa ilan yapilarak haklan bildirilece ktir.

8-) Birlesme islemi ile birlesme isleminin onaylandigi Genel Kurul kararlarinin tescilini takiben,
devralan sirkette yapilacak sermaye artirimi sonucu ihrag edilecek paylara iliskin ihrag belgesi
almak Uzere SPK'ya basvurulacak ve MKK nezdinde Devrolan sirket pay sahiplerine sahip
olduklari A grubu paylar kargiliginda 1'e 0,201027ve sahip olduklar B grubu paylar karsiliginda
1'e 0,201027 Devralan sirket paylar verilecektir,

4.2.5 islemin Gerekgesi

Anel Elektrik ile Anel Telekom'un birlestirilmesi gerek sirketlerin bizzat kendileri agisindan
gerekse de sirketlerin kiglk pay sahipleri agisindan son derece vararll ve olumlu sonuclar
dogurmasi beklenen bir birlesmedir.

Oncelikle Sirketlerin hirlesrmeleri ile genel yonetim giderleri, danismanlik giderleri, denetim ve
mali musavirlik giderleri ile resmi kurum giderlerinde énemli diistis saglanmis olacak ve bu
dislsler de finansal tabloya olumlu yansiyacaktir.

Ote yandan, birlesme isleminin asil ve daha dnemli gerekgesi Anel Telekom sirketinin ve
yatirimeilarinin icinde bulundugu olumsuz durumdan kurtariimasidir. Telekom sektériinde
yasanan rekabet nedeniyle Anel Telekom, kurulug gerekgesinde disiinllen ve gegcmiste
gerceklestirdigi faaliyetleri yapamaz hale gelmistir. Sirketin esas sézlesmesinde faaliyet konu ve
amaci baghgl altinda yer alan istigal konularini yerine getiremez duruma gelen Anel Telekom
uzunca bir siredir daralan bir sarmalin icine girmis bulunmaktadir. Bu noktadan hareket
edildiginde;

i) Sirketin sahip oldugu Anel Yapi hisseleri nedeniyle elde ettigi gelirler disinda baskaca
bir ig imkani clmamasi sonucunda BIAS Yénetimi tarafindan Sirketin paylar islem gérdigi
Ulusal Pazar'dan gikarilarak eski adi Gézalti Pazari olan Yakin izleme Pazar'ina alinmistir. Sirketin
Yakin izleme Pazarina alinmadan dnceki borsa fiyat seviyesi 1,50 TL civanndayken, Yakin zleme
Pazarina alinmasi ile birlikte fiyat 0,49 TL seviyesine kadar gerilemistir. Fiyatin stz konusu
seviyelere gerilemesi pay sahipleri ve girket agisindan stirdiirillemez oldugu icin en makul ve
dogru secenek olarak sirketin birlestirilmesi kaciniimaz hale gelmistir.
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ii) Sirketin icinde bulundugu olumsuz durum nedeniyle birlesme isleminden énce halka acik
sirket olarak satilmasi diigtiniilmis ve bu yénde bazi teklifler alinmis olsa da, tek ciddi secenek
ile bir satis stirecine girilmistir. Ancak ne yazik ki alicinin 30/11/2016 tarihinde génderdigi yazi
ile satis slrecine devam etmekten vazgecmesi nedeniyle satis gergeklestirilememistir. Bu
durumda degerlendirilecek baska secenegin olmamasi, hirlesme secenegini zorunlu olarak dne
ctkarmistir,

iii) Birlesme islemi, Anel Telekom yatirimcilarina mevzuat hitkimleri cercevesinde ayriima
hakki veya Anel Elektrik yatirimcisi olarak devam etme seceneklerini ayni anda sunmas
itibariyle yatinmeilar agisindan en iyi alternatif olarak goriinmektedir. Ozellikle birlesme duyuru
metnin 4.2.3 maddesinde ifade edilen 0,4655 TL Ik ayrilma hakk: fiyat, Anel Telekom
yatinmeilarina Anel Elektrik hissedari olarak devam etmek istememeleri halinde ilgili mevzuat
cercevesinde belirlenen beher hisse degeri Uizerinden yatirimdan gikis imkani sunmaktadir.

Birlesmenin asil gerekgesi yukarida sayilan hususlar olmakla birlikte Anel Elektrik acisindan
bakildiginda da halihazirda Anel Elektrik'in %24,68 hisse ile ortagi oldugu Anel Telekom’daki
hisselerinin degerini koruma imkani saglamasi hali hazirda % 47,5'una sahip oldugu gayrimenkul
yatiriminin cogunluk hissesine sahip olarak degisken proje gelirlerinin yaninda diizenli bir gelir
kaynagina kavusarak mevcut risk seviyesinin azaltiimasi Anel Elektrik acisindan cazip bir
birlesme gerekgesi olmaktadir.

4.2.6 Uzman Kurulus Goriisti

Birlesme isleminde; birlesme oraninin, degisim oranininve bunlarla uyumlu bir sekilde birlesme
islemi nedeniyle Anel Elektrik'de yapilacak sermaye artiimi tutarinin ve ardindan sermaye
artirimi sonucunda ihrag edilecek Anel Elektrik paylarindan Anel Telekom pay sahiplerine tahsis
edilecek pay adetlerinin adil ve makul olarak tespitinde, her iki sirketin de SPKn'na tabi olmasi
ve paylarinin halka arz edilerek BiST'te iglem goriiyor olmasi nedeniyle, séz konusu
hesaplamalarda SPK'nin 11-23.2 Tebliginin 'Uzman Kurulus Gérisi' basligini tasiyan 7'inci
maddesi hilkiimlerine uygun olarak Pwc Yénetim Danismanhigi A.S. (Pwc) tarafindan hazirlanan
ve 31.12.2017 ftarihli bagimsiz denetimden gegmis finansal tablolara gére giincellenmis
26.04.2018 tarihli " Anel Elektrik Proje Taahhiit ve Ticaret A.S. ve Anel Telekominikasyon
Elektronik Sistemleri Sanayi ve Ticaret A.S. Birlesmesine iliskin Uzman Kurulus Raporu® esas
alinacaktir.

Uzman Kurulug olarak Pwec, birlesmeye taraf sirketlerden Anel Elektrik Y&netim Kurulu
tarafindan 21.02.2017 tarihinde, Anel Telekom Y&netim Kurulu tarafindan 21.02.2017 tarihinde
yetkilendirilmistir,

Birlesme basvurusu eki belgelerin glincellenmesi ihtiyacinin ortaya cikmasi nedeniyle ayni
uzman kurulug Anel Elektrik Y&netim Kurulu tarafindan 05.12.2017 tarihinde, Anel Telekom
Yonetim Kurulu tarafindan 05.12.2017 tarihinde yetkilendirilmistir.
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Uzman Kurulus Raporuna gére,
Birlesme orani % 93,56041
Degisim orani % 0,201027'dir.

Birlesme islemi cercevesinde Devrolan Sirket pay sahiplerine sahip olduklari 1 TL nominal bedelli
A grubu Anel Telekom pay karsiliginda 0,201027 TL nominal bedelli A grubu Anel Elektrik payi
ve sahip olduklari 1 TL nominal bedelli B grubu Anel Telekom payina karsilik 0,201027 TL
nominal bedelli B grubu Anel Elektrik payi verilecektir.

Birlesme sonucu olusacak sermaye:

Anel Elektrik'in Birlesme Oncesi Sermayesi : 110.000.000 TL
Birlesme Nedeniyle Artirilacak Sermaye 1 7.571.085
Birlesme Sonrasi Anel Elektrik Sermayesi @ 117.571.095

4.3 Birlesme Nedeniyle ihrag Edilecek Paylara iliskin Riskler

Birlesme nedeniyle ihrac edilecek Anel Elektrik paylariyla ilgili olarak likidite riski
bulunmamaktadir. Anel Elektrik B grubu paylari BiST'te islem gérmekte olup, 2017 vili basindan
uzman kurulus raporu tarihine kadar gecen siirede giinliik ortalama islem hacmi halka acik 55,6
milyon adet senede kargin yaklasik 2,6 milyon adettir. Anel Telekom hisseleri yerine verilecek
Anel Elektrik hisseleri ana pazarda islem gérmeleri ve tatminkar bir islem hacmine sahip olmasi
nedeniyle her an paraya cevrilebilecek likiditeye sahiptir.

Paylarin Borsa pazarinda islem gérmesi nedeniyle fiyat dalgalanmalarindan etkilenmesi ve
fiyatinin algalip yikselmesi her zaman miimkiindir. Bu cercevede, Anel Elektrik'in finansal
gostergelerinin beklentilerin altinda olusmasi veya piyasa kosullarinin genel anlamda
kotllesmesi durumunda, Anel Elektrik paylarinin fiyatlarinin diismesi ve sermaye kazancinin
beklentilerin altinda olusmasi ihtimali bulunmaktadir. Yatimmellarin séz konusu pivasa riskinin
farkinda olmalarive yatirim yaparken bu ihtimalleri dikkate almalari gerekmektedir. Yatirmcilar
yapilan yatinmdan kar elde edilebilecegi gibi zarar da edilebilecegini bilmelidirler.

Anel Elektrik sermaye piyasasi mevzuatina uygun olarak hazirlanan finansal tablolarinda yer
alan net dagitilabilir kari ile TTK ve vergi kanunlari kapsaminda hazirlanan finansal tablolara gdre
hesaplanan net dagitilabilir dénem karindan disiik olan net dagrtilabilir donem karini dikkate
alarak sermaye piyasasi mevzuat, esas sOzlesme hiklmleri ve kar dagitim politikasi
dogrultusunda temettl dagitimi gerceklestirir.
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4.4 Birlesme Islemine iliskin Riskler

Isbu Duyuru Metninde detayli olarak belirtildigi lizere, birlesme isleminin onaylanacag Genel
Kurul toplantisinda karara olumsuz oy vererek muhalefetini tutanaga isleten pay sahipleri
ayrilma hakkina sahip olacaklardir, Ancak Devralan Sirket ve Devrolan Sirket Yénetim Kurullari
tarafindan ayri ayri belirlenecek ve KAP'ta kamuoyuna agiklanacak olan ayrilma hakk tutar, oran
ve fiyatinin énceden belirlenmis seviyeleri asmasi halinde birlesme islemi yapiimayacaktir,

Ote yandan, birlesme sézlesmesinin imzaland g tarih ile birlesme isleminin onaylanacagi Genel
Kurul tarihleri arasinda birlesme islemine taraf sirketlerin finansal durumlarinda dnemli
degisiklik meydana getirecek bir durumun ortaya ¢ikmasi halinde bilesme islemine taraf
sirketler birlesme isleminden vazgecebilirler. 11-23.2 sayil Tebligin Finansal Durum Degisiklikleri
baslkli 10'uncu maddesine gére,

"Birlesmeye katilan sirketlerin herhangi birinin finansal durumunda, birlesme
sézlesmesinin imzalandig tarih ile Genel Kurul'da onaya sunulacag) tarih arasinda énemli
bir degisiklik meydana gelmis ise; ilgili sirketin yonetim organi, bu durumu kendi Genel
Kurul'una, birlesmeye katilan diger sirketlerin yénetim organlarina ve Kurul’a yazil ofarak
bildirir. Bu durumda, birlesmeye katilan sirketlerin yonetim organlar, birlesme
sozlesmesinin degistirilmesine veya birlesmeden vazgecilmesine gerek olup olmadigini
inceler. Yapilan inceleme sonucunda birlesmeden vazgecilmesi veya birlesme
sozlesmesinin degistirilmesine karar verilmesi halinde, birlesme sézlesmesinin Genel
Kurul'un onayina sunulmasi énerisi geri gekilir. Birlesme sozlesmesinin degistiriimesine
karar verilmesi durumunda, birlesme sozlesmesi ve buna bagl bilgi ve belgeler yeniden
dizenlenerek Kurul'a basvuruda bulunulur, Birlesme sézlesmesinin giincellenmesine
gerek bulunmadigina karar verilmesi durumunda; s6z konusu karar, gerekgesi ile birlikte
Genel Kurul'da birlesme stzlesmesinin goriisilecegi glindem maddesinden énce ayri bir
glindem maddesi olarak pay sahiplerinin bilgisine sunulur.”

4.5 Birlesme Sonucu ihrag Edilecek Paylarin Borsada islem Gormesi

Birlegme islemi sonucunda ihrag edilecek Anel Elektrik B grubu paylarn halen islem gérmekte
olduklari BIST Yildiz Pazar'da islem gorecektir.
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5. BAGIMSIZ DENETCILER

5.1. Birlesme isleminde Esas Alinan Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimini
Gergeklestiren Bagimsiz Denetim Kurulusunun Ticaret Unvani, Adresi ve
Sorumlu Ortak Bas Denetginin Adi Soyads:

 Sirketlerin © 0 Bagimsiz -~ Denetim  Sorumlu Ortak
 Unvanlar Kurulusu .~ BagDenetgi
Anel Elektrik 31.12.2017 KPMG Bagimsiz Denetim Hatice Nesrin
ve Serbest Muhasebeci Tuncer
Mali Musavirlik A.S.
Anel 31.12.2017 KPMG Bagimsiz Denetim Hatice Nesrin
Telekom ve Serbest Muhasebeci Tuncer

Mali Misavirlik A.S.

5.2. Bagimsiz Denetim Kuruluglarinin/Sorumliu Ortak Bas Denetcinin Gérevden
Alinmasi, Gérevden Cekilmesi ya da Degismesine iligkin Bilgi:

Bagimsiz Denetim Kurulusu ve Sorumlu Ortak Bas Denetgi gérevden alinmasi, ¢ekilmesi soz
konusu olmayip , Denetim Firmasinin kendi i gorev dagilimi nedeniyle dénem igerisinde
sorumlu Denetgi Serkan Ercin’in yurt disinda gérevlendirilmesinedeniyle Hatice Nesrin Tuncer
sirketimizle ilgili sorumlu denetci olarak gérevlendirilmistir.




6. BIRLESMEYE ESAS FINANSAL TABLOLAR KAPSAMINDA
SECILMIS FINANSALBILGILER

6.1. Birlesmeye Esas Finansal Tablolarin Tarihi:

31.12.2017

6.2. Secilmis Finansal Bilgiler:
a-) Anel Elektrik
Konsolide Finansal Durum Tablosu

ANEL ELEKTRIK PROJE TAAHH UT VE TICARET ANONiM SiRKETi VE BAGLI ORTAKLIKLARI

31 ARALIK 2017 TARIHI iTIBARIYLA KONSOLIDE FINANSAL DURUM TABLOSU

(TOm tutarlar, Tirk Lirasi ("TL") clarak gésterilmistir.}
Bagimsiz Denetim'den Gegmis

Cari Dénem Onceki Dénem

31.12.2017 31.12.2016
VARLIKLAR
Ddénen Varhiklar 800.896.409 880.872.521
Nakit ve Nakit Benzerleri 56.097.860 31.689.004
Ticari Alacaklar 278.157.848 386,954,900
-lliskili Taraflardan Ticari Alacaklar 706.169 571.654
-ligkili ©lmayan Taraflardan Ticari Alacaklar 277.451.679 386.383.246
Diger Alacaklar 24.150.684 40.733.982
-liskili Taraflardan Diger Alacaklar 11.162.032 23.684.411
-iligkili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 12.988.652 17.049.577
D"evam Eden. Insaat, Taahhiit veya Hizmet 158 546.300 139.497 859
Sozlesmelerinden Alacaklar
Stoklar 235.365.902 226,923.519
Pesin Odenmis Giderler 37.305.373 46,752.322
Cari Dénem Vergisivle lgili Varliklar 1.973.952 2.731.792
Diger Donen Varhklar 9.298.490 5.589.137
Duran Varhklar 134.068.573 129.353.408
Finansal Yatirimlar - 46.296
-Satilmaya Hazir Fin ansal Yatinmlar - 46.296
Diger Alacaklar 6.247 4,000
-liskili Taraflardan Diger Alacaklar 5 -
-iliskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 6.247 4,000
Ozkaynak Yontemirle Degerlenen Yatinmlar 56.419,151 58.623.812
Yatinm Amach Gayrimenkuller 2.470.000 2.280.000
Maddi Duran Varlikl ar 41.565.008 36.825.306
Maddi Olmayan Duran Varliklar 238.295 587.788
Pesin Odenmis Gide rler 2.422.428 1.362.286
Ertelenmis Vergi Varligi 30.093.444 23.571.541
Cari Dénem Vergisiyle ilgili Duran Varhiklar 854.000 6,052.379

TOPLAM VARLIKLAR : S 934964982 . 1,010,225.929
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Cari Donem
KAYNAKLAR 31.12.2017

Kisa Vadeli Yiktimbiilikler .. . 50)3505566
Kisa Vadeli Borclanmalar 23.208.716
Uzun Vadeli Borclanmalarin Kisa Vadeli Kisimlar 2.558.678
Ticari Borclar 215,440.1323
-{ligkili Taraflara Ticari Borciar 1.372.081
-iliskili Olmayan Taraflara Ticari Borglar 214.068.052
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 1.284.316
Diger Borglar 5.104.438
-iliskili Taraflara Diger Borglar 586.682
-Iligkili Oimayan Taraflara Diger Borclar 4.517.756
Devam Eden Insaat, Taahhiit veya Hizmet

Sozlesmelerinden Borglar 44.530.946
Ertelenmis Gelitler 194.770.826
Danem Kar Vergi YUkimlGIGgH  4.782.492
Kisa Vadeli Karsiliklar 11.825.021
-Calisanlara Saglanan Faydalara iliskin Kisa Vadeli

Karsiliklar 8.423.865
-Diger Kisa Vadeli Kargiliklar 3.401.156

Uzun Vadeli Yiikimliliikler | : , 40,155.032

Onceki Dénem
31.12.2016
650.356,184
142911.731
2.320.186
234,162.535
2.834.377
231328.158
14.356.145
9,719,704
5,769.462
3.950.242

60.716.501

172.544.860
5.252.656
8.371.866

7.162.004

1.209.862
37.614.054

Uzun Vadeli Borglanmalar 22.786.980
Ticari Borclar -
-lligkili Olmayan Taraflara Ticari Borclar E

21.099.667
2.737.114
2.737.114
1.711.654
1.711.654

17.011

12.048.608

12.048.608
322.255.691

Diger Borglar 720,758

-lliskili Olmavan Taraflara Diger Borglar 720.758

Ertelenmis Gelirler B

Uzun Vadeli Karsilikl ar 16.647.294

-Calisanlara Saglanar Faydalara iliskin Uzun Vadeli

Karsihkiar 16.647.294

Ozkaynaklar 391.304.384

Ana Ortakliga Alt Ozkaynaklar : 393.746.238
Odenmis Sermaye 110.000.000

Paylara iliskin Primler (iskontolar) 1.384.433

Ortak Kontrole Tabl Tegebbiis veya isletmeleri igeren

Birlesmelerin Etkisi R0}

Yeniden Degerleme ve Olclim Kazanglan {Kayiplari) (1.311.860)
) ‘0 i p

Maddi Duran Varlik Yeniden Degerleme Artisian (348.487)
(Azaliglarn)
-Tanimlanmig Fayda Planlar Yeniden Glclim Kazanclar (963.373)
{Kayiplan})

Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilacak Birikmis

Diger Kapsaml Gelirler (Giderler) R
-Yabanct Para Cevrirn Farklari 90.181.741
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 11.982.429
Gecmis Yillar Karlan 159,787.220
Net Donemn Kari 70.036.425

Kontrol Giicii Olmayan Paylar : {2.441.854)

324.428.928
110.000.000
1384.433

(48.314.150)
(1.205.970)

(348.487)
(857.483)

78.827.166

78.827.166
10.389.397
113.509.051
59.839.001
{2.173.237)

TOPLAM KAYNAKLAR 934.964.982
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Konsolide Kar veya Zarar Tablosu

Anel Elektrik Proje Taahhiit ve Ticaret Anonim Sirketive Bagh Ortakhklan

01 Ocak - 31 Arahk 2017 Tarihinde Sona Eren Yila Ait Konsolide Kar veya Zarar Tablosu

KAR VEYA ZARAR KIS MI
Hasllat

Satislann Maliveti

Bagimsiz Denetim'den
Gegmis

Cari Dénem
01.01.-31.12.2017

Bagimsiz Denetim'den
Gegmis

Onceki Dénem
01.01.-31.12.2016

1015.757.257

662.155.887

58.487.503

BRUT KAR 106.241.557
Genel Yénetim Giderler i(-) L
Pazarlama Giderleri (-]
Fsas Faaliyetlerden Diger Gelirler 17667812 47.508.435
[sas Faaliyetlerden Diger Giclerler (-) tend
ESAS FAALIYET KARI 72261473 58.983.095
Yatirim Faalivetlerinden Gelirler 320.224 1.418.519
Yatirum Faaliyetierinden Giderler (-) L1
Ozkaynak Yantemiyle Degerlenen Yatinimlann Karlarindan (Zararianndan) (2.297.491) (581.581)
Paylar
7 FINANSMAN Gl[il:Ri ONCESI _s?\ALlYET KARI 70.253.766 48.659.807
Finansman Gelirleri 22.847 089 297,400.391
Finansman Giderleri (-)
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCES| KARI 68.035329 73722517
Strdurilen Faaliyetler Vergi Gelir/{Gideri)
-Dénem Vergl Gelir/(Gideri) (L6453 (42,07
-Ertelenmis Vergi Gelir/(Gideri) 6.377.610 2.214.217
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARi 69.767.808 91.348.663
DONEM KARI 69.767.808 71.348.663
Dénem Karinin (Zararnin) Dagilim
Kontrol Guict Olmavyan Paylar (268.617) 11.50%.662
Ana Ortaklik Paylar 70.036.425 59,835,001
Pay Basina Kazang
- Pay Bagina Kazang 0,64 0,54
0,64 0,54

- Sulandyflrmyis Pay, Bagina Kazang
b open

ima ¥ L R
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b-) Anel Telekom

Konsolide Finansal Durum Tablosy
ANEL TELEKOMUNIKASYON ELEKTRONIK SISTEMLERI SANAYI VE TICARET A.$. VE BAGLI ORTAKLIGI

31 ARALIK 2017 TARiHi ITIBARIYLA KONSOLIDE FINANSAL DURUM TABLOSU
(Tlim tutarlar, Tirk Liras) ("TL"} olarak géisterilmistir.)
Bagimsiz Denetim'den Gegmis
Cari Ddnem Onceki Dénem
31.12.2017 31.12.2016
VARLIKLAR

Dénen Varlikiar ) . 1.651.898 2.459.828
Nakit ve Nakit Benzerleri 732.819 1.099.635
Finansal Yatirimlar 7.922 6,505
Ticari Alacaklar 13.593 389.721
-lliskili Taraflardan Ticarl Alacaklar = 370.711
-lliskili Olmayan Taraflardan Ticarl Alacaklar 13.593 19.010
Diger Alacaklar 196,178 459,897
ligkili Taraflardan Diger Alacaklar 496.178 459,897
Aligkili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar . -
Stoklar 222961 288.157
Pesin Odenmis Giderler 3.955 22.472
Cari Dénem Vergisiyle igili Varliklar 378 -
Diger Dénen Varliklar 174,092 193.441

. Duran Varliklar 45.447.042 47.498.606
Finansal Yatirimlar & 125.000
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatinmlar 45,280,729 47180.787
Maddi Duran Varliklar 13.120 20.719
Macdldi Olmayan Duran Varliklar 152.630 171.231
Pesin Odenmis Giderler 177 511
Ertelenmis Vergi Va rli 386 358

TOPLAM VARLIKL AR ; 47,098,940 49.958.434




Cari Dénem Gegmis Donem

31.12.2017 31.12.2016
KAYNAKLAR
 Kisa Vadeli Yiikiimidfiikier s : 14.285.552 5.102.656
Ticari Borclar . ) . 7 19.746 147.027
-lliskili Taraflara Ticari Borclar 571 51.054
-iligkili Olmayan T araflara Ticari Borclar 29.175 95.973
Diger Borclar 26.102 326.735
-iliskili Taraflara D ifer Borclar 5 300.984
-iliskili Olmayan Tarzflara Diger Borclar 26.102 25.751
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatinmlardan Y kiirnltilGkler 135.947
Ertelenmis Gelirler - 3

Donem Kari Vergi Yiikimloliga - -

Kisa Vadeli Karsiliklar 4.093.757 4.628.891
Uzun Vadeli Yiktimltlikler ;

Diger Borclar 21.541 33.848
iligkili Olmayan Taraflara Diger Borclar 21.541 33.848

TOPLAM YUKUMLOLOKLER ek o el n ) R R e T

OZKAYNAKLAR 42,791,847 44.821.930
Ana Ortakhiga Ait Ozkaynakiar 42,791.844 44,821,928
50.000.000 50.000.000

Paylara [liskin Primler (iskontolar) 130.319 130,319
Kar veya Zararda Yeniden Simflanchriacak Birikmig Diger Kapsaml #

Gdenmis Sermaye

Gelirler (Giderler) Ba.24%
-Yabanci Para Cevrim Farklar - 89.747
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 1.286.260 1.286.260
-Yasal Yedekler 1.286,260 1.286.260
Diger Yedekler 6.698.160 6.698.160
Geemis Yillar Karlar veya Zararlar) (13.292.811) (11.797.711)
Net Dénem Kar veya Zarari (2.030.084) (1.584.847)

Kontrol Giicli Olmayan Paylar : E
TOPLAM KAYNAKLAR 47.098.940

2
'49,958.434
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Konsolide Karveya Zarar Tablosu

ANEL TELEKOMUNIKASYON ELEKTRONIK SISTEMLER] SANAYi VE TICARET A.S. VE BAGLI ORTAKLIGH
01 OCAK - 31 ARALIK 2017 TARIHINDE SONA EREN YILA AT KONSOLIDE KAR VEYA ZARAR TABLOSU

Bagimsiz Denetim'den  Bagimsiz Denetim'den

Gegmis Gegmis
Cari Dénem Onceki Dénem
¢1.01.-31,12.2017 01.01-31.12,2016
KAR VEYA ZARAR KISMI
Hasilat 29.541 49.982
Satislarin Maliveti b3 368, E40)
BRUT KAR/(ZARAR) (44.799) {318.864)
Genel Yonetim Giderleri (-) (546.417) (67987
Esas Faalivetlerden Diger Gelirler 931.935 1416.255
fsas Faalivetlerden Diger Giderler ()
ESAS FAALIYET KARI/(ZARARI) 33,835 (1.070.461)
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 4574 259.674
Yatirim Fazlivetlerinden Giderler (-) RIESEED Gl
Szk‘avnak Yontemiyle Degerlenen Yatirimlarin Karlanindan (Zararlarindan) (2.026,005) (750.717)
Aylar
FINANSMAN GELIRI GIDERI ONCESI FAALIYET KARI / (ZARARI) (2.122.596) (1.710.050)
Finansman Gelirleri 148.760 367.382
Finansman Gicerleri |-) S 15, ik 248
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCES] KARI/(ZARARI) (2.030.111) (1.582.911)
-Donem Vergi Gelir/(Gideri)
-Ertelenmis Verg Gelir/{Gideri)
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARIAZARARI) (2.030.083) {1.584.848)
DONEM KARI (ZARAR) (2.030.083) (1.582.848)
Cénem Karinin (Zarannin) Dagilimi
Kontrol Gicii Olmayan Paylar 1 (1)
Ana Ortaklik Paylan (2.030.084) (1.584.847)
Pay Bagina Kazang
- Surdirtlen Faaliyetlerden Pay Bagina Kazang (0,0406) (0,0317)
- Sulandiriimis Pay Basina Kazang (0,04086) {0,0317)
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7. RISK FAKTORLERI

7.1. Devralan $irkete ve Faaliyetierine iliskin Riskler:

a) Sermaye Risk Yénetimi

Anel Elektrik, sermaye yénetiminde bir yandan faaliyetlerinin stirekliligini saglamaya caligirken diger
yandan da borg ve &ézkaynak dengesini en verimli sekilde kullanarak sermayesini korumayi
hedeflemektedir. Sirketin sermaye yapisi borclar, nakit ve nakit benzerleri ve sirasiyla édenmis
sermaye, paylara iliskin primler/iskontolar, yeniden degerleme élciim kazang ve kayiplari, yabanci
para cevrim farklari, tanimlanmis fayda planlari yeniden &lgiim kazanc / kayiplar, kardan ayrilan
kisitlanmis yedekler ile gegmisyil kar / (zararlari)'ni da iceren zkaynak kalemlerinden olusmaktadir,

Sirketin sermaye maliyeti ile birlikte her bir sermaye sinifiyla iliskilendirilen riskler Sirket Yonetimi
tarafindan degerlendiriimektedir. Sirket Yénetimi degerlendirmelerine dayanarak sermaye yapisini
yeni borg edinilmesiveya mevcut olan borcun geri ddenmesiyle oldugu kadar temettil de meleri ve
yeni hisse ihract yoluyla dengede tutulmasi amaclanmaktadir.

$irket sermayesini net finansal borg/toplam 6zkaynak oranini kullanarak izler. Bu oran net finansal
borcun toplam Gzkaynaga bé linmesiyle bulunur. Net finansal borg, nakit ve nakit benzeri degerlerin

toplam finansal borg tutarindan diisiilmesiyle hesaplanir.

31 Aralik 2017 ve 31 Aralik 2016 tarihleri itibariyle net finansal bore / toplam ozkaynak orani
asagidaki gibidir:

Net Finansal Borg / Toplam Ozkaynak Oram Tablosu

__ 31.12.2017 31.12.2016

Toplam Finansal Borg 48.554.374 166.331.584

Eksi: Nakit we Nakit Benzeri Degerler . (56.097.860) (31.689.004)
Net Finansal Borg ‘ (7.543.486) 134.642.580

Toplam Ozkaynak 391,304,384 322.255.691

Net Finansal Borg / Ozkaynak Orani ' (0,019) 0,418

Sirketin cari dénem sermaye risk yonetimi stratejisi, &nceki dénemlere gore farkliik arz
etmemektedir,

b) Finansal Risk Faktdrleri
Sirket faaliyetlerinedeniyle piyasa riski, kredi riski ve likidite riskine maruz kalmaktadr. Sirketin risk

yonetimi programi genel olarak mali piyasalardaki belirsizligin, sirket finansal performanst Uzerinde
olusabilecek olumsuz etkilerinin minimize edilmesi tizerine odaklanmaktadir.
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b.1) Likidite Riski

Likidite riski ydnetimi ile ilgili esas sorumluluk, Yonetim Kurulu'na aittir. Yonetim Kurulu, Sirket
yonetiminin kisa, orta ve uzun vadeli fonlama ve likidite gereklilikleri icin, uygun bir likidite riski
y&netimi cercevesi olusturmustur. Grup, likidite riskini tahmini ve fiili nakit akimlarini diizenli olarak
takip etmek ve finansal varlik ve ylkiimlultklerin vadelerinin eglestirilmesi yoluyla yeterli fonlarin
ve borglanma rezervinin devamini saglamak suretiyle yonetir,

Asagidaki tablo, Sirket'in tlirev niteliginde olmayan finansal yukimlillklerinin vade dagilimini
gostermektedir, Tlrev olmayan finansal yikimltlikler iskonto edilmeden ve 6demesi gereken en
erken tarihler esas alinarak hazirlanmistir. S6z kenusu yikimlilikler (zerinden édenecek faizler
asagidaki tabloya dahil edilmistir.

Likidite riskine iliskin tablo asagida yer almaktadir:

31.12.2017 Tarihi itibariyle Likidite Riski Tablosu (TL)
: Sozlesme ;
' E - uyarinca nakit ‘ .
SOZLESME UYARINCA . Defter cikislar toplam: 3 aydan kisa {l)  3-12ay 1-Syilarasi 5yildan  Vadesiz
VADELER . - Degeri | (stallHieV) arasi (1) (m) uzun (V)

Tiirev Olmayan Finansal
Yiiktimltiltikler 12 69.819.703

280.814.847 180.301.038 70.066.726 17.080.514 13.366.569

Banka Kredileri 5 48.554.374  59.078.854 23.852.266 5.500.263 16.359.756 13.366.569
Ticari Bu_rglar 15.440.133 215,910,797  151.344.334 64.566.463 -
Diger Borglar 5.825.196 5.825.196 5.104.438 - 720,758

b.2) Kredi Riski

Taraflarindan birinin sézlesmeye baglh ylakimlUlGginl yerine getirememesi nedeniyle Sirket'e
finansal bir kayip olusturmasi riski, kredi riski olarak tanimlanir. Sirket, islemlerini yalnizca kredi
glvenirliligi olan taraflarla gergeklestirme ve mimkiin oldugu durumlarda, yeterli teminat elde
etme vyoluyla kredi riskini azaltmaya calismaktadir. Sirket’in maruz kaldigi kredi riskleri ve
musterilerin kre di dereceleri devamli olarak izlenmektedir.

Ticari alacaklar, genelde degisik sektdr ve cografi alanlara toplanmis, cok sayidaki musteriyi
kapsamaktadir, Miisterilerin ticari alacak bakiyeleri tizerinden siirekli olarak kredi degerlendirmeleri
va ptlmaktadir,

SEM
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31.12.2017 Tarihli Kredi Riski Tablosu (TL)
: . Alb;a!ﬂir S 3 ‘Nakit ve

" TicariAlacaklar |  DigerAlacaklar |  Nakit |
: _Benzerleri | _.

S R o e e e

o A ' i | ingaat, Taahhiit
Mligkili Higkili Digei Taref Bankalardaki

b ;

| Diger Taraf ‘veya Hizmet

- Taraf | : Taraf Mevduat stzlesmelerinden:
; Alacaklar
Raporlama tarihi itibariyle

maruz kalinan azami kredi riski

(A+B+C+D) (1) 706,169 277.451.679 11.162.032 12.994.899 55.807.850 158.546.300
- Azami riskin teminat, vs ile
glivence altina alinrig kismi - 95.933.653 = - -

A. Vadesl gecmemis yada deger

diisiiklGgline ugramamis

finansal varliklarin n et defter

degeri {2) 501.394 171,347,595 11,162.032 12.994.899  55.807.850 158,546.300
B, Vadesi gecmis ancak deger

disilikligiine ugramamis

varliklarn net defter degeri 204775  10.170.431 - - - s
C. Deger disUklGgine ugramis

varliklanin net defter degerleri

(3) 8 = - - -

- Vadesi gecmis (brit defter

degeri) - 3.832.786 - 933.856 -

- Deger distkiGga (-) . {3.832.786) - (023.856) -

- Net degerin teminat vs ile

glivence altina alinmus kismi - - - : - -
- Vadesi gegmemis [ briit defter

degeri) - - - - - -
- Deger distkltgi (-) . - R B B R
- Net degerin teminat vs ile

glivence altina alinms kismi - - - - - =
D. Finansal durum tablosu disi

kredi riski igeren unsurlar s - - - - -

b.3) Kur Riski YSnetimi

Yabanci para cinsinden islemler, kur riskinin olusmasina sebebiyet vermektedir. Bu riskler, déviz
pozisyonunun a naliz edilmesi ile takip edilmekte ve sinirlandiriimaktadir.
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Sirketin, yabanci para cinsinden parasal ve parasal olmayan varliklarinin ve yikiamliltklerinin
bilanco tarihi itibariyle dagilimi asagidaki gibidir:

Déviz Pozisyonu Tablosu —31,12.2017

L ) DOVIZ POZISYONU TABLOSU
31,12.2017
ingiliz BAE isvigre
| TL Karsiig ABD Dolart Avio Sterlini Dirherni Frangi BGN
1. Ticari Alacaklar 30.124.921|  7.597.502 225.081 . . -
2. Parasal Finansal Varhklar ‘
19424169 | 4.143.156 133,141 6.901
S o -
Al 13.084.424 | 1.741547|  1.442.915 s s : :
4. Dénen Varliklar (1+2+3) - ' o
62.633.514 | 13.482205|  2.601.137 6.801 .
9 Taplamearikian ) 62.633.514 | 13482205  2.601.137 6.801 :
6. Ticari Borglar 63512.846 | 11.936.821| 2690029 | 474772 | 3.826.403
7. Finansal Y(kamiulokler £.357.977 il 1,447,251 - - - 794..000
8, Parasal Olmayan Dig T ‘ - -
el it 21860433 | 3.862.704|  1.602.500 14.167 o
9 Ki-s_g_\;adeliYukUm\Uklef ) o o o ) T
(6+7+8) 93.731.206 | 15.799.575 5.739.780 | 474772 | 3.826.403 | 14.167|  794.000
LO FViFIaHSHI Yukomialakler o o T T
16.988.920 - . . : | 7.400.000
11. Uzun Vadeli Yokamlakler T |
(10) 16.988.920 = 5 = " | 7.400.000
12. Toplam YukdamlilOkler o ]
(9111 110.720.126 | 15.799.525|  5.739.780 | 474.772| 3.826.403| 14.167| 8.194.000
| 13. Net Yabanci Para Varlik/ | i |
(Yukamldluk) Pozisyonu (5-
12)
B (48.086.612) | (2.317.320)| (3.138.643) | (467.971) | (3.826.403) | (14.167) | (8.194.000) |
14. Parasal Kalemler Net
Yabanc Para Varhk/
YOk} Pozisgen | (5.922.678)|  4.143.156|  (614.110) 6.801 | (3.826.403) | (14.167) | (8.194.000)

Sirket, baglica ABD Dolari, Avro, ingiliz Sterlini, BAE Dirhemi, isvigre Frangi ve Bulgaristan Levasi
cinsinden kur riskine maruz kalmaktadir.

Asagidaki tablo Grup’un ABD Dolari, Avro, ingiliz Sterlini, BAE Dirhemi, Isvigre Frangi ve Bulgaristan
Levasi kurlarindaki %10’luk artisa ve azalisa olan duyarlihgini géstermektedir. %10'luk oran, Ust
duzey yoneticilere Sirket iginde kur riskinin raporlanmasi sirasinda kullanilan oran olup, s&z konusu
oran yonetimin ddviz kurlarinda bekledigi olasi degisikligi ifade etmektedir. Duyarlilik analizi sadece
yilsonundaki agk yabanci para cinsinden parasal kalemleri kapsar ve soz konusu kalemlerin
yilsonundaki %10’luk kur degisiminin etkilerini g&sterir. Pozitif deger, kar/zararda ve diger dzkaynak
kalemlerindeki artisi ifade eder.




Doviz Kuru Duyarlilik Analizi Tablosu — 31.12.2017

) ) i Dbviz Kuru Duyarlilik Analizi Tablosu
S 31.12.2017

Kar/Zarar  Ozkaynaklar
Yabanc paranin | Yabanci paranin | Yabanc paranin | Yabano paranin
deger kazanmas | defer kaybelmesi defer kazanmas | defier kaybetrnes

ABD Delan’nin TL karsisinda % 10 degismesi halinde:

| 1- ABD Dolari net varlik/ytkamlilud | (874.070) 874,070

2= ABD Dolary riskinden korunan kisim (- - ]
3- ABD Dolari Net £tki (142) - 1 (874.070) 874070
Euro'nun TL karsisinda % 10 degismesi halinde:
4- Avro net varlik/ydkamluligo jf (1.417.254) 1.417.254 o -
2 Avroriskinden korunankisim() . : . . -
6- Avro Net Etki (4+5) o i (1.417.254) 1.417.254 -]

ingiliz Sterlini'nin TL karsisinda % 10 degismesi halinde:
g a 1ol

7 Ingiliz Sterlini net varlik/yGkamicioga - (237.743) | 237.743
8- Ingiliz Sterlini riskinden korunan kisim (-) o ol o .

9- Ingiliz Sterlini Net Etki (7+8) - (237.743) 237.743

_BAE Dirhemi'nin TL kargisinda % 10 degismesi halinde:

10- BAL Dirhemi net var hik/ydkdml ol g L (392.954) 392,954 - . -
| L1 BAE Dirhemi riskinden korunan kisim () | e - -
12 BAE Dirhemi Net Etki (10+11) : (392,954} | 382954 | S

R B Isvigre Frangrnin T1 karstsinda % 10 degismesi halinde:
| 13- lsvigre Frangi net variik/ykim!l Ggi 1 (5461) 5.461 ] =

14- fsvigre Frangi riskinden korunan
ksim () o - . =
15- Isvigre Frangi Net ftki (13+14) (5.461) 5.461

~ BGN'nin TL karsis nda % 10 degismesi halinde:

16- BGN net varllk/yl'jkwnll]lt{g@ - (1.881.1?9} - 1.881.1779777 -
17- BGN riskinden korunan
kisim {-)

- -
(1.881.179)|  1.881.179 E:

18- BGN Net Etki (16-+17) -
BPLAM (3+6+9+12+-15+18) - {4.808661) 4.808.661

7.2. Devralan §irketin icinde Bulundupu Sektére lliskin Riskler:

Devralan sirket taahhiit sektériinde elektrik ve elektomekanik tageronu olarak faaliyet
gostermektedir. Bu sektérde yer alan Snemli riskler asagida siralanmaktadir:

- Sektorde yapilan bircok sozlesme gecikmelere kars miueyyideler 6ngérmektedir,

Dolayisiy la taahhiit edilen tasarim ve insaatin zamaninda sonuclandirilamamasina yol

acabilecek hatali tasarim kaynakh sorunlar, cihaz, malzeme is glicl tedarik sopynlari ve is
ucyi veri mliligi diisiisleri dnemli bir risk olarak karsimiza cikmaktadir.
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- Yapilaniglerin yillara sari olmasi en énemli girdiler olan is glicii ve malzeme kalemlerinde
beklenmeyen fiyat artislarini dnemli bir risk kalemi haline getirmektedir.

- Isin tamamlanmasinin ardindan isverenin parasal yikiimliltklerini karsilamamas likidite
riskine neden olabilmektedir.

- Mducbir Sebepler (sel, deprem, agiri iklim kogullari vs.).

- Genel gider bitcelerinin dngdrilemeyen kosullar nedeniyle asiimasi

7.3. Devrolan Sirkete ve Faaliyetlerine iligkin Riskler:

Devrolan Sirket Anel Telekom, sadece bir sirkete istirak etmek faaliyeti diginda bagka bir
faaliveti bulunmadigi icin faaliyetlerden kaynaklanan herhangi bir riski bulunmamaktadir.

a) Sermaye Risk Yénetimi

Sirketin sermaye yapisi, nakit ve nakit benzerleri ve sirasiyla édenmis sermavye, diger yedekler,
paylara iliskin primler/iskontolar, kardan ayrilan kisitlanmis yedekler ile gecmis yil kar / (zararlari)'ns
da iceren ozkaynak kalemlerinden olusmaktadir.

Sirketin sermaye maliyeti ile birlikte her bir sermaye sinifiyla iliskilendirilen riskler Sirket Yonetimi
tarafindan degerlendirilir.

Sirket, sermayeyi net finansal barg/toplam dzkaynak oranini kullanarak izler. Bu oran net finansal
borcun toplam &zkaynaga bo linmesiyle bulunur. Net finansal borg, nakit ve nakit benzeri degerlerin
toplam finansal borg tutarindan diisiilmesiyle hesaplanir.

31 Aralik 2017 ve 31 Aralik 2016 tarihleri itibariyle net borg / toplam dzkaynak orani asagidaki gibidir:
Net Finansal Borg / Toplam Ozkaynak Orani Tablosu (TL)

| 31.12.2017 31.12.2016

Toplam Finansal Borg ‘ - -

Eksi: Nakit ve Nakit Benzeri Degerler ‘ (732.819) (1.099.635)
Net Finansal Borg (732.819) (1.099.635)

Toplam Ozkaynak 42.791.847 44.,821.930

Net Finansal Borg / Ozsermaye Orani ‘ (0,017) (0,025)

Sirket'in cari dénem sermaye risk ydnetimi stratejisi, onceki donemlere gére farkhlk arz
etmemektedir.

b) Finansal Risk Fakt&rleri
Sirket faalivetleri nedeniyle likidite riski ve kredi riskine maruz kalmaktadir. Sirketin risk yonetimi

programi genel olarak mali piyasalardaki belirsizligin, sirket finansal performansi Uzerinde
olusabilecek olumsuz etkilerinin minimize edilmesi lizerine odaklanmaktadir.
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