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OZEL BAGIMSIZ DENETCI RAPORU
Investco Holding A.S. Genel Kurulu'na
1. Goriis

Investco Holding A.$. nin (“Sirket”) 31 Aralik 2021, 2020 ve 2019 tarihli finansal durum tablolar ile ayni
tarihte sona eren hesap donemlerine ait; kar veya zarar ve diger kapsamli gelir tablolari, 6zkaynaklar
degisim tablolar1 ve nakit akig tablolari ile 6nemli muhasebe politikalarinin 6zeti de dahil olmak iizere
finansal tablo dipnotlarindan olugan finansal tablolarini denetlemis bulunuyoruz.

Goriisiimiize gore, ilisikteki finansal tablolar Sirket’in 31 Aralik 2021, 2020 ve 2019 tarihleri itibariyla
finansal durumunu ve aym tarihte sona eren hesap dénemine ait finansal performansim ve nakit akiglarini
Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlarina (“TFRS’lere”) uygun olarak tiim 6nemli yonleriyle gercege
uygun bir bigimde sunmaktadir.

2. Goriisiin Dayanagi

Yaptigimiz bagimsiz denetim, Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlar1 Kurumu (“KGK”)
tarafindan yayimlanan Tiirkiye Denetim Standartlari’nin bir par¢asi olan Bagimsiz Denetim
Standartlari’na (“BDS’lere”) uygun olarak yiiriitlilmiistiir. Bu standartlar kapsamindaki
sorumluluklarimiz, raporumuzun “Bagimsiz Denetcinin Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimine fligkin
Sorumluluklar1” boliimiinde ayrintili bir sekilde agiklanmistir. KGK tarafindan yayimlanan Bagimsiz
Denetgiler i¢in Etik Kurallar (Bagimsizhik Standartlar1 Dahil) (“Etik Kurallar”) ile finansal tablolarin
bagimsiz denetimiyle ilgili mevzuatta yer alan etik hiikiimlere uygun olarak Sirket’ten bagimsiz
oldugumuzu beyan ederiz. Etik Kurallar ve mevzuat kapsamindaki etige iligkin diger sorumluluklar da
tarafimizca yerine getirilmistir. Bagimsiz denetim sirasinda elde ettigimiz bagimsiz denetim kanitlarinin,
goriiglimiiziin olugturulmasi icin yeterli ve uygun bir dayanak olusturduguna inaniyoruz.

3.  Dikkat Cekilen Husus

Enflasyon muhasebesi uygulamasindaki belirsizligin anlatildig1 Not 23’e dikkatinizi ¢ekeriz. Ancak bu
husus, tarafimizca verilen goriisii etkilememektedir.

4. Kilit Denetim Konular:

Kilit denetim konulari, mesleki muhakememize gore cari doneme ait finansal tablolarin bagimsiz
denetiminde en ¢ok 6nem arz eden konulardir. Kilit denetim konulari, bir biitiin olarak finansal tablolarin
bagimsiz denetimi ¢ercevesinde ve finansal tablolara iligkin goriisiimiiziin olusturulmasinda ele almmig
olup, bu konular hakkinda ayr bir goriis bildirmiyoruz.

PwC Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Miigavirlik 4 S.
BJK Plaza, Siilevman Seba Caddesi No 48 B Blok Kat.9 Akaretler Begikiag 34357 Istanbul-Turkey
T: 490212 326 6060, I: -90 212 326 6050, www.pwc.com.tr Mersis Numaranuz: 0-1460-0224-0500015



.

]
Kilit denetim konular1 - : D?netiindi konunun nasil ele andign
Finansal yatimmlarin gercgege uygun Borsada iglem goren finansal yatirimlar igin elde
degerinin belirlenmesi i¢in yapilan bulanan hisse adedi ve donem sonu itibariyle borsa
degerleme calismalar kapanis degerini teyit ettik.

Sirket, Not 1’de anlatildig lizere 1 Ocak 2021 tarihi  [Diger yatirimlar igin, calismay: gergeklestiren

itibariyle yatirim igletmesi olarak degerlendirilmeye |degerleme sirketlerinin teknik yeterliligi ve

baslanmig ve bagl ortakliklarinin konsolide edilmesi |bagimsizhigim degerlendirdik.

durdurulmustur. Tiim finansal yatirimlar gercege

luygun degerinden muhasebelestirilmigtir. Dipnot  |S6z konusu degerleme ¢aligmalarinda farkli

[24’te detaylar goriilebilecegi iizere, Sirket'in 31 yontemlere gore hesaplanan degerler

\Aralik 2021, 2020 ve 2019 itibariyla kisa vadeli agirhklandirlarak rayic degerleri hesaplanmigtir.

olarak siniflandirilan sirasiyla 186 milyon TL, 679  |Sirket yonetimi tarafindan kullanilan varsayimlarin

milyon TL ve 397 milyon TL ve uzun vadeli olarak  |ve yontemlerin degerlendirilmesinde ve degerleme

siniflandirilan sirasiyla 2.375 milyon TL, 21 milyon |sirketinin ¢aligmalarinin kontroliinde PwC Tiirkiye
L ve 18 milyon TL tutarlarinda borsada iglem goren |biinyesinde yer alan degerleme uzmanlarinin

ve gormeyen hisselerden olugan finansal yatirimlar [gériiglerinden faydalandik. Yonetim tarafindan

bulunmakta ve bu yatirimlar gercege uygun kullamlan iskonto ve nihai biliyiime oranlart ile
degerlerinden muhasebelestirilmektedir. dizayn edilen modellerin teknik ve teorik
kontrollerini degerleme uzmanlarimizin yardimi ile
Borsada islem goren finansal yatirimlar diginda yaptik. Kullanilan nihai biiyiime oranlarinin makul |
kalan yatirimlarin gercege uygun degerlerinin lolup olmadigin1 makroekonomik verileri ile |
belirlenmesinde, net aktif deger, emsal deger ve [karsilastirilarak degerlendirdik. iskonto oranimin '
indirgenmis nakit akim degerleme teknikleri [kabul edilebilir araliklarda oldugunun kontrolii i¢in,
kullanilmaktadir. Agirlikli ortalama sermaye [degerleme konusu sirket 6zelinde ve aym sektérde
maliyeti, nihai bityiime orani, benzer sirketlerin iyer alan halka agik diger sirketlerin verileri ile

:FAVOK carpanlar, likidite iskontosu, iiretim miktari|karsilastirma yaptik. Varsayimlarin kullanilabilir
e elektrik satis fiyatlar1 tahminleri kullanilmigtir.  |jarahiklarda oldugunu degerlendirdik.

Bu tahminlerde gergeklesecek degigiklikler finansal
ttablolarda degisiklige sebep olacaktir. Borsada iglem |(lalismalara temel olan, nakit {ireten birimler i¢in

igoren finansal yatinimlar ise elde bulanan hisse hazirlanmis projeksiyonlari, ilgili nakit {ireten
ladedinin dénem sonu itibariyle borsa kapanig degeri |birimin gegmisteki finansal performansi ile
ile carpilmasi ile degerlenmisgtir, karsilagstirarak degerlendirdik ve 6niimiizdeki
| déneme iligkin tahminlerin gerceklesme
Konunun etkisinin finansal tablolar igin tutarsal olasihiklarim sorguladik.

olarak 6nemli bir seviyede olmasi, tahminlerin
kullanilmasi ve hesaplamalarin kontrol edilebilmesi |Degerleme sirketinin hazirladiklarina ilaveten

licin uzmanlarin kullanilmasinin gerekliliginden uyguladignmz duyarhilik analizleri ile gercege uygun |
dolay1, bu konu kilit denetim konusu olarak deger caligmalarinin tutarsal olarak ne kadar hassas
degerlendirilmistir. oldugunu degerlendirdik.

Gergege uygun deger hesaplamalarinin
matematiksel dogrulugunu kontrol ettik.

Gerekli dipnot agiklamalarinin yeterliligini TFRS
|kapsaminda degerlendirdik.
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5. YoOnetimin ve Ust Yonetimden Sorumlu Olanlarm Finansal Tablolara iliskin
Sorumluluklari

Sirket yonetimi; finansal tablolarin TFRS’lere uygun olarak hazirlanmasindan, gergege uygun bir bigimde
sunumundan ve hata veya hile kaynakli 6nemli yanlislik icermeyecek sekilde hazirlanmasi igin gerekli
gordiigii i¢ kontrolden sorumludur.

Finansal tablolar1 hazirlarken yonetim; Sirket’in siirekliligini devam ettirme kabiliyetinin
degerlendirilmesinden, gerektiginde siireklilikle ilgili hususlar agiklamaktan ve Sirket'i tasfiye etme ya da
ticari faaliyeti sona erdirme niyeti ya da mecburiyeti bulunmadigs siirece igletmenin siirekliligi esasini
kullanmaktan sorumludur.

Ust yonetimden sorumlu olanlar, Sirket'in finansal raporlama siirecinin gézetiminden sorumludur.
6. Bagimsiz Denetcinin Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimine iliskin Sorumluluklar:
Bir bagimsiz denetimde, biz bagimsiz denetgilerin sorumluluklar: gunlardir:

Amacimiz, bir biit{in olarak finansal tablolarin hata veya hile kaynakli 6nemli yanlighk icerip icermedigine
iliskin makul giivence elde etmek ve goriisiimiizii iceren bir bagimsiz denet¢i raporu diizenlemektir.
BDS’lere uygun olarak yiiriitiilen bir bagimsiz denetim sonucunda verilen makul giivence; yitksek bir
glivence seviyesidir ancak, var olan 6nemli bir yanlighigin her zaman tespit edilecegini garanti etmez.
Yanhgliklar hata veya hile kaynakl olabilir, Yanlighklarin, tek bagina veya toplu olarak, finansal tablo
kullanicilarinin bu tablolara istinaden alacaklar1 ekonomik kararlarn etkilemesi makul dl¢iide bekleniyorsa
bu yanligliklar 6nemli olarak kabul edilir.

BDS’lere uygun olarak yiiriitiilen bagimsiz denetimin geregi olarak, bagimsiz denetim boyunca mesleki
muhakememizi kullanmakta ve mesleki siipheciligimizi siirdiirmekteyiz. Tarafimizca ayrica:

Finansal tablolardaki hata veya hile kaynakli “6nemli yanlighik” riskleri belirlenmekte ve
degerlendirilmekte; bu risklere karsilik veren denetim prosediirleri tasarlanmakta ve uygulanmakta
ve goriigiimiize dayanak tegkil edecek yeterli ve uygun denetim kanit elde edilmektedir. Hile;
muvazaa, sahtekarlik, kasitl ihmal, gercege aykir1 beyan veya i¢ kontrol ihlali fiillerini
icerebildiginden, hile kaynakli 6nemli bir yanliglig1 tespit edememe riski, hata kaynakli 6nemli bir
yanliglig1 tespit edememe riskinden yiiksektir.

Sirket’in i¢ kontrol{iniin etkinligine iligkin bir goriis bildirmek amaciyla degil ama duruma uygun
denetim prosediirlerini tasarlamak amaciyla denetimle ilgili i¢ kontrol degerlendirilmektedir.

Yénetim tarafindan kullanilan muhasebe politikalarinin uygunlugu ile yapilan muhasebe tahminleri
ile ilgili agiklamalarin makul olup olmadig1 degerlendirilmektedir.



Elde edilen denetim kanitlarina dayanarak Sirket’in siirekliligini devam ettirme kabiliyetine iligkin
ciddi siiphe olusturabilecek olay veya sartlarla ilgili onemli bir belirsizligin mevcut olup olmadig:
hakkinda ve yonetimin igletmenin siirekliligi esasim kullanmasinin uygunlugu hakkinda sonuca
varilmaktadir. Onemli bir belirsizligin mevcut oldugu sonucuna varmamz hélinde, raporumuzda,
finansal tablolardaki ilgili agiklamalara dikkat cekmemiz ya da bu agiklamalarin yetersiz olmasi
durumunda olumlu gériis diginda bir goriis vermemiz gerekmektedir. Vardigimiz sonuglar, bagimsiz
denetci raporu tarihine kadar elde edilen denetim kanitlarina dayanmaktadir. Bununla birlikte,
gelecekteki olay veya sartlar Sirket’in siirekliligini sona erdirebilir.

Finansal tablolarin aciklamalar dahil olmak iizere, genel sunumu, yapisi ve icerigi ile bu tablolarin,
temelini olusturan islem ve olaylar1 ger¢ege uygun sunumu saglayacak sekilde yansitip yansitmadig
degerlendirilmektedir.

Diger hususlarin yani sira, denetim sirasinda tespit ettigimiz 6nemli i¢ kontrol eksiklikleri dahil olmak
iizere, bagimsiz denetimin planlanan kapsami ve zamanlamasi ile 6nemli denetim bulgularin: iist
yonetimden sorumlu olanlara bildirmekteyiz.

Bagimsizhiga iligkin etik hiikiimlere uygunluk sagladigimiz {ist yonetimden sorumlu olanlara bildirmig
bulunmaktayiz. Ayrica bagimsizhk tizerinde etkisi oldugu diisiiniilebilecek tiim iliskiler ve diger hususlar
ile varsa, tehditleri ortadan kaldirmak amaciyla atilan adimlar ile alinan 6nlemleri iist yonetimden
sorumlu olanlara iletmig bulunmaktayz.

Ust yonetimden sorumlu olanlara bildirilen konular arasindan, cari déneme ait finansal tablolarin
bagimsiz denetiminde en gok 6nem arz eden konular: yani kilit denetim konularim belirlemekteyiz.
Mevzuatin konunun kamuya aciklanmasina izin vermedigi durumlarda veya konuyu kamuya agiklamanin
doguracag olumsuz sonuglarin, kamuya agiklamanin doguracag: kamu yararini agsacaginin makul sekilde
beklendigi oldukea istisnai durumlarda, ilgili hususun bagimsiz denet¢i raporumuzda bildirilmemesine
karar verebiliriz.

PwC Bagzimsiz Denetim ve
Sepbest Muhisebeci Mali Miisavirlik A.S.

"Mert Tiiten, SMMM
SBey \1"1_1'I'| I Denetgi

I[stanbul, 13 Ocak 2022
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INVESTCO HOLDING A.S.

OZEL BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS

31 ARALIK 2021, 2020 ve 2019 TARIHLI FINANSAL DURUM TABLOLARI

(Tim tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Lirast (“TL”) olarak gosterilmistir.)

Cari Dénem Onceki Donem Onceki Donem

Dipnot 31 Aralhik 31 Aralik 31 Aralik

VARLIKLAR Referanslari 2021 2020 2019
Doénen Varhklar 209.928.029  766.195.909  471.936.025
Nakit ve nakit benzerleri 28 22.830.466 60.515.708 40.873.496
Finansal yatinnmlar 24 186.088.636  678.840.646  396.940.928
Ticari alacaklar 6 - 10.339.003 20.681.171
- lliskili taraflardan ticari alacaklar 4 - 213.685 290.539

- lliskili olmayan taraflardan ticari alacaklar - 10.125.318 20.390.632
Diger alacaklar 8 - 863.706 1.451.789
- Lliskili olmayan taraflardan diger alacaklar - 863.706 1.451.789
Stoklar 9 - 10.445.915 7.054.354
Pesin 6denmis giderler 7 2.743 167.470 82.336
Diger donen varliklar 14 1.006.184 5.023.461 4.851.951
Duran Varhklar 2.389.276.533  208.694.831  124.075.087
Diger alacaklar 8 181.685 808.621 596.028
- [liskili olmayan taraflardan diger alacaklar 8 181.685 808.621 596.028
Finansal yatirimlar 24 2.373.804.862 21.441.260 18.027.660
Ozkaynak yontemiyle degerlenen yatirimlar 3 - 15.979.732 8.434.186
Yatirim amagli gayrimenkuller 13 5.084.700 22.125.000 18.900.000
Maddi duran varliklar 11 10.182.200  141.664.786 71.302.159
Maddi olmayan duran varliklar 12 11.259 121.620 108.422
Pesin 6denmis giderler 7 11.827 96.829 105.684
Ertelenen vergi varligi 23 - 4.228.704 3.780.379
Diger duran varliklar 14 - 2.228.279 2.820.569
TOPLAM VARLIKLAR 2.599.204.562  974.890.740  596.011.112

Takip eden dipnotlar finansal tablolarin tamamlayici pargasini olustururlar.
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INVESTCO HOLDING A.S.

OZEL BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS

31 ARALIK 2021, 2020 ve 2019 TARIHLI FINANSAL DURUM TABLOLARI

(Tim tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Lirast (“TL”) olarak gosterilmistir.)

Cari Donem Onceki Donem Onceki Donem

Dipnot 31 Arahk 31 Arahk 31 Arahk
KAYNAKLAR Referanslar: 2021 2020 2019
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 24.765.690  107.289.951 55.767.291
Kisa vadeli bor¢lanmalar 24 - 313.005 397.793
Uzun vadeli bor¢lanmalarin kisa vadeli kisimlari 24 - 8.718.309 29.589.623
Ticari borglar 6 238.668 4.227.723 11.287.989
- [liskili olmayan taraflara ticari bor¢lar 238.668 4.227.723 11.287.989
Calisanlara saglanan faydalar
kapsaminda borglar 15 25.133 297.042 466.176
Diger borglar 8 - 85.540.864 10.492.054
- Iliskili taraflara diger bor¢lar 4 - 84.935.700 9.711.500
- Lliskili olmayan taraflara diger bor¢lar - 605.164 780.554
Donem kari vergi yiikimliligi 23 24.404.729 5.082.838 398.699
Kisa vadeli karsiliklar - 453.253 427.331
- Calisanlara saglanan faydalara iligkin kisa
vadeli karsiliklar 15 - 453.253 427.331
Diger kisa vadeli yiikiimliiliikler 14 97.160 2.656.917 2.707.626
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 116.335.454 88.435.567 38.869.468
Uzun vadeli bor¢lanmalar 24 - 46.023.646 21.909.640
Diger borglar - 510.981 -
Uzun vadeli karsiliklar 52.547 2.098.235 1.373.033
- Calisanlara saglanan faydalara
iliskin uzun vadeli karsiliklar 15 52.547 2.098.235 1.373.033
Ertelenmis vergi yiikimliiligi 23 116.282.907 39.802.705 15.586.795
OZKAYNAKLAR 2.458.103.418  779.165.222  501.374.353
Ana Ortakhiga Ait Ozkaynaklar 2.458.103.418 501.889.920  311.790.864
Odenmis sermaye 16 150.000.000  150.000.000 45.000.000
Paylara iliskin primler 16 - 8.593.378 9.753.306
Kar veya zararda yeniden siniflandirilmayacak
birikmis diger kapsamli gelirler veya giderler ) 12.902.033 11.032.027
Maddi duran varlik yeniden degerleme artiglar ) 12.902.033 11.032.027
Kardan ayrilan kisitlanmig yedekler 16 1.260.293 5.711.417 4.678.307
Diger yedekler 16 - 20.756.553 20.338.936
Gegmis yillar karlari 627.904.929  157.574.162  166.359.877
Doénem net kari 1.678.938.196  146.352.377 54.628.411
Kontrol giicii olmayan paylar - 277.275.302  189.583.489
TOPLAM KAYNAKLAR 2.599.204.562  974.890.740  596.011.112

Takip eden dipnotlar finansal tablolarin tamamlayici pargasini olustururlar.
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INVESTCO HOLDING A.S.

OZEL BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 1 OCAK-31 ARALIK 2021, 2020 ve 2019
DONEMLERINE AT KAR VEYA ZARAR VE DIGER KAPSAMLI GELIR TABLOLARI

(Tiim tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (TL) olarak gosterilmistir)

Cari Dénem Onceki Dénem Onceki Dénem

1 Ocak- 1 Ocak- 1 Ocak-
Dipnot 31 Aralik 31 Aralik 31 Arahik
Referanslar 2021 2020 2019
Hasilat 17 312.541.843 54.971.946 82.493.220
Satiglarin maliyeti (-) 17 - (40.564.009) (70.547.571)
Briit kar 312.541.843 14.407.937 11.945.649
Genel yonetim giderleri (-) 18 (3.461.279) (14.632.911) (12.856.064)
Pazarlama giderleri (-) 18 - (1.310.432) (1.420.414)
Esas faaliyetlerden diger gelirler 20 1.387.837.182  254.984.527 101.156.717
Esas faaliyetlerden diger giderler (-) 20 (344.739) (3.120.120) (1.625.359)
Esas faaliyet kar1 1.696.573.007  250.329.001 97.200.529
Yatirim faaliyetlerinden gelirler / giderler (-) 22 - 3.363.424 5.708.015
Ozkaynak yontemiyle degerlenen
yatirimlarin kar/zararlarindaki paylar - 7.545.546 845.910
Finansman geliri/(gideri) oncesi faaliyet kari 1.696.573.007 261.237.971  103.754.454
Finansman gelirleri 21 24.518.516 425.066 582.232
Finansman giderleri (-) 21 (9.858.625)  (20.649.010)  (10.649.604)
Vergi oncesi kar 1.711.232.898  241.014.027 93.687.082
Vergi gideri (32.294.702)  (27.127.036) (7.520.663)
Donem vergi gideri 23 (25.642.906) (2.312.989) (1.415.024)
Ertelenmis vergi geliri / (gideri) 23 (6.651.796)  (24.814.047) (6.105.639)
DONEM NET KARI 1.678.938.196  213.886.991 86.166.419
Donem net karimmin dagilinm
Ana ortaklik paylari 1.678.938.196  146.352.377 54.628.411
Kontrol giicii olmayan paylar - 67.534.614 31.538.008
1.678.938.196 _ 213.886.991 86.166.419
Pay basina kazang
Pay basina kazang 25 11,19 0,98 0,36
Diger kapsamh gelir - 3.076.178 4.871.002
Kar veya zararda yeniden simiflandirilmayacaklar
- Maddi duran varliklar yeniden degerleme
artiglart 11 - 3.437.648 5.442.855
- Maddi duran varliklar yeniden degerleme
artislart , vergi etkisi 23 - (361.470) (571.853)
TOPLAM KAPSAMLI GELIiR 1.678.938.196  216.963.169 91.037.421
Toplam Kapsamh Gelirin Dagilimi:
Ana ortaklik paylar 1.678.938.196  147.906.108 56.822.505
Kontrol giicii olmayan paylar - 69.057.061 34.214.916
1.678.938.196  216.963.169 91.037.421

Takip eden dipnotlar finansal tablolarin tamamlayici parcasini olustururlar.
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INVESTCO HOLDING A.S.
OZEL BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 1 OCAK — 31 ARALIK 2021, 2020 ve 2019 DONEMLERINE AiT OZKAYNAKLAR DEGiSiM TABLOLARI

(Ttm tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Lirast (TL) olarak gosterilmistir)

Kar veya Zararda Yeniden

Siiflandirilmayacak
Birikmis Diger Kapsamh
Gelirler ve Giderler Birikmis karlar
Maddi Duran Varhk  Kardan Ayrilan Ana Ortakhga
Odenmis Paylara iliskin Yeniden Degerleme Kisitlanmis Diger Geg¢mis Yillar Donem Net Ait Kontrol Giicii Toplam
Sermaye Primler Artislar Yedekler Yedekler Karlar1 Kary/ (Zarar) Ozkaynaklar Olmayan Paylar ~ Ozkaynaklar
1 Ocak 2019 itibariyla bakiye 45.000.000 9.800.310 9.160.217 3.684.517 21.277.666 109.819.443 15.061.916 213.804.069 154.146.024  367.950.093
Transferler - - - 884.304 - 14.177.612  (15.061.916) - - -
Kar paylari - - - - - - - - (3.924.406) (3.924.406)
Bagli ortakliklarda kontrol kayb1
ile sonuglanmayan pay orant
degisikliklerine bagl artig/(azalis) (*) - (47.004) (322.284) 109.486 (938.730) 42.362.822 - 41.164.290 5.146.955 46.311.245
Toplam kapsamli gelir - - 2.194.094 - - - 54.628.411 56.822.505 34.214.916 91.037.421
31 Arahk 2019 itibariyla bakiye 45.000.000 9.753.306 11.032.027 4.678.307 _ 20.338.936 _ 166.359.877 54.628.411 311.790.864 189.583.489 _ 501.374.353
1 Ocak 2020 itibariyla bakiye 45.000.000 9.753.306 11.032.027 4.678.307 20.338.936 166.359.877 54.628.411 311.790.864 189.583.489 501.374.353
Transferler 105.000.000 - - 1.300.228 - (51.671.817)  (54.628.411) - - -
Kar paylari - - - - - - - - (2.334.302) (2.334.302)
Baglh ortaklik alimi (**) - - - - - (1.490.115) - (1.490.115) 9.207.789 7.717.674
Bagli ortakliklarda kontrol kayb1
ile sonuglanmayan pay orani
degisikliklerine bagl artig/(azalis) (*) - (1.159.928) 316.275 (267.118) 417.617 44.376.217 - 43.683.063 11.761.265 55.444.328
Toplam kapsamli gelir - - 1.553.731 - - - 146.352.377 147.906.108 69.057.061 216.963.169
31 Arahk 2020 itibariyla bakiye 150.000.000 8.593.378 12.902.033 5.711.417 _ 20.756.553 _ 157.574.162 _ 146.352.377 501.889.920 277.275.302 _ 779.165.222
1 Ocak 2021 itibariyla bakiye 150.000.000 8.593.378 12.902.033 5.711.417 20.756.553 157.574.162 146.352.377 501.889.920 277.275.302 779.165.222
Transferler (***) - (8.593.378) (12.902.033) (4.451.124) (20.756.553) 470.330.767 (146.352.377) 277.275.302 (277.275.302) -
Toplam kapsamli gelir - - - - - - 1.678.938.196 1.678.938.196 - 1.678.938.196
31 Arahk 2021 itibariyla bakiye 150.000.000 - - 1.260.293 - _ 627.904.929 _1.678.938.196 _ 2.458.103.418 - _2.458.103.418

(*) Sirket’in bagli ortakliklarinin paylariim alim-satimindan kaynaklanan degisikliklerin etkisinden olusmaktadir (Not: 3).

(**) 30 Eyliil 2020 tarihinde Pamel Yenilenebilir Elektrik Uretim A.S.’nin %80 oranindaki borsada islem gérmeyen statiide payinin tamami bagh ortakligimiz Pamukova Elektrik
Uretim A.S. tarafindan satin alinmistir (Not: 3).

(***) Sirket,1 Ocak 2021 tarihi itibartyla yatirim isletmesi olarak degerlendirilmesinden dolay1, bagli ortakliklarin konsolidasyonu yerine Sirket’in finansal yatirimlart gergege uygun
degerden dlglilmeye baglanmistir.

Takip eden dipnotlar finansal tablolarin tamamlayici parcasini olustururlar.
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INVESTCO HOLDING A.S.

OZEL BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS

1 OCAK — 31 ARALIK 2021, 2020 ve 2019 DONEMLERINE AiT NAKIT AKIS TABLOLARI

(Tiim tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (TL) olarak gosterilmistir)

Cari Donem

Cari Donem

Onceki Dénem

Dipnot 1 Ocak - 1 Ocak - 1 Ocak -
A. Isletme faaliyetlerinden elde edilen nakit akislar: Referanslar: 31 Arahk 2021 31 Arahk 2020 31 Arahk 2019
Dénem kari 1.678.938.196 213.886.991 86.166.419
Donem kar1 mutabakati ile ilgili diizeltmeler
- Amortisman ve itfa gideri ile ilgili diizeltmeler 11,12 64.247 2.434.758 1.992.416
- Alacaklarda deger diisiikliigii (iptali) ile ilgili diizeltmeler 6 - 706.676 281.533
- Deger diistiklugi (iptali) ile ilgili diizeltmeler 13 - (3.225.000) (5.628.192)
- Calisanlara saglanan faydalara iligkin kargiliklar (iptali) ile ilgili diizeltmeler 52.547 714.605 868.819
- Diger karsiliklar (iptalleri) ile ilgili diizeltmeler - (54.767) -
- Pazarlikli satin alim sonucu olusan kazang ile ilgili diizeltmeler 20 - (9.028.886) -
- Faiz gelirleri ve giderleriyle ilgili diizeltmeler 20,21,24 (94.098.665) (1.497.351) 5.163.029
- Gergege uygun deger kayiplar1 / (kazanglart) ile ilgili diizeltmeler (1.626.353.142) (232.228.164) (92.368.162)
- Istiraklerin dagitilmamus karlari ile ilgili diizeltmeler 3 - (7.545.546) (845.910)
- Vergi geliri gideriyle ilgili diizeltmeler 23 32.294.702 27.127.036 7.520.663
- Nakit dis1 kalemlere iliskin diger diizeltmeler 24 8.149.927 15.650.851 3.754.134
- Kar pay1 (geliri) gideri ile ilgili diizeltmeler 17,20 (932.983) (809.954) (741.341)
isletme sermayesinde gerceklesen degisimler
- Ticari alacaklardaki artislarla ile ilgili diizeltmeler 102.361 9.642.302 (3.763.619)
- Faaliyetlerle ilgili diger alacaklardaki azalis / (artis) ile ilgili diizeltmeler (78.918) 573.240 631.502
- Stoklardaki (artis) / azalisla ile ilgili diizeltmeler 9 - (3.391.561) (120.130)
- Pesin 6denmis giderlerdeki azalis / (artis) 19.602 (53.396) 3.235.302
- Ticari borglardaki artis / (azalig) ile ilgili diizeltmeler 6 237.826 (7.121.060) (4.017.893)
- Calisanlara saglanan faydalar kapsaminda borglardaki (artis) /
azalig 12.789 (266.330) (273.291)
- Faaliyetlerle ilgili diger borglar (artig) / azalis (85.540.864) 74.464.309 10.290.040
- Faaliyetlerle ilgili diger varliklardaki (artis) / azalig (182.358) 383.972 27.125.777
- Faaliyetler ile ilgili diger yiikiimliiliiklerdeki artis / (azalis) 620.972 429.189 (486.139)
Faliyetlerden kullamlan nakit (86.693.761) 80.791.914 38.784.957
- Caliganlara saglanan faydalara iligkin karsiliklar
kapsaminda yapilan 6demeler 15 - (79.870) (342.556)
- Vergi 6demeleri 23 (1.238.177) (2.351.852) (775.924)
(87.931.938) 78.360.192 37.666.477
B. Yatirim faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akislar
- Bagka isletmelerin veya fonlarin paylarinin veya borglanma
araglarmin satilmasi sonucu elde edilen nakit girisi 26 147.094.095 21.585.050 29.858.400
- Bagka isletmelerin veya fonlarin paylarinin veya borglanma
araglarmin edinimi i¢in yapilan nakit ¢ikigt 3,26 (182.718.103) (93.556.076) (79.094.204)
- Alman kar paylari 17,20 932.983 809.954 741.341
- Bagli ortakliklarda ilave pay satislarina iliskin nakit girisleri - 60.167.330 46.311.245
- Maddi ve maddi olmayan duran varliklarin satisindan
kaynaklanan nakit girisleri 11,12 - - 598.088
- Maddi ve maddi olmayan duran varliklarin alimindan
kaynaklanan nakit ¢ikiglari 11,12 (10.229.886) (9.680.102) (5.330.574)
- Yatirim amagli gayrimenkul alimindan kaynaklanan nakit
cikislari 13 (5.084.700) - (122.848)
(50.005.611) (20.673.844) (7.038.552)
C. Finansman faaliyetlerinden nakit akislar:
- Borg¢lanmadan kaynaklanan nakit girigleri 24 - - 11.489.100
- Borg 6demelerine iligkin nakit ¢ikiglari 24 (24.755.438) (36.769.508) (9.465.757)
- Iliskili taraflardan alacaklardaki degisim 146.153.087 - -
- Odenen temettiiler - (2.334.302) (3.924.406)
- Odenen faiz 21 (1.621.866) (4.613.243) (6.666.745)
- Alman faiz 20,21 24.518.516 5.672.917 1.641.107
144.294.299 (38.044.136) (6.926.701)
Nakit ve nakit benzerlerindeki net azahs (A+B+C) 6.356.750 19.642.212 23.701.224
D. Dénem basi nakit ve nakit benzerleri (*) 16.473.716 40.873.496 17.172.272
Donem sonu nakit ve nakit benzerleri (A+B+C+D) 28 22.830.466 60.515.708 40.873.496

(*) Sirket, 1 Ocak 2021 tarihi itibariyla yatirim isletmesi olarak degerlendirildiginden Investco Holding A.S.’nin
bireysel finansal tablolarindaki donem bas1 nakit ve nakit benzerleri olarak degistirilmistir.

Takip eden dipnotlar finansal tablolarin tamamlayici pargasini olustururlar.
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INVESTCO HOLDING A.S.

31 ARALIK 2021, 2020 ve 2019 TARIHLERI ITIBARIYLA
FINANSAL TABLOLARA iLISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (TL) olarak gosterilmistir)

SIRKET’iN ORGANiIZASYONU VE FAALIYET KONUSU
Investco Holding A.S. (“Sirket™) 26 Aralik 2011 tarihinde kurulmustur.

1 Ocak 2021 itibartyla Sirket, yatirim yonetimi hizmeti sunmak amaciyla bir veya birden fazla yatirimcidan fon
elde etmek ve yatirimcilarina sermaye kazanci veya yatirim geliri ya da her ikisini birden saglamay1 amaglayan
bir yatirim isletmesi olarak hareket etmeye baslamistir. Sirket ilgili yatirimlarini sinirh bir siire igin, yatirima
iligkin ¢ikig stratejileri kapsaminda elinde tutar ve bu yatirimlarinin tamamini gergege uygun deger esasi
iizerinden Olger ve performanslarint degerlendirir. Sirket, finansal yatirnmlarindan ¢ikis stratejileri
dogrultusunda; halka arz, borsada satig, mevcut ortaga satis, iiglincii kisilere devir gibi yontemlerle yatirimlardan
¢ikmay1 hedeflemektedir.

Sirket’in 31 Aralik 2020 tarihine kadar amac1 yerli veya yabanci sirketlere ortak olmak, bunlarin daha verimli ve
karli bir sekilde devamliliklarini saglamak igin yonetimlerine aktif olarak katilmak, kontrol etmek, giiniin
sartlarina uygun rekabet kosullar1 yaratarak sevk ve idare edilmelerini temin etmek; planlama, iretim, mali,
finansman, personel ve fon yOnetimi alanlarinda geligmis tekniklerle ¢alismalarini saglamakti. Bundan dolay1
Sirket’in bagli ortakliklar1 konsolidasyona tabi tutulmaktaydi.

Sirket 1 Ocak 2021 tarihi itibartyla Not 2.5'de belirtilen Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlart 10 “Konsolide
Finansal Tablolar” kapsaminda yatirim isletmesi olarak degerlendirilmistir. Sirket, yatirim isletmesi olarak 1
Ocak 2021 tarihinden itibaren baglh ortakliklarini konsolide etmemeye ve TFRS 10 paragraf 31 uyarinca gergege
uygun degeri kar zarar da muhasebelestirilen finansal yatirimlar olarak 6lgmeye baslamistir. Sirket,1 Ocak 2021
tarihi itibariyla daha 6nce bagli ortaklik olarak degerlendirdigi finansal varliklarinin varliklari, yiikiimliliikleri ve
kontrol giicli olmayan paylarini konsolide finansal tablolardan, o tarihteki defter degerlerini esas alarak bilanco
dis1 birakmus ve ilgili finansal varliklarin gergege uygun degerlerini yansitmistir. 1 Ocak 2021 tarihi itibariyla
baglt ortakliklarin konsolidasyonunun yerine gercege uygun degerden Olciilmeye baglanmasi muhasebe
degisikliginin  etkisi olan 1.314.744.282 TL “Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler” hesabindan
muhasebelestirilmistir.

Tiirkiye’de kayitli olan Sirket’in yonetim merkezi Eski Biiyiikdere Cad. iz Plaza Giz No: 9 Kat 14 Maslak,
Sariyer /Istanbul adresinde bulunmaktadir.

Sirket’in kayitli sermaye tavani 1.000.000.000 TL’dir. Sirket’in 31 Aralik 2021 tarihi itibariyla g¢ikarilmis
sermayesi 150.000.000 TL dir (31 Aralik 2020: 150.000.000 TL, 31 Aralik 2019: 45.000.000 TL).

Sirket’in 31 Aralik 2021 tarihi itibariyla personel sayist 6°dir (31 Aralik 2020: 119, 31 Aralik 2019: 96).

Sirket, 1 Ocak 2021 tarihi itibariyla yatirim isletmesi olarak degerlendirildiginden finansal yatirimlarin1 gergege
uygun degerinden degerlemektedir. 31 Aralik 2020 tarihi itibariyla; Investco Holding A.S., Verusa Holding’in
%63,56’s1na ve Investat Holding Ltd.’nin %100’{ine sahip olup konsolide etmekteydi.

Sirket’in nihai kontroliinii elinde tutan kisiler Mustafa Unal ve Reha Cirak’tir. Sirket’in halka arza yonelik olarak
Sermaye Piyasast Kurulu’na 6n izin bagvurusu onaylanmistir.

Finansal Tablolarin Onaylanmasi

Finansal tablolar, yonetim kurulu tarafindan 11 Ocak 2022 tarihinde onaylanmistir. Genel Kurul’un finansal
tablolar1 degistirme yetkisi bulunmaktadir.
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INVESTCO HOLDING A.S.

31 ARALIK 2021, 2020 ve 2019 TARIHLERI ITIBARIYLA
FINANSAL TABLOLARA iLISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (TL) olarak gosterilmistir)

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKIiN ESASLAR

Sunuma iliskin Temel Esaslar

TFRS’ye Uygunluk Beyam

Finansal tablolar Sermaye Piyasasi Kurulu’nun (“SPK”) 13 Haziran 2013 tarih ve 28676 sayili Resmi Gazete’de
yayimlanan Seri II, 14.1 No’lu “Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya iliskin Esaslar Tebligi” (“Teblig”)
hiikiimlerine uygun olarak hazirlanmis olup Teblig’in 5’inci Maddesi’ne istinaden Kamu G6zetimi Muhasebe ve
Denetim Standartlart Kurumu (“KGK?”) tarafindan yiiriirliige konulmus olan Tiirkiye Finansal Raporlama
Standartlari ile bunlara iliskin ek ve yorumlar1 (“TFRS”) esas alinmustir.

Ayrica finansal tablolar ve dipnotlar SPK tarafindan 7 Haziran 2013 tarihli duyuru ile agiklanan formatlara
uygun olarak sunulmustur. Finansal tablolar ve dipnotlar Kamu Gozetim Kurumu’nun (“KGK”) tarafindan
yayimlanan TFRS taksonomisine uygun olarak hazirlanmustir.

Finansal tablolar, finansal varliklarin ger¢ege uygun degerlerinden yeniden degerlenmesi ile bina ve yatirim
amagli gayrimenkullerin yeniden degerlemesi haricinde, tarihi maliyet esasina gére hazirlanmaktadir. Tarihi

maliyetin belirlenmesinde, genellikle varliklar i¢in 6denen tutarin ger¢ege uygun degeri esas alinmaktadir.

Kullanilan Para Birimi

Sirket finansal tablolar1 faaliyette bulunduklar1 temel ekonomik c¢evrede gegerli olan para birimi (fonksiyonel
para birimi) ile hazirlanmistir. Sirket’in finansal durumu ve faaliyet sonuclari, Sirket’in gecerli para birimi olan
ve finansal tablolar i¢in sunum para birimi olan Tiirk Lirasi cinsinden ifade edilmistir.

Yiiksek enflasyon donemlerinde finansal tablolarin diizeltilmesi

SPK’nin 17 Mart 2005 tarih ve 11/367 sayili karar1 uyarinca, Tiirkiye’de faaliyette bulunan ve Tirkiye Finansal
Raporlama Standartlari’na uygun olarak finansal tablo hazirlayan sirketler i¢in, 1 Ocak 2005 tarihinden itibaren
gegerli olmak iizere enflasyon muhasebesi uygulamasina son verilmistir. Buna istinaden, 1 Ocak 2005 tarihinden
itibaren 29 No’lu “Yiiksek Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama” Standardi (“TMS 29”)
uygulanmamistir.

Karsilastirmali Bilgiler ve Onceki Dénem Tarihli Finansal Tablolarin Yeniden Diizenlenmesi

Finansal durum ve performans trendlerinin tespitine imkan vermek {iizere, Sirket’in finansal tablolar1 6nceki
donemle karsilastirmali olarak hazirlanmaktadir. Cari donem finansal tablolarin sunumu ile uygunluk saglanmasi
acisindan karsilastirmali bilgiler gerekli goriildiiglinde yeniden siniflandirilir ve 6nemli farkliliklar agiklanir.
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INVESTCO HOLDING A.S.

31 ARALIK 2021, 2020 ve 2019 TARIHLERI ITIBARIYLA
FINANSAL TABLOLARA iLISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (TL) olarak gosterilmistir)

KONSOLIDE FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKiN ESASLAR (devam)

Sunuma iliskin Temel Esaslar (devami)

Sirket, 1 Ocak 2021 tarihi itibariyla yatirim isletmesi olarak degerlendirildiginden finansal yatirimlarini gergege
uygun degerinden degerlemektedir. 31 Aralik 2020 tarihi itibariyla; Investco Holding A.S., Verusa Holding’in
%63,56’s1na (31 Aralik 2019: %62,28) ve Investat Holding Ltd.’nin %100’tine (31 Aralik 2019:% 100) sahip
olup konsolide etmektedir.

31 Aralik 2020 itibariyla konsolidasyon esaslar1 agsagidaki gibidir;

Verusa Holding ve bagl ortakliklarina iliskin bilgiler asagidaki gibidir:

Verusa Holding'in etkin ortaklik ~ Verusa Holding'in sermayedeKl

oranlar1 (%) pay orani ve oy kullanma hakki

Bagli Ortakliklar 31 Aralik 2020 31 Aralik 2019 31 Aralik 2020 31 Aralik 2019
Galata Altin Isletmeleri A.S. 100,00 - 100,00 -
Standard Boksit Isletmeleri A.S. 100,00 100,00 100,00 100,00
Verusaturk Girisim Sermayesi Yatirim Ortakligi A.S. 72,00 68,22 72,00 68,22
Pamukova Elektrik Uretim A.S. 85,72 83,79 100,00 100,00
Tortum Elektrik Uretim A.S. 85,72 84,70 100,00 100,00
Pamel Yenilenebilir Elektrik Uretim A.S. 60,01 - 70,00 -

Ata Elektrik Enerjisi Toptan Satig A.S. 100,00 100,00 100,00 100,00
Aciselsan Acipayam Seliiloz San. ve Tic. A.S. 47,30 47,30 47,30 47,30

Yonetim kurulu yapist ve halka agiklik orant g6zoniinde bulundurularak Aciselsan Acipayam Seliilloz San. ve
Tic. A.S. bagl ortaklik olarak degerlendirilmistir.

Konsolide finansal tablolar, Sirket ve Sirket’in bagl ortakliklar1 tarafindan kontrol edilen isletmelerin finansal
tablolarini kapsar. Kontrol, Sirket’in asagidaki sartlar1 saglamasi ile saglanir:

e  Yatirim yapilan sirket/varlik iizerinde kontrol giiciiniin olmast;

e  Yatinm yapilan sirket/varliktan elde edecegi degisken getirilere acik olmasi ya da bu getirilere hakk1
olmasi;

e  Getiriler tizerinde etkisi olabilecek sekilde kontrol giiciinii kullanabilmesi.

Yukarida listelenen kriterlerin en az birinde herhangi bir degisiklik olusmasina neden olabilecek bir durumun ya
da olayin ortaya cikmasi halinde Sirket yatiriminin iizerinde kontrol giiciiniin olup olmadigini yeniden
degerlendirir.

Sirket’in yatirim yapilan sirket/varlik iizerinde ¢ogunluk oy hakkina sahip olmadigi durumlarda, ilgili yatirimin
faaliyetlerini tek basina yonlendirebilecek/yonetebilecek sekilde yeterli oy hakkinin olmasi halinde, yatirnm
yapilan sirket/varlik {lizerinde kontrol giicii vardir. Sirket, asagidaki unsurlar da dahil olmak iizere, ilgili
yatirimdaki oy ¢ogunlugunun kontrol giicli saglamak i¢in yeterli olup olmadiginin degerlendirmesinde konuyla
ilgili tiim olaylar1 ve sartlar1 g6z oniinde bulundurur:

e  Sirket’in sahip oldugu oy hakki ile diger hissedarlarin sahip oldugu oy hakkinin karsilastiriimast;

e  Sirket ve diger hissedarlarin sahip oldugu potansiyel oy haklari;

e  Sozlesmeye bagli diger anlagmalardan dogan haklar; ve

e  Sirket’in karar verilmesi gereken durumlarda ilgili faaliyetleri yonetmede (ge¢mis donemlerdeki genel
kurul toplantilarinda yapilan oylamalar da dahil olmak iizere) mevcut giliciiniin olup olmadigini
gosterebilecek diger olay ve sartlar.
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INVESTCO HOLDING A.S.

31 ARALIK 2021, 2020 ve 2019 TARIHLERI ITIBARIYLA
FINANSAL TABLOLARA iLISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (TL) olarak gosterilmistir)

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKiN ESASLAR (devami)
Sunuma iliskin Temel Esaslar (devami)

Konsolidasyona Iliskin Esaslar (devami)

Bir bagl ortakligin konsolidasyon kapsamina alinmasi Sirket’in bagl ortaklik tizerinde kontrole sahip olmasiyla
baslar ve kontroliinii kaybetmesiyle sona erer. Y1l i¢inde satin alinan veya elden ¢ikarilan bagli ortakliklarin gelir
ve giderleri, satin alim tarihinden elden ¢ikarma tarihine kadar kar veya zarar ve diger kapsamli gelir tablosuna
dahil edilir.

Kar veya zarar ve diger kapsamli gelirin her bir kalemi ana ortaklik hissedarlarina ve kontrol giicii olmayan
paylara aittir. Kontrol giicii olmayan paylar ters bakiye ile sonuglansa dahi, bagli ortakliklarin toplam kapsamli
geliri ana ortaklik hissedarlarina ve kontrol giicli olmayan paylara aktarilir.

Gerekli olmasi halinde, Grup’un izledigi muhasebe politikalariyla ayni olmasi amaciyla bagli ortakliklarin
finansal tablolarinda muhasebe politikalariyla ilgili diizeltmeler yapilmigtir. Tim grup i¢i varliklar ve
yikimliliikler, 6zkaynaklar, gelir ve giderler ve Grup sirketleri arasindaki islemlere iligkin nakit akislari
konsolidasyonda elimine edilir.

Grup’un 31 Aralik 2020 tarihi itibariyla bagli ortakliginin sermaye payindaki degisiklikler

Grup’un bagli ortakliklarindaki sermaye payinda kontrol kaybina neden olmayan degisiklikler 6zkaynak
islemleri olarak muhasebelestirilir. Grup’un pay1 ile kontrol giicii olmayan paylarin defter degerleri, baglh
ortaklik paylarindaki degisiklikleri yansitmak amaciyla diizeltilir. Kontrol giicli olmayan paylarin diizeltildigi
tutar ile alinan veya 6denen bedelin gercege uygun degeri arasindaki fark, dogrudan 6zkaynaklarda Grup’un pay1
olarak muhasebelestirilir.

Grup’un bir baglh ortakligindaki kontrolii kaybetmesi durumunda, satis sonrasindaki kar/zarar, i) alinan satis
bedeli ile kalan payin gercege uygun degerlerinin toplamu ile ii) bagl ortakligin varlik (serefiye dahil) ve
yiikiimliliiklerinin ve kontrol giicii olmayan paylarin 6nceki defter degerleri arasindaki fark olarak hesaplanir.
Diger kapsamli gelir i¢inde bagl ortaklik ile ilgili 6nceden muhasebelestirilen ve 6zkaynakta toplanan tutarlar,
Sirket’in ilgili varliklar1 satmis oldugu varsayimi iizerine kullanilacak muhasebe yontemine gére kayda alinir
(6rnegin; konuyla ilgili TFRS’ler uyarinca, kar/zarara aktarilmasi ya da dogrudan ge¢mis yil karlarina transfer).
Bagli ortakligin satist sonrast kalan yatirimin kontroliiniin kaybedildigi tarihteki ger¢ege uygun degeri, TFRS 9
Finansal Araclar standardi kapsaminda belirlenen baglangic muhasebelestirmesinde gercege uygun deger olarak
ya da, uygulanabilir oldugu durumlarda, bir istirak ya da miisterek olarak kontrol edilen bir igletmedeki yatirimin
baglangi¢ muhasebelestirmesindeki maliyet bedeli olarak kabul edilir.

Istiraklerdeki paylar

Investco Holding A.§. Verusa Holding’in %63,56’sina (2019: % 62,28) sahiptir. Verusa Holding’in istiraklerine
iligkin bilgiler agagidaki gibidir:

Grup'un sermayedeki pay orani ve oy

Verusa Holding'in etkin ortaklik oranlari (%) kullanma hakki orani (%)
Istirakler 31 Aralik 2020 31 Aralik 2019 31 Aralik 2020 31 Aralik 2019
Aldem 40,75 40,75 40,75 40,75
Innoted 33,67 46,67 33,67 46,67

Istirak, Grup’un énemli derecede etkide bulundugu isletmedir. Onemli derecede etkinlik, bir isletmenin finansal
ve operasyonel politikalarina iligkin kararlarina miinferiden veya miistereken kontrol yetkisi olmaksizin katilma
giiciiniin olmasidir.

Ozkaynak yontemine gore finansal tablolarda istirakler, maliyet bedelinin istirakin net varliklarindaki alim
sonrasit donemde olusan degisimdeki Grup’un pay: kadar diizeltilmesi sonucu bulunan tutardan, istirakte olusan
herhangi bir deger diisiikliigiiniin diisiilmesi neticesinde elde edilen tutar iizerinden gosterilir. Istirakin, Grup’un
istirakteki payin1 asan zararlari kayitlara alinmaz. {lave zarar ayrilmast ancak Grup’un yasal veya zimni kabulden
dogan yiikiimliiliige maruz kalmis olmasi ya da istirak admna Odemeler yapmis olmasi halinde soz
konusudur.Grup sirketlerinden biri ile Grup’un istiraki arasinda gerceklesen islemler neticesinde olusan kar ve
zararlar Grup’un ilgili istirakteki veya pay1 iizerinden elimine edilir.
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FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKiN ESASLAR (devami)

Muhasebe Politikalarinda Degisiklikler

Yeni bir TFRS’nin ilk kez yayinlanmasindan kaynaklanan muhasebe politikalar1 degisiklikleri, s6z konusu
TFRS’nin sayet varsa, gecis hiikiimlerine uygun olarak geriye ve ileriye doniik olarak uygulanmaktadir.

Muhasebe politikalarinda yapilan 6nemli degisiklikler geriye doniik olarak uygulanmakta ve onceki donem
finansal tablolar1 yeniden diizenlenmektedir. Sirket’in cari donem icerisinde muhasebe politikalarinda herhangi
bir degisiklik bulunmamaktadir.

Muhasebe Tahminlerindeki Degisiklikler ve Hatalar

Muhasebe tahminlerindeki degisiklikler, yalnizca bir doneme iliskin ise, degisikligin yapildig1 cari dénemde,
gelecek donemlere iligkin ise, hem degisikligin yapildigi donemde hem de gelecek donemlerde, ileriye yonelik
olarak uygulanir. Sirket’in cari dénem igerisinde muhasebe tahminlerinde 6nemli bir degisikligi olmamustir.

Yeni ve Revize Edilmis Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlar:

a.

31 Aralik 2021 tarihi itibariyla yiiriirliikte olan yeni standartlar ile mevcut énceki standartlara
getirilen degisiklikler ve yorumlar:

TFRS 7, TFRS 4 ve TFRS 16 ‘daki degisiklikler - Gosterge faiz orani reformu Faz 2; 1 Ocak 2021
tarihinde veya bu tarihten sonra baglayan yillik raporlama donemlerinde gegerlidir. Bu Faz 2
degisiklikleri, bir gosterge faiz oraninin alternatifiyle degistirilmesi de dahil olmak iizere reformlarin
uygulanmasindan kaynaklanan hususlart ele almaktadir. Faz 2 degisiklikleri, IBOR reformundan
dogrudan etkilenen riskten korunma iligkilerine belirli TMS 39 ve TFRS 9 riskten korunma muhasebesi
gerekliliklerinin uygulanmasinda gecici ek kolayliklar saglar.

TFRS 4 “Sigorta Sozlesmeleri”’nde yapilan degisiklikler - TFRS 9'un uygulanmasinin ertelenmesi;
Bu degisiklikler TFRS 17’nin uygulanma tarihini 2 yil siireyle erteleyerek 1 Ocak 2023’e ertelemistir. Bu
degisiklikler, TFRS 4'teki TFRS 9 Finansal Araglar standardinin uygulanmasina iligskin gecici muafiyetin
belirlenmis tarihini 1 Ocak 2023’¢ ertelemistir.

31 Aralik 2021 tarihi itibariyla yayimlanmig ancak heniiz yiiriirliige girmemis olan standartlar ve
degisiklikler:

TFRS 16 ‘Kiralamalar - COVID 19 Kira imtiyazlar’’ kolaylastirici uygulamanin uzatilmasina
iliskin degisiklikler; Mart 2021 itibariyla bu degisiklik Haziran 2022'ye kadar uzatilmis ve 1 Nisan
2021'den itibaren gecgerlidir. COVID-19 salgini sebebiyle kiracilara kira ddemelerinde bazi imtiyazlar
saglanmistir. Bu imtiyazlar, kira 6demelerine ara verilmesi veya ertelenmesi dahil olmak iizere cesitli
sekillerde olabilir. 28 Mayis 2020 tarihinde, UMSK UFRS 16 Kiralamalar standardinda yayimladig:
degisiklik ile kiracilarin kira 6demelerinde COVID-19 sebebiyle taninan imtiyazlarin, kiralamada yapilan
bir degisiklik olup olmadigini degerlendirmemeleri konusunda istege bagli kolaylastirici bir uygulama
getirmistir. Kiracilar, bu tiir kira imtiyazlarin1 kiralamada yapilan bir degisiklik olmamas1 durumunda
gegerli olan hiikiimler uyarinca muhasebelestirmeyi segebilirler. Bu uygulama kolaylig1 ¢cogu zaman kira
O6demelerinde azalmayi tetikleyen olay veya kosulun ortaya ¢iktigi dénemlerde kira imtiyazinin degisken
kira 6demesi olarak muhasebelestirilmesine neden olur.

TFRS 17, “Sigorta Sozlesmeleri”; 1 Ocak 2023 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik
raporlama donemlerinde gegerlidir. Bu standart, hali hazirda ¢ok ¢esitli uygulamalara izin veren TFRS
4lin yerine ge¢mektedir. TFRS 17, sigorta sozlesmeleri ile istege bagh katilim 6zelligine sahip yatirim
sozlesmeleri diizenleyen tiim isletmelerin muhasebesini temelden degistirecektir.
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FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKiN ESASLAR (devami)

Yeni ve Revize Edilmis Tiirkiye Muhasebe Standartlari (devami)

b.

31 Arahik 2021 tarihi itibariyla yayimlanmis ancak heniiz yiiriirliige girmemis olan standartlar ve
degisiklikler (devamu):

TMS 1, “Finansal tablolarin sunumu” standardimin yiikiimliiliiklerin siniflandirilmasina iliskin
degisikligi; yiirtirliik tarihi 1 Ocak 2024 ve sonrasinda baslayan yillik raporlama donemlerine
ertelenmistir. TMS 1, "Finansal tablolarin sunumu” standardinda yapilan bu dar kapsamli degisiklikler,
raporlama donemi sonunda mevcut olan haklara bagli olarak yiikiimliilikklerin cari veya cari olmayan
olarak smiflandirildigini agiklamaktadir. Siniflandirma, raporlama tarihinden sonraki olaylar veya
isletmenin beklentilerinden etkilenmemektedir (6rnegin, bir imtiyazin alinmasi veya sézlesmenin ihlali).
Degisiklik ayrica, TMS 1'in bir yikimliligin “6denmesi’nin ne anlama geldigini acikliga
kavusturmaktadir.

TFRS 3, TMS 16, TMS 37’de yapilan dar kapsamh degisiklikler ve TFRS 1, TFRS 9, TMS 41 ve
TFRS 16’da yapilan baz1 yillik iyilestirmeler; 1 Ocak 2022 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan
yullik raporlama dénemlerinde gegerlidir.

o TFRS 3 ‘isletme birlesmeleri’nde yapilan degisiklikler; bu degisiklik Isletme birlesmeleri icin
muhasebe gerekliliklerini degistirmeden TFRS 3’te Finansal Raporlama i¢in Kavramsal Cergeveye
yapilan bir referansi glincellemektedir.

o TMS 16 ‘Maddi duran varhklar’ da yapilan degisiklikler; bir sirketin, varlik kullanima hazir
hale gelene kadar firetilen {irlinlerin satisindan elde edilen gelirin maddi duran varligin tutarindan
diistilmesini yasaklamaktadir. Bunun yerine, sirket bu tiir satig gelirlerini ve ilgili maliyeti kar veya
zarara yansitacaktir.

o TMS 37, ‘Karsiliklar, Kosullu Bor¢lar ve Kosullu Varhklar’ da yapilan degisiklikler’ bu
degisiklik bir sozlesmeden zarar edilip edilmeyecegine karar verirken sirketin hangi maliyetleri
dahil edecegini belirtir.

Yillik iyilestirmeler, TFRS 1 ‘Uluslararast Finansal Raporlama Standartlari’nin ilk kez
uygulanmasi’, TFRS 9 ‘Finansal Araglar’, TMS 41 ‘Tarimsal Faaliyetler’ ve TFRS 16’nin
aciklayici 6rneklerinde kiigiik degisiklikler yapmaktadir.

TMS 1, Uygulama Bildirimi 2 ve TMS 8’deki dar kapsamh degisiklikler, 1 Ocak 2023 tarihinde
veya bu tarihten sonra baslayan yillik raporlama dénemlerinde gegerlidir. Bu degisiklikler muhasebe
politikas1 agiklamalarimi iyilestirmeyi ve finansal tablo kullanicilarinin muhasebe tahminlerindeki
degisiklikler ile muhasebe politikalarindaki degisiklikleri ayirt etmelerine yardimer olmayi
amaclamaktadir.

TMS 12, Tek bir islemden kaynaklanan varhik ve yiikiimliiliiklere iliskin ertelenmis vergiye
iliskin degisiklik, 1 Ocak 2023 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik raporlama dénemlerinde
gecerlidir. Bu degisiklikler, sirketler tarafindan ilk defa finansal tablolara alindiginda vergilendirilebilir
ve indirilebilir gegici farklarin esit tutarlarda olugsmasina neden olan islemler ilizerinden ertelenmis vergi
muhasebelestirmelerini gerektirmektedir.
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FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKiN ESASLAR (devami)
Onemli Muhasebe Politikalarimin Ozeti
Yatirim isletmesi

TFRS 10 Konsolide Finansal Tablolar Standardi’na gore yatirim isletmesi; (a) Yatirim yonetimi hizmeti sunmak
amaciyla bir veya birden fazla yatirrmcidan fon elde eden, (b) Yatirimeisina veya yatirimcilarina, is amacinin
fonlar1 yalnizca sermaye kazanci veya yatirim geliri ya da her ikisini birden elde etmek {izere yatirim yapmak
oldugunu taahhiit eden ve (c) Yatirimlarinin tamaminin (veya tamamina yakininin) performansini gercege uygun
deger esasi iizerinden 6lgen ve degerleyen isletmedir.

Isletme, yukaridaki tanimi karsilayip karsilamadigim degerlendirirken, yatirim isletmelerine ait asagida yer alan
belirgin 6zelliklere sahip olup olmadigini dikkate alir:

(a) Birden fazla yatirima sahiptir,

(b) Birden fazla yatirimciya sahiptir,

(c) Iliskili tarafi olmayan yatirimcilara sahiptir ve

(d) Ozkaynak veya benzeri paylar seklinde ortaklik paylarma sahiptir.

“TFRS 10 Konsolide Finansal Tablolar” standardinin 27 ve 28. Paragrafi uyarinca yatirim isletmesi olarak
tanimlanan isletme; ilgili standardin 31linci paragrafi uyarinca yatirim isletmesi bagh ortakliklarin1 konsolide
etmez veya baska bir isletmenin kontroliinii elde ettiginde TFRS 3’ii uygulamaz. Bunun yerine, yatirim isletmesi
bagl ortakliktaki yatirrmini TFRS 9°a gore gercege uygun deger farkini kar veya zarara yansitarak olger.

iliskili Taraflar
[liskili taraflar, finansal tablolarini hazirlayan isletmeyle (raporlayan isletme) iliskili olan kisi veya isletmedir.

a) Bir kisi veya bu kisinin yakin ailesinin bir {liyesi, asagidaki durumlarda raporlayan isletmeyle iliskili sayilir:
S6z konusu kisinin,

(i) raporlayan isletme iizerinde kontrol veya miisterek kontrol giiciine sahip olmasi durumunda,

(i1) raporlayan isletme iizerinde 6nemli etkiye sahip olmas1 durumunda,

(iii) raporlayan isletmenin veya raporlayan isletmenin bir ana ortakliginin kilit yonetici personelinin bir liyesi
olmas1 durumunda.

(b) Asagidaki kosullardan herhangi birinin mevcut olmasi halinde isletme raporlayan isletme ile iligkili sayilir:

(i) Isletme ve raporlayan isletmenin ayn1 grubun iiyesi olmasi halinde (yani her bir ana ortaklik, bagh ortaklik ve
diger bagl ortaklik digerleri ile iliskilidir).

(ii) Isletmenin, diger isletmenin (veya diger isletmenin de iiyesi oldugu bir grubun iiyesinin) istiraki ya da is
ortaklig1 olmas1 halinde.

(iii) Her iki igletmenin de ayni bir ii¢iincii tarafin is ortakligt olmasi halinde.

(iv) Isletmelerden birinin iiciincii bir isletmenin is ortakligi olmasi ve diger isletmenin s6z konusu iigiincii
igletmenin istiraki olmas1 halinde.

(v) Tsletmenin, raporlayan isletmenin ya da raporlayan isletmeyle iliskili olan bir isletmenin ¢alisanlarina iliskin
olarak isten ayrilma sonrasinda saglanan fayda planlarinin olmasi halinde. Raporlayan isletmenin kendisinin
boyle bir planinin olmasi halinde, sponsor olan igverenler de raporlayan isletme ile iliskilidir.

(vi) Isletmenin (a) maddesinde tanimlanan bir kisi tarafindan kontrol veya miistereken kontrol edilmesi halinde.
(vii) (a) maddesinin (i) bendinde tanimlanan bir kiginin igletme tizerinde dnemli etkisinin bulunmasi veya soz
konusu isletmenin (ya da bu isletmenin ana ortakliginin) kilit yonetici personelinin bir {iyesi olmasi halinde.

Iliskili tarafla yapilan islem raporlayan isletme ile iliskili bir taraf arasinda kaynaklarn, hizmetlerin ya da
yuktmliiliiklerin, bir bedel karsilig1 olup olmadigina bakilmaksizin transferidir.
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FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKiN ESASLAR (devami)
Onemli Muhasebe Politikalarmn Ozeti (devami)

iliskili Taraflar (devami)

Bu finansal tablolarin amaci dogrultusunda, Investco Holding A.S.’nin dogrudan veya dolayli olarak istirak ettigi
tiizel kisiler; Sirket tizerinde dogrudan veya dolayli olarak; tek basina veya birlikte kontrol giiciine sahip gergcek
ve tiizel kisi ortaklar ile bunlarin yakin aile iiyeleri (ikinci dereceye kadar) ve bunlar tarafindan dogrudan veya
dolayli olarak, tek basimna veya birlikte kontrol edilen tiizel kisiler ile bunlarin 6nemli etkiye sahip oldugu
velveya kilit yonetici personel olarak gorev aldigi tiizel kisiler; Sirket’in bagli ortaklik ve istirakleri ile Yonetim
Kurulu Uyeleri, kilit ydnetici personeli ile bunlarin yakin aile iiyeleri (ikinci dereceye kadar) ve bunlar
tarafindan dogrudan veya dolayli olarak, tek basina veya birlikte kontrol edilen tiizel kisiler, iligkili taraflar
olarak kabul edilmistir.

Hasilat

1 Ocak 2021 tarihi itibariyla gelirler, finansal yatirimlarin satisindan elde edilen net kar/zarardan, elde tutulan
yatirimlarin gercege uygun deger farklarindan, hisse senedi yatirimlarindan elde edilen temettii gelirlerinden
olugmaktadir.

Finansal yatirimlarin satigindan dogan kari/zarar1 satisin gerceklestigi anda kayitlara alinmaktadir.

31 Aralik 2020 tarihine kadar, Sirket’in hasilat muhasebelestirme sartlari; 1) Sirket’in miilkiyetle ilgili tiim
onemli riskleri ve kazanimlar1 aliciya devretmesi, 2) Sirket’in miilkiyetle iliskilendirilen ve siiregelen bir idari
katiliminin ve satilan mallar iizerinde etkin bir kontroliiniin olmamasi, 3) Gelir tutarinin giivenilir bir sekilde
olgiilmesi, 4) Islemle iliskili ekonomik faydalarin isletmeye akisinin olasi olmasi, 5)islemden kaynaklanan ya da
kaynaklanacak maliyetlerin giivenilir bir sekilde dlgiilmesi.

Seliiloz Satist: islem bedeli iizerinden finansal tablolara yansitilmaktaydi. Islem bedeli, isletmenin {igiincii
sahislar adna tahsil edilen tutarlar harig, taahhiit ettigi mal miisteriye devretmesi karsiliginda hak etmeyi
bekledigi bedeldi. Sirket, mal kontrolii miisterilerine devredildiginde ilgili tutar1 hasilat olarak finansal
tablolarina yansitmaktaydi.

Elektrik Satist: Elektrik enerjisi toptan satis ve dogrudan serbest tiiketicilere satis faaliyetlerini igermekteydi.

Girisim sermayesi: Girisim sermayesi yatirimlar1 borsada pay senetleri islem gérmeyen sirketler veya borsada
pay senetleri islem goren sirketlerin halka kapali olan paylarma yapilan yatirimlar: ifade etmekte olup Sirket’in
girisim sermayesi yatirimlar satildiginda hasilata kaydetmekteydi.

Sirket’in 1 Ocak 2021 tarihi dncesinde sahip oldugu finansal varliklarin ger¢ege uygun deger artis1 yada azalist
“Esas Faaliyetlerde Diger Gelirler/Giderler” olarak muhasebelestirmekteydi. 1 Ocak 2021 tarihi sonrasinda
Sirket’in yatirim isletmesi olarak degerlendirilmesi sebebiyle ilgili deger artiglar1 ve azalislar1 hasilat olarak
muhasebelestirmeye baglamistir.

Nakit ve Nakit Benzerleri

Nakit ve nakit benzeri kalemleri, nakit para, vadesiz mevduat ve satin alim tarihinden itibaren vadeleri 3 ay veya
3 aydan daha az olan, hemen nakde cevrilebilecek olan ve 6nemli tutarda deger degisikligi riski tasimayan
yiiksek likiditeye sahip diger kisa vadeli yatirimlardir.

Finansal Araclar

Finansal varliklar

Finansal varliklarin alimi veya satimi Sirket’in varlifi alma ya da satmay: taahhiit ettigi islem tarihinde
muhasebelestirilir. Finansal varliklar, bunlardan nakit akis elde etme haklarinin siirelerinin doldugunda veya
devredildiginde ve Sirket sahipligin tiim risk ve getirilerin 6nemli dlgiide devrettiginde finansal tablo dist
birakilir.
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FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKiN ESASLAR (devami)
Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti (devami)

Finansal Araclar (devam)

Finansal varliklar (devami)

Sirket, finansal varliklarini (a) Finansal varliklarin yonetimi i¢in isletmenin kullandig1 is modeli, (b) Finansal
varligin sozlesmeye bagli nakit akislarinin 6zelliklerini esas alarak sonraki muhasebelestirmede itfa edilmis
maliyeti iizerinden, ger¢ege uygun deger degisimi diger kapsamli gelire yansitilarak veya gercege uygun deger
degisimi kar veya zarara yansitilarak olgiilen olarak siniflandirir. Sirket sadece finansal varliklarin yonetimi igin
kullandig1 is modelini degistirdiginde, bu degisiklikten etkilenen tiim finansal varliklari yeniden siiflandirir.
Finansal varliklarin yeniden siniflandirilmasi, yeniden siniflandirma tarihinden itibaren ileriye yonelik olarak
uygulanir. Bu tiir durumlarda, daha 6nce finansal tablolara alinmis olan kazang, kayip (deger diisiikliigii kazang
ya da kayiplar1 dahil) veya faizler i¢in herhangi diizeltme yapilmaz.

Finansal varliklarin siniflandirilmast
Asagidaki kosullar1 saglayan finansal varliklar sonradan itfa edilmis maliyetleri {izerinden Slgiiliir:

+ finansal varligin, sozlesmeye bagli nakit akislarinin tahsil edilmesini amaglayan bir is modeli kapsaminda
elde tutulmasi; ve

« finansal varhga iliskin sozlesme sartlarinin, belirli tarihlerde sadece anapara ve anapara bakiyesinden
kaynaklanan faiz 6demelerini igeren nakit akiglarina yol agmast.

Bir finansal varlik, itfa edilmis maliyeti lizerinden ya da gergege uygun deger degisimi diger kapsamli gelire
yansitilarak dl¢lilmiiyorsa, gercege uygun deger degisimi kar veya zarara yansitilarak ol¢iiliir.

[k defa finansal tablolara almada Sirket, ticari amagcla elde tutulmayan dzkaynak aracina yapilan yatirimim
gercege uygun degerindeki sonraki degisikliklerin diger kapsamli gelirde sunulmasi konusunda, geri
doniilemeyecek bir tercihte bulunulabilir.

(i) itfa edilmis maliyet ve etkin faiz yontemi

itfa edilmis maliyeti iizerinden gdsterilen finansal varliklara iliskin faiz geliri etkin faiz yontemi kullanilarak
hesaplanir. Etkin faiz yontemi bir bor¢lanma aracinin itfa edilmis maliyetini hesaplama ve faiz gelirini ilgili
doneme dagitma yontemidir.

Faiz geliri, sonraki muhasebelestirmede itfa edilmis maliyetleri ve ger¢ege uygun deger degisimi diger kapsamli
gelire yansitilmis borglanma araglari i¢in etkin faiz yontemi kullanilarak muhasebelestirilir.

Ozkaynak araglarindan elde edilen temettiiler, yatirim maliyetinin bir kisminin geri kazanilmasi niteliginde
olmadigr siirece TFRS 9 uyarinca kar veya zararda muhasebelestirilir.

Faiz geliri kar veya zararda muhasebelestirilir.
(i1) Gergege uygun deger degisimi kar veya zarara yansitilan finansal varliklar

itfa edilmis maliyetleri iizerinden veya gercege uygun deger degisimi diger kapsamli gelire yansitilarak 6lgiilme
kriterini karsilamayan finansal varliklar gercege uygun deger degisimi kar veya zarara yansitilarak dlgiiliirler.

Gergege uygun deger degisimi kar veya zarara yansitilan finansal varliklar her donem sonunda gergege uygun
degerlerinden 6l¢iiliir ve tiim gercege uygun deger degisimleri, ilgili finansal varliklar finansal riskten korunma
islemlerinin bir par¢asi olmadiklari siirece, kar veya zararda muhasebelestirilir.

Sirket, itfa edilmis maliyetleri lizerinden gosterilen ticari alacaklar, misterilerle yapilan sézlesmelerden dogan
varliklar ve ayrica finansal teminat sdzlesmelerine yapilan yatirimlarina dair beklenen kredi zararlari igin
finansal tablolarinda deger diisiikliigii karsilig ilgili karsiklik 6nemli tutara ulastirsa ayirir. Beklenen kredi zarari
tutart her raporlama doneminde ilgili finansal varligin ilk kez finansal tablolara alinmasindan bu yana kredi
riskinde olusan degisiklikleri yansitacak sekilde giincellenir.
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FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKiN ESASLAR (devami)
Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti (devami)

Finansal Araclar (devami)

Finansal varliklar (devami)

Finansal varliklarda deger diistikliigii

Sirket 6nemli finansman unsuru olmayan ticari alacaklar igin basitlestirilmis yaklasimdan faydalanarak deger
distikligi karsiliklarin, ilgili finansal varliklarin 6miirleri boyunca beklenen kredi zararina esit tutarda hesaplar.

Sirket diger tiim finansal araglart igin, ilk muhasebelestirmeden bu yana eger kredi riskinde 6nemli bir artig
olduysa Omiir boyu beklenen kredi zararlarini muhasebelestirir. Ancak finansal aracin kredi riski ilk
muhasebelestirmeden bu yana 6nemli bir artis gostermemisse Sirket o finansal arag i¢in 12 aylik beklenen kredi
zarar1 tutarinda zarar karsiligin1i muhasebelestirir.

Beklenen zarar oranlari, satiglarin 6deme bigimlerine ve bu dénemde beklenen kredi zararlarina dayanmaktadir.
Gegmis zarar oranlari, miisterilerin alacaklar1 6deme kabiliyetini etkileyen makroekonomik faktorlere gore
giincel ve ileriye doniik bilgileri yansitacak sekilde diizeltilmistir.

Beklenen kredi zararlarinin olciimii ve muhasebelestirilmesi

Beklenen kredi zararlarinin 6l¢limii, temerriit ihtimali, temerriit halinde kayip (6rnegin temerriit varsa kaybin
biiyiikliigii) ve temerriit halinde riske esas tutarin bir fonksiyonudur. Temerriit olasiligi ve temerriit halinde
kaybin degerlendirilmesi, ileriye doniik bilgilerle diizeltilmis ge¢mise ait verilere dayanir. Finansal varliklarin
temerriit halinde riske esas tutart, ilgili varliklarin raporlama tarihindeki briit defter degeri lizerinden yansitilir.

Finansal varliklarin beklenen kredi zarar1, Sirket’in s6zlesmeye dayali olarak vadesi geldikge gerceklesecek nakit
akiglarimin tamamu ile Sirket’in tahsil etmeyi bekledigi nakit akiglarinin tamami arasindaki farkin (tiim nakit
aciklarinin) baslangigtaki etkin faiz orani (ya da satin alindiginda veya olusturuldugunda kredi-deger diistikligii
bulunan finansal varliklar i¢in krediye gore diizeltilmis etkin faiz orani) iizerinden hesaplanan bugiinkii
degeridir.

Finansal varliklarin finansal tablo dig1 birakilmasi

Sirket yalnizca finansal varliktan kaynaklanan nakit akiglarmna iliskin sdzlesmeden dogan haklarin siiresi
doldugunda veya finansal varlig1 ve finansal varligin sahipliginden kaynaklanan her tiirlii risk ve getirileri
onemli dlgiide baska bir isletmeye devrettiginde o finansal varligi finansal tablo digt birakir.

itfa edilmis maliyeti iizerinden dlgiilen bir finansal varlik finansal tablo dig1 birakilirken varligin defter degeri ve
tahsil edilen ve edilecek bedel arasindaki fark kar veya zararda muhasebelestirilir. Ayrica, gercege uygun deger
degisimi diger kapsamli gelire yansitilan bir bor¢lanma aracinin finansal tablo dis1 birakilmasinda, daha 6nce
ilgili araca iliskin yeniden degerleme fonunda biriken toplam kazang¢ veya kayip, kar veya zararda yeniden
smiflandirilir. Sirket’in ilk muhasebelestirmede gercege uygun deger degisimi diger kapsamli gelire yansitarak
Olcmeyi tercih ettigi bir ozkaynak aracinin finansal tablo dig1 birakilmasi durumunda, yeniden degerleme
fonunda biriken kazang veya kayip kar veya zararda muhasebelestirilmez, birikmis karlara transfer edilir.
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FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKiN ESASLAR (devami)
Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti (devami)

Finansal Araclar (devami)

Finansal yiikiimliiliikler

Sirket, finansal yiikiimliliigii ilk defa finansal tablolara alirken gergege uygun degerinden 6lcer. Gergege uygun
deger degisimleri kar veya zarara yansitilanlar disindaki yiikiimliiliiklerin ilk 6l¢iimiinde, bunlarin edinimiyle
veya ihractyla dogrudan iligkilendirilebilen islem maliyetleri de ger¢cege uygun degere ilave edilir.

Sirket, asagidakiler diginda kalan tiim finansal yiikiimliiliklerini sonraki muhasebelestirmede itfa edilmis
maliyetinden dl¢tilen olarak siniflandirir:

(a) Gergege uygun deger degisimi kar veya zarara yansitilan finansal ylikiimlilikler: Bu yikimliiliikler, tiirev
tirtinler de dahil olmak iizere, sonraki muhasebelestirmede gergege uygun degerinden Slgiiliir.

(b) Finansal varligin devredilmesi isleminin finansal tablo disi1 birakma sartlarini tagimamasi veya devam eden
iliski yaklagimimin uygulanmasi durumunda ortaya ¢ikan finansal yiikiimliiliikler: Sirket, bir varligi devam
eden iliskisi olgilisiinde finansal tabloda géstermeye devam ettigi durumda, finansal tabloya buna bagli bir
yiikiimliiliik de yansitir. Devredilen varlik ve buna bagl yiikiimliiliik, isletmenin elinde tutmaya devam ettigi
hak ve miikellefiyetleri yansitacak sekilde 6l¢iiliir. Devredilen varlifa bagl yiikiimliiliik, devredilen varligin
net defter degeri ile ayn1 usulde 6l¢iiliir.

(c) TFRS 3%in uygulandigi bir isletme birlesmesinde edinen isletme tarafindan finansal tablolara alinan sarta
bagl bedel: Ik defa finansal tablolara alinmasindan sonra, bu tiir bir sarta bagli bedeldeki gercege uygun
deger degisimleri kar veya zarara yansitilarak olgiilir.

Sirket, herhangi bir finansal yiikiimliiliigii yeniden siniflandirmaz.
Finansal yiikiimliiliiklerin finansal tablo dist birakilmast

Sirket finansal yiikiimliiliikleri yalnizca Sirket’in yiikiimliiliikleri ortadan kalktifinda, iptal edildiginde veya
zaman agimina ugradiginda finansal tablo dist birakir. Finansal tablo dig1 birakilan finansal yiikiimliiliigiin defter
degeri ve devredilen nakit dist varliklar veya istlenilen yiikiimliilikler dahil olmak {izere 6denen veya ddenecek
tutar arasindaki fark, kar veya zararda muhasebelestirilir.

Krediler ve alacaklar

Alacaklar (ticari ve diger alacaklar, banka bakiyeleri, kasa ve digerleri) etkin faiz yontemi kullanilarak iskonto
edilmis maliyeti lizerinden deger diisiikliigii diisiilerek gosterilir. Faiz geliri, reeskont etkisinin énemli olmadig1
durumlar haricinde etkin faiz orani yontemine gore hesaplanarak kayitlara alinir.
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Varliklarda Deger Diisiikliigii

Sirket, her raporlama tarihinde ertelenen vergi varliklar1 ve gercege uygun degerleri ile gosterilen finansal
varliklar1 diginda kalan her varlik igin her raporlama tarihinde, soz konusu varhiga iligkin deger kaybinin
olduguna dair herhangi bir gosterge olup olmadigini analize tabi tutmaktadir. Eger boyle bir gosterge mevcutsa,
o varligin geri kazanilabilir tutar1 tahmin edilir.

Eger s6z konusu varligin veya o varliga ait nakit tireten herhangi bir biriminin kayitli degeri, kullanim veya satis
yoluyla geri kazanilacak tutarindan yiiksekse deger diisiikliigii meydana gelmistir.

Geri kazanilabilir tutar varligin net satis fiyati ile kullanim degerinden yiiksek olan1 segilerek bulunur. Kullanim
degeri, bir varligin siirekli kullanimindan ve faydali 6mrii sonunda elden ¢ikarilmasindan elde edilmesi beklenen
nakit akimlarinin tahmin edilen bugiinkii degeridir. Deger diisiikliigii kayiplar1 kar veya zarar ve diger kapsamli
gelir tablosunda muhasebelestirilir.

Bir varlikta olusan deger diisiikliigii kaybi, o varhiin geri kazanilabilir tutarindaki miiteakip artisin, deger
diistikliigliniin kayitlara alinmalarini izleyen donemlerde ortaya ¢ikan bir olayla iligkilendirilebilmesi durumunda
geri cevrilir. Diger varliklarda olusan deger diisiikliigii kaybi, geri kazanilabilir tutar belirlenirken kullanilan
tahminlerde bir degisiklik oldugu takdirde geri gevrilir. Deger diisiikliigii kaybinin iptali nedeniyle varligin
kayitli degerinde meydana gelen artis, dnceki yillarda hi¢ deger diisiikliigli kaybinin finansal tablolara alinmamis
olmasi halinde belirlenmis olacak kayith degeri (amortismana tabi tutulduktan sonra kalan net tutar)
asmamalidir.

Borc¢lanma Maliyetleri ve Alinan Krediler

Alnan kredilerin vadeleri raporlama tarihinden itibaren 12 aydan kisa ise, kisa vadeli yiikiimliiliikler igerisinde,
12 aydan fazla ise uzun vadeli yikiimliiliikler i¢erisinde gosterilmektedir. Krediler, alindiklar1 tarihlerde, alinan
kredi tutarindan islem masraflari ¢ikartildiktan sonraki gergege uygun degerleriyle kaydedilir.

Krediler, sonradan etkin faiz yontemi kullanilarak iskonto edilmis maliyet degeri iizerinden belirtilir. islem
masraflar disiildiikten sonra kalan tutar ile iskonto edilmis maliyet degeri arasindaki fark, kar veya zarar ve
diger kapsamli gelir tablosuna kredi donemi siiresince finansman maliyeti olarak yansitilir. Kredilerden
kaynaklanan finansman maliyeti, olustugunda kar veya zarar ve diger kapsamli gelir tablosuna kaydedilir.

Yabanci Para islem ve bakiyeleri

Sirket’in finansal tablolar1 faaliyette bulundugu temel ekonomik gevrede gegerli olan para birimi (fonksiyonel
para birimi) ile sunulmustur. Sirke’in finansal durumu ve faaliyet sonuglari, Sirket’in gegerli para birimi olan ve
finansal tablolar i¢in sunum birimi olan TL cinsinden ifade edilmistir.
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Yabanci Para islem ve bakiyeleri (devami)

Her bir isletmenin finansal tablolarinin hazirlanmasi sirasinda, yabanci para cinsinden (TL disindaki para
birimleri) gerceklesen islemler, islem tarihindeki kurlar esas alinmak suretiyle kaydedilmektedir. Finansal
tablolarda yer alan dovize endeksli parasal varlik ve yiikiimliililkler raporlama tarihinde gecerli olan kurlar
kullanilarak Tirk Lirasi’na cevrilmektedir. Gergege uygun degeri ile izlenmekte olan parasal olmayan
kalemlerden yabanci para cinsinden kaydedilmis olanlar, gercege uygun degerin belirlendigi tarihteki kurlar esas
almmak suretiyle TL’ye cevrilmektedir. Tarihi maliyet cinsinden O&lgiilen yabanci para birimindeki parasal
olmayan kalemler yeniden ¢evrilmeye tabi tutulmazlar.

Kur farklari, asagida belirtilen durumlar haricinde, olustuklari dénemdeki kar ya da zararda muhasebelestirilirler:

e Gelecege yonelik kullanim amaciyla insa edilmekte olan varliklarla iligkili olan ve yabanci para birimiyle
gosterilen borglar iizerindeki faiz maliyetlerine diizeltme kalemi olarak ele alinan ve bu tiir varliklarin
maliyetine dahil edilen kur farklari,

Karsiliklar, Kosullu Varhk ve Kosullu Yiikiimliiliikler

Gegmis olaylardan kaynaklanan mevcut bir yiikiimliliigiin bulunmasi, yiikiimliliiglin yerine getirilmesinin
muhtemel olmasi ve s6z konusu yiikiimliiliik tutarinin giivenilir bir sekilde tahmin edilebilir olmasi durumunda
finansal tablolarda karsilik ayrilir.

Karsilik olarak ayrilan tutar, yiikiimliilige iliskin risk ve belirsizlikler géz oniinde bulundurularak, raporlama
tarihi itibariyla yiikkiimliiliigiin yerine getirilmesi igin yapilacak harcamanin en giivenilir sekilde tahmin edilmesi
yoluyla hesaplanir. Karsiligin, mevcut ylkiimliliigiin karsilanmasi i¢in gerekli tahmini nakit akimlarini
kullanarak &l¢lilmesi durumunda s6z konusu karsiligin defter degeri, ilgili nakit akimlarmin bugiinkii degerine
esittir.

Karsiligin 6denmesi igin gerekli olan ekonomik faydanin bir kismi ya da tamaminin {giincii taraflarca
karsilanmasinin beklendigi durumlarda, tahsil edilecek tutar, ilgili tutarin tahsil edilmesinin hemen hemen kesin
olmasi ve giivenilir bir sekilde 6l¢iilmesi halinde varlik olarak muhasebelestirilir.

Kurum Kazanci Uzerinden Hesaplanan Vergiler

Tirk Vergi Mevzuati, ana sirket ve onun bagl ortakligina vergi beyannamesi hazirlamasina izin vermediginden,
ekli finansal tablolarda da yansitildigi iizere, vergi karsiliklari her bir isletme bazinda ayr1 olarak hesaplanmistir.

Gelir vergisi gideri, cari vergi ve ertelenmis vergi giderinin toplamindan olusur.
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Cari verqi

Cari yil vergi yiikiimliiliigii, donem karinin vergiye tabi olan kismi iizerinden hesaplanir. Vergiye tabi kar, diger
yillarda vergilendirilebilir ya da vergiden indirilebilir kalemler ile vergilendirilmesi ya da vergiden indirilmesi
miimkiin olmayan kalemleri hari¢ tutmasi nedeniyle, gelir tablosunda yer verilen kardan farklilik gosterir.
Sirket’in cari vergi yiikiimliiligii bilango tarihi itibariyla yasallagsmis ya da 6nemli 6l¢iide yasallagmis vergi orani
kullanilarak hesaplanmustir.

Ertelenmis vergi

Ertelenmis vergi yiikiimliiliigii veya varligi, varliklarin ve yiikiimliiliiklerin finansal tablolarda gosterilen tutarlari
ile yasal vergi matrahi hesabinda dikkate alinan tutarlar1 arasindaki gecici farkliliklarin bilango yontemine gore
vergi etkilerinin yasalagsmis vergi oranlar1 dikkate alinarak hesaplanmasiyla belirlenmektedir. Ertelenmis vergi
yiikiimliiliikleri vergilendirilebilir gegici farklarin tiimii i¢in hesaplanirken, indirilebilir gegici farklardan olusan
ertelenmis vergi varliklari, gelecekte vergiye tabi kar elde etmek suretiyle s6z konusu farklardan yararlanmanin
kuvvetle muhtemel olmas: sartiyla hesaplanmaktadir. Bahse konu varlik ve yilikiimliiliikler, ticari ya da mali
kar/zarar1 etkilemeyen isleme iliskin gegici fark, serefiye veya diger varlik ve yiikiimliiliiklerin ilk defa finansal
tablolara alinmasindan (isletme birlesmeleri disinda) kaynaklaniyorsa muhasebelestirilmez.

Ertelenmis vergi yukiimliiliikkleri, Sirket’in gegici farkliliklarin ortadan kalkmasini kontrol edebildigi ve yakin
gelecekte bu farkin ortadan kalkma olasiliginin diisiikk oldugu durumlar haricinde, bagli ortaklik ve istiraklerdeki
yatirimlar ve is ortakliklarindaki paylar ile iliskilendirilen vergilendirilebilir gegici farklarin tiimii i¢in hesaplanir.
Bu tiir yatirnm ve paylar ile iligkilendirilen vergilendirilebilir gegici farklardan kaynaklanan ertelenmis vergi
varliklar1, yakin gelecekte vergiye tabi yeterli kar elde etmek suretiyle sdz konusu farklardan yararlanmanin
muhtemel olmasi ve gelecekte ilgili farklarin ortadan kalkmasinin muhtemel olmasi sartlartyla hesaplanmaktadir.

Ertelenmis vergi varliklar ve yiikiimliiliikleri varliklarin gergeklesecegi veya yiikiimliiliiklerin yerine getirilecegi
donemde gecerli olmasi beklenen ve raporlama tarihi itibariyla yasallasmig veya 6nemli 6lglide yasallagsmis vergi
oranlar1 (vergi diizenlemeleri) tiizerinden hesaplanir. Ertelenmis vergi varliklart ve yikiimliiliiklerinin
hesaplanmasi sirasinda, Sirket’in bilango tarihi itibartyla varliklarmin defter degerini geri kazanmasi ya da
yiktmliiliiklerini yerine getirmesi i¢in tahmin ettigi yontemlerin vergi sonuclar1 dikkate alinir.

Ertelenmis vergi varliklar1 ve yiikiimliiliikleri, cari vergi varliklariyla cari vergi ylikimliliiklerini mahsup etme
ile ilgili yasal bir hakkin olmasi veya s6z konusu varlik ve yiikiimliiliiklerin ayn1 vergi mercii tarafindan toplanan
gelir vergisiyle iliskilendirilmesi ya da Sirket’in cari vergi varlik ve yiikiimliliiklerini netlestirmek suretiyle
6deme niyetinin olmas1 durumunda mahsup edilir.

Ddénem cari ve ertelenmis vergisi

Vergi, dogrudan 6zkaynaklar altinda muhasebelestirilen bir islemle ilgili olmamas1 kosuluyla, kar veya zarar
tablosuna dahil edilir. Aksi takdirde vergi de ilgili islemle birlikte 6zkaynaklar altinda muhasebelestirilir.
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Finansal bilgilerin béliimlere gore raporlanmasi

1 Ocak 2021 tarihi itibartyla Sirket, yatirim isletmesi olarak degerlendirildiginden 31 Aralik 2021 tarihi itibartyla
boliimlere gore raporlama bulunmamaktadir.

31 Aralik 2020 itibarryla, Yonetim agisindan Grup girisim sermayesi, elektrik enerjisi toptan satisi, seliilloz
iretimi, enerji dretimi ve holding faaliyetleri olmak iizere bes faaliyet grubuna ayrilmistir. Bu ayirimlar,
boliimlere gore finansal raporlamada temel olusturmaktadir.

Nakit Akisin Tablosu

Nakit akis tablosunda, doneme iliskin nakit akimlari esas, yatirim ve finansman faaliyetlerine dayali bir bigimde
smiflandirilarak raporlanir.

Sermaye ve Temettiiler

Adi hisseler, dzsermaye olarak simiflandirilir. Adi hisseler lizerinden dagitilan temettiiler, temettii kararinin
alindig1 donemde birikmis kardan indirilerek kaydedilir.

Raporlama Déneminden Sonraki Olaylar

Raporlama doneminden sonraki olaylar; kara ilisgkin herhangi bir duyuru veya diger seg¢ilmis finansal bilgilerin
kamuya aciklanmasindan sonra ortaya ¢ikmis olsalar bile, raporlama tarihi ile finansal tablolarin yayimi igin
yetkilendirilme tarihi arasindaki tiim olaylar1 kapsar.

Sirket, raporlama tarihinden sonra diizeltme gerektiren olaylarin ortaya ¢ikmasi durumunda, finansal tablolara
alman tutarlar1 bu yeni duruma uygun sekilde diizeltir.

Onemli Muhasebe Degerlendirme, Tahmin ve Varsayimlari

Sirket’in muhasebe politikalarmi uygularken aldig kritik kararlar

Muhasebe politikalarinin uygulanmasi siirecinde yonetim, finansal tablolarda muhasebelestirilen tutarlar iizerinde
6nemli etkisi olan asagidaki yorumlar1 yapmugtir:

Ertelenmis Vergi

Sirket sahip oldugu Verusa Holding A.S ve Enda Enerji Holding A.S. hisselerinin maliyeti ile gercege uygun deger
farki {izerinden ertelenmis vergi yiikiimliiliigii hesaplamaktadir. Tlgili ertelenmis vergi yiikiimliiliigii, kurumlar vergisi
kanununda yer alan hisse satisindan dogan kazang ile ilgili %75 kurumlar vergisi istisnasinin kullanilacagi varsayimi
ile %5 vergi orani ile hesaplanmistir. Ertelenmis vergi bazi olarak degerlendirilmesi gereken, hisselerin maliyeti ile
gergege uygun degeri arasindaki fark, 2.295.928.663 TL dir.

Finansal varliklarin gercege uygun deger tespiti

Sirket’in gergege uygun degeri kar veya zarara yansitilan finansal varlik olarak siniflandirdig1 yatinnmlardan Enda
Enerji Holding A.S.’nin degeri 7 Ocak 2022, 14 Subat 2021 ve 2020 tarihli bagimsiz degerleme ¢aligmalarinda tespit
edilmistir. S6z konusu degerleme caligmalarinda diizeltilmis net aktif deger, indirgenmis nakit akimlar1 (“INA”) ve
borsa carpanlari (“Emsal Deger”) yontemlerinden uygun olanlar tek basmna veya birlikte kullanilmustir. Farkli
yontemlere gore hesaplanan degerler agirliklandirilarak rayi¢ degerleri hesaplanmustir.
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INVESTCO HOLDING A.S.

31 ARALIK 2021, 2020 ve 2019 TARIHLERI ITIBARIYLA
FINANSAL TABLOLARA iLISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (TL) olarak gosterilmistir)

DiGER iSLETMELERDEKIi PAYLAR

1 Ocak 2021 tarihi itibariyla Sirket, yatirim igletmesi olarak degerlendirildiginden 31 Aralik 2021 tarihi itibariyla
diger isletmelerde pay bulunmamaktadir.

31 Aralik 2020 ve 2019 tarihleri itibartyla Sirket’in bagli ortakligi Verusa Holding A.S. ve bagli ortakliklar
asagidaki islemleri gergeklestirmistir.

2020:Verusaturk Girisim Sermayesi Yatirim Ortakligt A.S. paylan ile ilgili olarak 1.965.261 adet alim islemi
Verusa Holding A.S. tarafindan donem icerisinde gerceklestirilmistir. Bu islemle birlikte Verusaturk Girisim
Sermayesi Yatirim Ortakligi A.S. sermayesindeki Verusa Holding’in dogrudan payr 31 Aralik 2020 tarihi
itibariyla % 72 dir.

Verusaturk, borsada kendi paylarinin geri alimi ve satimini gerceklestirmistir.

Pamel Yenilenebilir Elektrik Uretim A.S. (Eski adiyla Pamukova Yenilenebilir Elektrik Uretim A.S.)’nin %80
oranindaki borsada islem gérmeyen statiide payinin tamami bagh ortakliginiz Pamukova Elektrik Uretim A.S.
tarafindan 30 Eyliil 2020 tarihinde satin alinmistir. Toplam 9.028.886 TL tutarinda 'Negatif Serefiye' gelir
tablosunda muhasebelestirilmistir (Not: 20). Pamukova Elektrik Uretim A.S. 20 - 24 Aralik 2020 tarihleri arasinda
Pamel Yenilenebilir Elektrik Uretim A.S.’nin % 10 luk kismim borsada satmustir.

2019: Verusaturk Girisim Sermayesi Yatirim Ortakligt A.S. paylar ile ilgili olarak 1.340.474 adet alim islemi
Verusa Holding A.S. tarafindan dénem igerisinde gerceklestirilmistir. Bu iglemle birlikte Verusaturk Girisim
Sermayesi Yatirim Ortakligi A.S. sermayesindeki Verusa Holding payr 31 Aralik 2019 tarihi itibartyla %
68,22dir.

Verusa Holding, borsada kendi paylarinin geri alimi ve satimini gergeklestirmistir.
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INVESTCO HOLDING A.S.

31 ARALIK 2021, 2020 ve 2019 TARIHLERI ITIBARIYLA
FINANSAL TABLOLARA iLISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (TL) olarak gosterilmistir)

DiIGER iSLETMELERDEKIi PAYLAR (devam)

a) Bagh Ortakhiklar

Grup 'un_tamamina sahip olmadigi ve onemli kontrol giicti olmayan paylara sahip bagl ortakliklarina iliskin

bilgiler:

Grup 31 Aralik 2020 tarihi itibariyla, Verusa Holding A.S. nin sermayesinin % 63,56’sina sahiptir. (31 Aralik
2019: % 62,28). Grup’un Verusa Holding A.S.’nin iizerinde kontrol giicii oldugundan Verusa Holding A.S.’yi

konsolide etmistir.

Grup’un bagh ortakligi Verusa Holding’in A.S. 31 Aralik 2020 ve 2019 tarihlerinde sona eren yillara ait 6zet

konsolide finansal bilgileri asagidaki gibidir;

31 Arahk 31 Aralik
Verusa Holding A.S. 2020 2019
Doénen varliklar 542.961.701 366.396.352
Duran varliklar 208.530.264 124.296.416
Kisa vadeli yiikiimliiliikler 21.518.535 16.071.602
Uzun vadeli yiikiimliiliikler 133.557.231 68.936.086
Ana ortakliga ait 6zkaynaklar 319.140.897 216.101.591
Kontrol giicii olmayan paylar 277.275.302 189.583.489
1 Ocak- 1 Ocak-
31 Arahk 31 Arahk
2020 2019
Hasilat 54.971.946 82.493.220
Gelirler / (Giderler) 105.088.397 (6.834.974)
Dénem kar1 160.060.343 75.658.246
Doénem karinin dagilimi:
Ana ortaklik paylart 92.525.729 44.120.238
Kontrol giicii olmayan paylar 67.534.614 31.538.008
Doénem kari/zarari 160.060.343 75.658.246
Toplam kapsamli gelirin dagilimu:
Ana ortaklik paylari 94.079.460 46.314.332
Kontrol giicii olmayan paylar 69.057.061 34.214.916
Toplam kapsamh gelir 163.136.521 80.529.248

Sirket’in bagli ortaklig1 olan Verusa Holding A.S. halka agik oldugu i¢in ona ait bagl ortakliklarin kontrol giicii

olmayan paylarinin detaylar1 kendi konsolide finansal tablolarinda goriilebilir.

22



INVESTCO HOLDING A.S.

31 ARALIK 2021, 2020 ve 2019 TARIHLERI ITIBARIYLA
FINANSAL TABLOLARA iLISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (TL) olarak gosterilmistir)

DiIGER iSLETMELERDEKIi PAYLAR (devam)
a) Bagh Ortakhiklar

Kontrol giicii olmayan paylar i¢in muhasebe politikasi se¢imi

Grup, satin aldig1 isletmedeki kontrol giicii olmayan paylari ger¢cege uygun degerden veya kontrol giicii olmayan
paylarin satin alinan igletmenin net tanimlanabilir varliklari iizerindeki oransal pay1 lizerinden muhasebelestirir.
Bu Karar, her bir satin alma igin ayr1 ayr1 yapilir. Grup Pamel Yenilenebilir Elektrik Uretim A.S.'nin kontrol
giicii olmayan paylar1 i¢in, kontrol giicii olmayan paylar1 net tanimlanabilir varliklar1 {izerindeki oransal pay1
lizerinden muhasebelestirmeyi segmistir.

Pamel Yenilenebilir Elektrik Uretim A.S.’nin 30 Eyliil 2020 satin alma tarihi ile hazirlanan finansal
tablolarindaki net varliklarin gergege uygun degerleri asagidaki gibidir.

Pamel Yenilenebilir Elektrik Uretim A.S. 30 Eyliil 2020
Nakit ve nakit benzerleri 2.413.987
Ticari alacaklar 6.810
Diger alacaklar 226.015
Maddi duran varliklar 59.681.450
Maddi olmayan duran varliklar 11.383
Ertelenmis vergi varligi 1.407.932
Ticari borglar (60.794)
Diger kisa vadeli borglar ve karsiliklar (277.152)
Uzun vadeli banka kredileri (24.714.238)
Uzun vadeli karsiliklar (106.785)
Net varhiklarin defter degeri 38.588.608
Toplam satin alma maliyeti 21.842.000
Net varliklarin satin alinan kismi (%80) 30.870.886
Satin almdan kaynaklanan kazang¢ (Not: 20) 9.028.886
Satin alma maliyeti 21.842.000
Pesin 6denen tutar 21.342.000
Odenecek tutar 500.000
Bagh ortaklik satin alim nakit ¢ikisi, edinilen nakit netlestirilmis

Pesin 6denen tutar 21.342.000
Eksi: Satin alinan nakit ve nakit benzerleri (2.413.987)
Net nakit cikisi 18.928.013
b) istirakler

31 Aralik 2020 ve 2019 tarihleri itibariyla 6zkaynak yontemiyle degerlenen yatirimlarin detaylar1 asagida
sunulmustur.

Kurulus ve  Gegerli para 31 Aralik 31 Aralik
istirakler faaliyet yeri birimi 2020 9% 2019 9
Aldem Celik Endiistri San. ve Tic. A.S. Istanbul Tiirk Liras1 15.150.806 40,75 7.881.627 40,75
Innoted Teknoloji A.S. Istanbul Turk Lirasi 828.926 33,67 552.559 46,67
Toplam 15.979.732 8.434.186
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INVESTCO HOLDING A.S.

31 ARALIK 2021, 2020 ve 2019 TARIHLERI ITIBARIYLA
FINANSAL TABLOLARA iLISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (TL) olarak gosterilmistir)

ILISKIiLi TARAF ACIKLAMALARI

iliskili taraflarla ilgili bakiyeler;

Kisa Vadeli
iliskili taraflardan ticari alacaklar 31 Aralik 2021 31 Arahk 2020 31 Arahik 2019
EPIAS - Enerji Piyasalari Isletme A.S. - 213.685 290.539
- 213.685 290.539

Kisa Vadeli

31 Arahk 2021 31 Arahk 2020 31 Arahk 2019

Iliskili taraflara diger borclar

Yonetim kurulu iyelerine borglar (*) - 84.935.700 9.711.500

(*)  Kisa vadeli islemlerden kaynaklanmakta olup 31 Mart 2021 tarihi itibariyla tamamen 6denmis ve borg
kapatilmustir.

Mligkili taraflarla yapilan islemler;

1 Ocak- 1 Ocak- 1 Ocak-

31 Aralik 31 Arahk 31 Aralik

Hizmet giderleri 2021 2020 2019
EPIAS - Enerji Piyasalari Isletme A.S. - 2.124.634 2.935.799
1 Ocak- 1 Ocak- 1 Ocak-

31 Aralik 31 Arahk 31 Aralik

Faiz gelirleri 2021 2020 2019
Verusa Holding A.S. 23.585.532 - -
1 Ocak- 1 Ocak- 1 Ocak-

31 Aralik 31 Aralik 31 Aralk

Reeskont faiz geliri 2021 2020 2019
Verusa Holding A.S. 71.202.015 - -

Ust diizey yoneticilere saglanan faydalarin detaylar1 asagida sunulmustur:

1 Ocak- 1 Ocak- 1 Ocak-

31 Aralik 31 Aralik 31 Aralik

2021 2020 2019

Ucretler ve diger kisa vadeli faydalar (*) 27.196 3.838.370 2.708.138

(*) Ust diizey yonetim kadrosunu, ydnetim kurulu iiyeleri olarak belirlemistir. Ust diizey yoneticilere saglanan
faydalar maag ve huzur haklar1 kapsaminda yapilan 6demelerden olugmaktadir.
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INVESTCO HOLDING A.S.

31 ARALIK 2021, 2020 ve 2019 TARIHLERI ITIBARIYLA

FINANSAL TABLOLARA iLiSKIN DIPNOTLAR

(Ttim tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (TL) olarak gosterilmistir)

BOLUMLERE GORE RAPORLAMA (devami)

1 Ocak 2021 tarihi itibartyla Sirket, yatirim isletmesi olarak degerlendirildiginden 31 Aralik 2021 tarihi itibartyla boliimlere gére raporlama bulunmamaktadir.

Sirket 31 Aralik 2020 itibartyla Yonetim muhasebesi agisindan Grup holding faaliyetleri, girisim sermayesi, elektrik enerjisi toptan satisi, seliiloz ve enerji liretimi olmak iizere bes
faaliyet grubuna ayrilmistir. Bu ayrimlar, asagida belirtilen boliimlere gore finansal raporlamada temel olusturmaktadir. Grup yonetimi, faaliyet bolimlerini Yonetim Kurulu
tarafindan incelenen ve stratejik kararlarin alinmasinda etkili olan raporlara dayanarak belirlemistir. Stratejik kararlart alan Yonetim Kurulu, Grup’un faaliyetlerine iliskin karar
almaya yetkili mercii olarak belirlenmistir. Grup faaliyetlerine iliskin karar almaya yetkili mercii tarafindan diizenli olarak gézden gegirilen raporlar Grup’un konsolide TFRS

rakamlarindan olugmaktadir.

Hasilat

Esas faaliyet gelirleri
Satiglarin maliyeti (-)
Briit esas faaliyet kar

Pazarlama giderleri (-)

Genel yonetim giderleri (-)

Esas faaliyetlerden diger gelirler
Esas faaliyetlerden diger giderler (-)
Esas faaliyet kar1

Ozkaynak yontemiyle degerlenen
yatirimlarin kar/ (zararlarindaki) paylar
Yatirim faaliyetlerinden gelirler / giderler

Finansman gelirleri
Finansman giderleri
Vergi oncesi kar

Vergi (gideri)/ geliri

Net donem kar1 / (zarar)

1 Ocak - 31 Aralik 2020

Holding Girisim Elektrik Enerjisi
Faaliyetleri Sermayesi Seliiloz Uretimi Toptan Satisi Enerji Uretimi Eliminasyonlar Toplam
- - 47.660.506 4.038.636 4.975.629 (1.702.825) 54.971.946
- - 47.660.506 4.038.636 4.975.629 (1.702.825) 54.971.946
- - (34.994.422) (3.621.264) (3.644.537) 1.696.214 (40.564.009)
- - 12.666.084 417.372 1.331.092 (6.611) 14.407.937
- - (1.127.746) (182.686) - - (1.310.432)
(5.986.709) (3.174.856) (2.891.186) (693.804) (2.016.934) 130.578 (14.632.911)
149.600.464 185.648.736 1.442.971 3.891.318 109.360.939 (194.959.901) 254.984.527
(1.076.152) (490.431) (680.124) (428.505) (388.188) (56.720) (3.120.120)
142.537.603 181.983.449 9.409.999 3.003.695 108.286.909 (194.892.654) 250.329.001
- - - - - 7.545.546 7.545.546
444.942 - 3.580.161 - 86.220 (747.899) 3.363.424
13.845.163 - - 20.756 429.544 (13.870.397) 425.066
(28.084.219) (244.059) (71.400) (526.248) (6.498.950) 14.775.866 (20.649.010)
128.743.489 181.739.390 12.918.760 2.498.203 102.303.723 (187.189.538) 241.014.027
(20.218.197) - (2.467.738) (19.752) (9.144.351) 4.723.002 (27.127.036)
108.525.292 181.739.390 10.451.022 2.478.451 93.159.372 (182.466.536) 213.886.991
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INVESTCO HOLDING A.S.

31 ARALIK 2021, 2020 ve 2019 TARIHLERI ITIBARIYLA

FINANSAL TABLOLARA iLiSKIN DIPNOTLAR

(Ttim tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (TL) olarak gosterilmistir)

BOLUMLERE GORE RAPORLAMA (devami)

Hasilat

Esas faaliyet gelirleri
Satislarin maliyeti (-)
Briit esas faaliyet kar1

Pazarlama giderleri (-)

Genel yonetim giderleri (-)

Esas faaliyetlerden diger gelirler
Esas faaliyetlerden diger giderler (-)
Esas faaliyet kar1

Ozkaynak yontemiyle degerlenen
yatirimlarin kar/ (zararlarindaki) paylar
Yatirim faaliyetlerinden gelirler / giderler
Finansman gelirleri
Finansman giderleri

Vergi oncesi kar

Vergi (gideri)/ geliri
Net donem kar1 / (zarari)

1 Ocak - 31 Aralik 2019

Holding Girisim Elektrik Enerjisi

Faaliyetleri Sermayesi Seliiloz Uretimi Toptan Satis1 Enerji Uretimi Eliminasyonlar Toplam
- 31.606.665 42.939.006 5.560.214 3.807.981 (1.420.646) 82.493.220

- 31.606.665 42.939.006 5.560.214 3.807.981 (1.420.646) 82.493.220

- (29.858.400) (34.800.370) (5.034.951) (2.267.350) 1.413.500 (70.547.571)

- 1.748.265 8.138.636 525.263 1.540.631 (7.146) 11.945.649

- - (1.053.807) (212.654) (153.953) - (1.420.414)
(5.502.569) (2.824.510) (2.108.177) (869.622) (1.673.190) 122.004 (12.856.064)
126.925.317 32.485.204 946.532 4.345.996 39.727.266 (103.273.598) 101.156.717
(22.686.841) (778) (705.323) 215.176 (215.092) 21.767.499 (1.625.359)
98.735.907 31.408.181 5.217.861 4.004.159 39.225.662 (81.391.241) 97.200.529

- - - - - 845.910 845.910

- - 5.998.585 - - (290.570) 5.708.015

8.755.712 - - 37.496 879.322 (9.090.298) 582.232
(17.217.158) (226.097) (148.582) (1.158.870) (4.359.486) 12.460.589 (10.649.604)
90.274.461 31.182.084 11.067.864 2.882.785 35.745.498 (77.465.610) 93.687.082
(3.273.131) - (1.762.101) (329.642) (2.155.789) - (7.520.663)
87.001.330 31.182.084 9.305.763 2.553.143 33.589.709 (77.465.610) 86.166.419
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31 ARALIK 2021, 2020 ve 2019 TARIHLERI ITIBARIYLA
FINANSAL TABLOLARA iLISKIN DIPNOTLAR

(Tiim tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (TL) olarak gosterilmistir)

BOLUMLERE GORE RAPORLAMA (devami)

Bolim varlik ve yiikiimliliiklerinin 31 Aralik 2020 ve 2019 tarihleri itibariyla endiistriyel bdlimlere gore
detaylart agagida sunulmustur:

31 Aralik 2020

Holding Girisim Seliiloz  Elektrik Enerjisi Enerji
Finansal durum tablosu Faaliyetleri Sermayesi Uretimi Toptan Satist Uretimi  Eliminasyonlar Toplam
Toplam varliklar 701.177.047 376.213.008 61.359.763 23.582.545 496.032.232  (683.473.855) 974.890.740
Yikiimliiliikler (202.997.918) (12.221.654)  (9.383.072) (5.269.337) (64.483.186) 98.629.649  (195.725.518)

31 Arahik 2019

Holding Girisim Seliilloz Elektrik Enerjisi Enerji
Finansal durum tablosu Faaliyetleri Sermayesi Uretimi Toptan Satist Uretimi Eliminasyonlar Toplam
Toplam varliklar 459.929.212 181.843.763  49.448.081 22.906.382 303.477.126  (421.593.452) 596.011.112
Yiikiimliilikler (99.857.100) (198.139)  (7.566.326) (7.071.623) (24.380.086) 44436515  (94.636.759)
Eliminasyon rakaminin o6nemli kismi Holding’in  bagli  ortakliklarinin =~ konsolide edilmesinden
kaynaklanmaktadir.

31 Aralik 2020 ve 2019 tarihlerinde sona eren yillara ait yatirim harcamalar1 ve amortisman ve itfa paylarinin
endiistriyel boliimlere gore detaylar1 agagida sunulmustur:

Yatirim harcamalari
Donem igi amortisman
ve itfa pay1

Yatirim harcamalart
Donem i¢i amortisman
ve itfa pay1

31 Arahk 2020

ETERTTRK
Holding Girisim Seliiloz Enerjisi
Faaliyetleri Sermayesi Uretimi Toptan Satist  Enerji Uretimi Toplam
7.288 - 722.092 - 8.950.722 9.680.102
(17.659) (7.877)  (563.462) (18.333)  (1.827.427)  (2.434.758)
31 Arahk 2019
ETERTTRK
Holding Girisim Seliiloz Enerjisi
Faaliyetleri Sermayesi Uretimi Toptan Satist  Enerji Uretimi Toplam
37.664 - 1.200.092 - 4.092.818 5.330.574
(91.125) (19.710)  (510.300) (27.632)  (1.343.649)  (1.992.416)
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INVESTCO HOLDING A.S.

31 ARALIK 2021, 2020 ve 2019 TARIHLERI ITIBARIYLA

FINANSAL TABLOLARA iLISKIN DIPNOTLAR

(Tim tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (TL) olarak gosterilmistir)

TiCARI ALACAK VE BORCLAR

Kisa vadeli ticari alacaklar

Ticari alacaklar
-Iliskili taraflardan alacaklar (Not:4)
-Diger alacaklar

Alacak senetleri

Siipheli ticari alacaklar karsilig1 (-)

Siipheli ticari alacak karsih@: hareketleri

Acilis bakiyesi

Yatirim isletmesine gegis (Not: 1)

(Iptal edilen karsilik) / Dénem gideri

Tahsilatlar ve tahsil edilemeyip vazgegilen alacaklar

Kapanis

Kisa vadeli ticari borg¢lar

Ticari borglar

- Iliskili olmayan taraflara ticari bor¢lar

PESIN ODENMIS GiDERLER VE ERTELENMIS GELiRLER

Kisa vadeli pesin 6denmis giderler

Verilen siparis avanslari
Gelecek aylara ait giderler

Uzun vadeli pesin 6denmis giderler

Gelecek yillara ait giderler

DiIGER ALACAK VE BORCLAR

Kisa Vadeli Diger Alacaklar

Verilen depozito ve teminatlar
Vergi iadesi alacaklari
Diger ¢esitli alacaklar

31 Arahk 31 Arahk 31 Arahk
2021 2020 2019

- 13.021.478 22.164.470

- 213.685 290.539

- 12.807.793 21.873.931

- 7.500 500.000

- (2.689.975) (1.983.299)

- 10.339.003 20.681.171

1 Ocak- 1 Ocak- 1 Ocak-
31 Arahk 31 Arahk 31 Arahk
2021 2020 2019
2.689.975 1.983.299 1.860.133
(2.689.975) - -
- 706.676 281.533

- - (158.367)

- 2.689.975 1.983.299

31 Arahk 31 Arahk 31 Arahk
2021 2020 2019
238.668 4,227.723 11.287.989
238.668 4.227.723 11.287.989
238.668 4.227.723 11.287.989
31 Arahk 31 Arahk 31 Arahk
2021 2020 2019
2.743 60.852 28.040

- 106.618 54.296

2.743 167.470 82.336

31 Arahk 31 Arahk 31 Arahk
2021 2020 2019
11.827 96.829 105.684
11.827 96.829 105.684
31 Arahk 31 Arahk 31 Arahk
2021 2020 2019

- 714.612 623.193

- 98.172 547.515

- 50.922 281.081

- 863.706 1.451.789
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DiGER ALACAK VE BORCLAR (devami)

31 Arahk 31 Arahk 31 Arahk
Kisa Vadeli Diger Borg¢lar 2021 2020 2019
Iliskili taraflara diger borglar - 84.935.700 9.711.500
Diger borglar - 593.164 768.554
Alinan depozito ve teminatlar - 12.000 12.000
- 85.540.864 10.492.054
31 Aralik 31 Arahk 31 Aralik
Uzun Vadeli Diger Alacaklar 2021 2020 2019
Verilen depozito ve teminatlar 181.685 808.621 596.028
181.685 808.621 596.028
STOKLAR
31 Aralik 31 Aralik 31 Aralik
2021 2020 2019
ilk madde ve malzeme - 5.997.898 4.650.381
Yar1 mamiiller - 884.848 478.386
Mamiiller - 2.167.068 838.323
Yoldaki mallar - 1.387.901 1.079.945
Diger stoklar - 8.200 7.319
- 10.445.915 7.054.354
TAAHHUTLER
31 Aralik 2021 tarihi itibariyla teminat, rehin, ipotek bulunmamaktadir.
31 Arahk 2020 TL karsihigi TL Avro ABD Dolar1
Tam Konsolidasyon Kapsamina Dahil
Edilen Ortakliklar Lehine Vermis
Oldugu TRi'lerin Toplam Tutar1
-Teminat 15.593.977 1.541.653 1.560.000 -
-Rehin 40.000.000 40.000.000 - -
Toplam 55.593.977 41.541.653 1.560.000 -
31 Arahk 2019 TL karsihigi TL Avro ABD Dolar
Tam Konsolidasyon Kapsamina Dahil
Edilen Ortakliklar Lehine Vermis
Oldugu TRi'lerin Toplam Tutar1
-Teminat 17.777.432 2.315.550 2.324.885 -
Toplam 17.777.432 2.315.550 2.324.885 -

Verilen teminatlar krediler karsiiginda verilmistir. Sirket’in vermis oldugu diger TRI’lerin Sirket’in

Ozkaynaklarina orani sifirdir.
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MADDIi DURAN VARLIKLAR

Arazi ve Tesis, makine, Hidroelektrik Diger maddi  Yapilmakta olan

Maliyet Degeri Arsalar Binalar cihazlar Tasitlar  Demirbaslar Santrali  duran varhklar yatirnmlar Toplam
1 Ocak 2021 itibartyla agilis bakiyesi 6.044.290 5.191.495 5.147.879 817.878 1.016.750 120.671.958 685.694 19.401.557 158.977.501
Alimlar - 10.200.000 - - 17.529 - - - 10.217.529
Yatirim igletmesine gegis (Not: 1) (6.044.290) (5.191.495) (5.147.879) (817.878) (949.695) (120.671.958) (685.694) (19.401.557) (158.910.446)
31 Aralik 2021 itibariyla - 10.200.000 - - 84.584 - - - 10.284.584
Birikmis Amortismanlar

1 Ocak 2021 itibariyla agilis bakiyesi - (2.641.495) (1.571.942) (527.550) (557.509) (11.779.683) (234.536) - (17.312.715)
Donem gideri - (51.000) - - (7.233) - - - (58.233)
Yatirim isletmesine gecis (Not: 1) - 2.641.495 1.571.942 527.550 513.358 11.779.683 234.536 - 17.268.564
31 Aralik 2021 itibariyla - (51.000) - - (51.384) - - - (102.384)
31 Aralik 2021 itibariyla - 10.149.000 - - 33.200 - - - 10.182.200
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11. MADDIi DURAN VARLIKLAR (devami)

Arazi ve Tesis, makine, Hidroelektrik Diger maddi  Yapilmakta olan

Maliyet Degeri Arsalar Binalar cihazlar Tasitlar ~ Demirbaslar Santrali  duran varhklar yatirnmlar Toplam
1 Ocak 2020 itibariyla agilis bakiyesi 5.644.290 5.014.434 4.514.321 1.122.494 817.230 54.952.229 667.818 10.602.375 83.335.191
Alimlar - - 77.785 - 97.493 96.112 17.876 9.354.955 9.644.221
Yeniden degerleme deger artist 400.000 177.061 - - - 2.860.587 - - 3.437.648
Bagli ortaklik alim1 - - - - 102.027 62.763.030 - - 62.865.057
Cikislar - - - (304.616) - - - - (304.616)
Transfer - - 555.773 - - - - (555.773) -
31 Aralik 2020 itibariyla

kapamis bakiyesi 6.044.290 5.191.495 5.147.879 817.878 1.016.750 120.671.958 685.694 19.401.557  158.977.501
Birikmis Amortismanlar
1 Ocak 2020 itibariyla agilis bakiyesi - (2.559.434) (1.311.869) (682.747) (441.584) (6.852.229) (185.169) - (12.033.032)
Donem gideri - (82.061) (260.073) (149.419) (95.348) (1.764.424) (49.367) - (2.400.692)
Bagli ortaklik alimi - - - - (20.577) (3.163.030) - - (3.183.607)
Cikiglar - - - 304.616 - - - - 304.616
31 Aralik 2020 itibariyla

kapams bakiyesi - (2.641.495) (1.571.942) (527.550) (557.509) (11.779.683) (234.536) - (17.312.715)
31 Aralik 2020 itibariyla

net defter degeri 6.044.290 2.550.000 3.575.937 290.328 459.241 108.892.275 451.158 19.401.557  141.664.786

Maddi duran varliklar {izerinde herhangi bir rehin ve ipotek bulunmamaktadir. 30 Eyliil 2020 tarihinde satin alinan Pamel Yenilenebilir Elektrik Uretim A.S.'nin kredilerine iliskin
40.000.000 TL tutarinda isletme rehni mevcuttur.
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MADDI DURAN VARLIKLAR (devami)

Arazi ve Tesis, makine, Hidroelektrik Diger maddi  Yapilmakta olan

Maliyet Degeri Arsalar Binalar cihazlar Tasitlar ~ Demirbaslar Santrali duran varhklar yatirnmlar Toplam
1 Ocak 2019 itibariyla agilis bakiyesi 3.969.469 4.738.760 3.512.445 1.631.942 661.488 51.331.396 643.629 6.858.111 73.347.240
Alimlar 128.473 - 446.729 264.932 155.742 - 24.189 4.299.411 5.319.476
Yeniden degerleme deger artist 1.546.348 275.674 - - - 3.620.833 - - 5.442.855
Cikislar - - - (774.380) - - - - (774.380)
Transfer - - 555.147 - - - - (555.147) -
31 Aralik 2019 itibariyla
Birikmis Amortismanlar
1 Ocak 2019 itibarryla agilis bakiyesi - (2.488.760) (1.101.394) (588.425) (359.409) (5.581.396) (133.629) - (10.253.013)
Dénem gideri - (70.674) (210.475) (270.614) (82.175) (1.270.833) (51.540) - (1.956.311)
Cikislar - - - 176.292 - - - - 176.292
31 Aralik 2019 itibariyla

kapanis bakiyesi - (2.559.434) (1.311.869) (682.747) (441.584) (6.852.229) (185.169) - (12.033.032)
31 Aralik 2019 itibariyla

net defter degeri 5.644.290 2.455.000 3.202.452 439.747 375.646 48.100.000 482.649 10.602.375 71.302.159

Maddi duran varliklara ait amortisman siireleri agsagidaki gibidir:

Binalar

Tesis, makine ve cihazlar
Tagitlar

Demirbaglar

Hidroelektrik Santrali
Diger maddi duran varliklar

Ekonomik
omrii

30 -50 y1l

3-20yi1l
Syl
3-20yi1l
15 -40 yil
3-5yil
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MADDI DURAN VARLIKLAR (devamu)

Amortisman ve itfa giderlerinin 64.247 TL’si (2020: 203.319 TL, 2019:268.270 TL) genel yonetim giderlerine
dahil edilmistir. 1 Ocak — 31 Aralik 2021 doéneminde satiglarin maliyetinde ve pazarlama giderlerinde
amortisman ve itfa giderler bulunmamaktadir (2020: 35.912 TL, 2019: 27.248 TL pazarlama giderlerine ve
2020: 2.195.527 TL, 2019: 1.696.898 TL satislarin maliyetine dahil edilmistir).

Sirket’in finansal kiralama yoluyla elde etmis oldugu maddi duran varliklari bulunmamaktadir (31 Aralik 2020
ve 2019: Bulunmamaktadir).

Sirket’in bagl ortakliklar1 aracihigiyla 31 Aralik 2020 ve 2019 itibariyle sahip oldugu hidro elektrik santralleri
yeniden degerleme tarihindeki gercege uygun degerinden birikmis amortisman diigiilmiis tutar olan yeniden
degerlenme tutarlartyla gosterilmistir. Gergege uygun degeri, Sirket’ten bagimsiz bir degerleme sirketi olan
Lotus Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. ve Sirket yonetimi tarafindan belirlenmistir. Lotus
Gayrimenkul Degerleme ve Danigmanlik A.S., SPK tarafindan yetkilendirilmis olup sermaye piyasasi mevzuati
uyarinca gayrimenkul degerleme hizmeti vermektedir. Sirket, 30 Eylil 2020 tarihinde bagli ortaklik alimi
yoluyla yeni bir hidroelektrik santrali edinmistir. Hidroelektrik santrallerinin ger¢cege uygun degeri indirgenmis
nakit akimlar1 yontemi ile bulunmustur. Lisans siireci boyunca (2056 yil1) ABD Dolari cinsinden %8,95 iskonto
orami (31 Aralik 2019: %8,40) kullanilmistir. Uretim miktar1 ile birlikte santralin Yekdem kapsamindan
olmasindan dolay1 Yekdem siiresi (2024 yil1) boyunca sabit, sonrasinda ise tahmin edilen elektrik satig fiyatlar
kullanilmistir.

Sirket’in sahip oldugu arsa ve bina ve hidroelektrik santrallerine iliskin bilgiler ile s6z konusu varliklara iligkin
gercege uygun deger hiyerarsisi asagidaki tabloda gésterilmistir:

Raporlama tarihi itibariyla
gergege uygun deger seviyesi

31 Aralik 1. Seviye 2. Seviye 3. Seviye

2021 TL TL TL

Arsa - - - -
Bina (*) 10.149.000 - 10.149.000 -

Hidroelektrik santrali - - - R

Raporlama tarihi itibartyla
gergege uygun deger seviyesi

31 Aralik 1. Seviye 2. Seviye 3. Seviye

2020 TL TL TL

Arsa 6.044.290 - 6.044.290 -
Bina 2.550.000 - 2.550.000 -
Hidroelektrik santrali 108.892.275 - - 108.892.275

Raporlama tarihi itibariyla
gergege uygun deger seviyesi

31 Aralik 1. Seviye 2. Seviye 3. Seviye

2019 TL TL TL

Arsa 5.644.290 - 5.644.290 -
Bina 2.455.000 - 2.455.000 -
Hidroelektrik santrali 48.100.000 - - 48.100.000

(*) 2021 yil1 igerisinde alindig1 i¢in net defter degerini ger¢ege uygun degeri olarak degerlendirilmistir.
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MADDI OLMAYAN DURAN VARLIKLAR

Maliyet Degeri

1 Ocak 2021 itibariyla agilis bakiyesi
Alimlar

Yatirim igletmesine geg¢is (Not: 1)

31 Aralik 2021 itibariyla kapams bakiyesi

Birikmis itfa Paylar

1 Ocak 2021 itibartyla agilig bakiyesi
Yatirim igletmesine gegis (Not: 1)

Donem gideri

31 Aralik 2021 itibariyla kapams bakiyesi

31 Aralik 2021 itibariyla net defter degeri

Maliyet Degeri

1 Ocak 2020 itibariyla acilis bakiyesi
Alimlar

Bagli ortaklik alimi

31 Aralik 2020 itibariyla kapanis bakiyesi

Birikmis itfa Paylar

1 Ocak 2020 itibariyla agilig bakiyesi
Donem gideri
31 Aralik 2020 itibariyla kapanis bakiyesi

31 Aralik 2020 itibariyla net defter degeri

Maliyet Degeri

1 Ocak 2019 itibarryla acilis bakiyesi
Alimlar
31 Aralik 2019 itibariyla kapams bakiyesi

Birikmis itfa Paylan

1 Ocak 2019 itibariyla agilis bakiyesi
Donem gideri
31 Aralik 2019 itibariyla kapanis bakiyesi

31 Aralik 2019 itibariyla net defter degeri

Maddi olmayan duran varliklara ait amortisman siireleri asagidaki gibidir:

Haklar
Diger maddi olmayan duran varliklar

Diger maddi

olmayan
Haklar duran varhklar Toplam
572.063 20.000 592.063
1.150 11.207 12.357
(563.419) - (563.419)
9.794 31.207 41.001
(451.918) (18.525) (470.443)
444.994 1.721 446.715
(1.607) (4.407) (6.014)
(8.531) (21.211) (29.742)
1.263 9.996 11.259

Diger maddi

olmayan
Haklar duran varhklar Toplam
524.799 20.000 544.799
35.881 - 35.881
11.383 - 11.383
572.063 20.000 592.063
(419.711) (16.666) (436.377)
(32.207) (1.859) (34.066)
(451.918) (18.525) (470.443)
120.145 1.475 121.620

Diger maddi

olmayan
Haklar duran varhklar Toplam
518.701 15.000 533.701
6.098 5.000 11.098
524.799 20.000 544,799
(385.272) (15.000) (400.272)
(34.439) (1.666) (36.105)
(419.711) (16.666) (436.377)
105.088 3.334 108.422

Ekonomik omrii

3-5yil
3 yil
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YATIRIM AMACLI GAYRIMENKULLER

Arazi ve Arsalar, Binalar

1 Ocak 2021 itibartyla agilig bakiyesi 22.125.000
Yatirim isletmesine gecis - Not 1 (22.125.000)
Alimlar 5.084.700
31 Aralik 2021 itibariyla kapanis bakiyesi 5.084.700

Arazi ve Arsalar

1 Ocak 2020 itibariyla agilis bakiyesi 18.900.000
Makul deger degisikliginden kaynaklanan kazang 3.225.000
31 Aralik 2020 itibariyla kapanig bakiyesi 22.125.000
Arazi ve Arsalar
1 Ocak 2019 itibariyla acilis bakiyesi 13.148.960
Makul deger degisikliginden kaynaklanan kazang 5.628.192
Alimlar 122.848
31 Aralik 2019 itibariyla kapanis bakiyesi 18.900.000

Sirket’in yatirnm amach gayrimenkullerinin gercege uygun deger ol¢iimleri
2021 yili igerisinde alinan yatirim amacli gayrimenkullerin maliyeti gergege uygun degerini yansitmaktadir.

Sirket’in yatirim amagh gayrimenkullerinin gercege uygun degeri, 31 Aralik 2020 ve 2019 tarihleri itibariyla
sirastyla 30 Aralik 2020 ve 30 Ocak 2020 tarihlerinde hazirlanan bagimsiz degerleme raporlariyla, Sirket’ten
bagimsiz bir degerleme sirketi olan Lotus Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. tarafindan belirlenmistir.
Lotus Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S, SPK tarafindan yetkilendirilmis olup sermaye piyasasi
mevzuati uyarinca gayrimenkul degerleme hizmeti vermektedir ve ilgili bolgelerdeki emlaklarin gergege uygun
deger olciimlemesinde yeterli tecriibeye ve nitelige sahiptir. Sahip olunan arsalarin gergege uygun degeri, benzer
emlaklar i¢in olan mevcut islem fiyatlarini yansitan piyasa karsilastirmali yaklagima gore belirlenmistir.

Mevcut donemde farkl: bir degerleme teknigi kullanilmamustir.

Yatirim amagli gayrimenkullerin gercege uygun degerinin belirlenmesinde, mevcut kullanim degerinin en
yliksegi ve en iyisi kullamilmistir. Sirket’in yatirim amagli gayrimenkulleri ile s6z konusu varliklara iliskin
gercege uygun deger hiyerarsisi agagidaki tabloda gosterilmistir:

Raporlama tarihi itibariyla
gercege uygun deger seviyesi
31 Aralik 1. Seviye 2. Seviye 3. Seviye
2021 TL TL TL
Bina 5.084.700 - 5.084.700 -

Raporlama tarihi itibariyla
gercege uygun deger seviyesi
31 Aralik 1. Seviye 2. Seviye 3. Seviye
2020 TL TL TL
Arsa 22.125.000 - 22.125.000 -

Raporlama tarihi itibarryla
gercege uygun deger seviyesi
31 Aralik 1. Seviye 2. Seviye 3. Seviye
2019 TL TL TL
Arsa 18.900.000 - 18.900.000 -
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DiGER VARLIK VE YUKUMLULUKLER

Diger Donen Varhklar

Devreden KDV
Is avanslar
Personel avanslari
Diger KDV

Diger

Diger Duran Varhklar
Diger KDV

Diger Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler

Odenecek vergi ve fonlar
Hesaplanan KDV
Alman siparig avanslari

Diger kisa vadeli yiikiimliiliikler

CALISANLARA SAGLANAN FAYDALAR

Calisanlara saglanan faydalar
Kapsaminda Bor¢lar

Odenecek sosyal giivenlik primleri
Diger

Calisanlara saglanan faydalara iliskin kisa vadeli karsihklar

Izin karsiliklar

31 Arahk 31 Aralk 31 Arahk
2021 2020 2019
1.006.184 4.287.686 3.592.085
- 21.223 128.078

- 104.461 587.086

- 610.091 537.759

- - 6.943
1.006.184 5.023.461 4.851.951
31 Arahk 31 Arahk 31 Arahk
2021 2020 2019

- 2.228.279 2.820.569

- 2.228.279 2.820.569

31 Arahk 31 Arahk 31 Arahk
2021 2020 2019
93.635 845.613 1.232.449
3.525 465.236 329.857

- 602.441 490.599

- 743.627 654.721

97.160 2.656.917 2.707.626

31 Arahk 31 Arahk 31 Arahk
2021 2020 2019
25.133 295.129 420.888

- 1.913 45.288

25.133 297.042 466.176

31 Arahk 31 Arahk 31 Arahk
2021 2020 2019

- 453.253 427.331

- 453.253 427.331
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CALISANLARA SAGLANAN FAYDALAR (devami)

Calisanlara saglanan faydalara iliskin uzun vadeli karsihklar

Kidem tazminati karsiligi:

Sirket, Tiirk Is Kanunu’na gére, en az bir yillik hizmeti tamamlayarak 25 yillik calisma hayati ardindan emekliye
ayrilan (kadinlar igin 58, erkekler icin 60 yas), is iliskisi kesilen, askerlik hizmetleri i¢in ¢agrilan veya vefat eden her
caliganina kidem tazminati 6demek mecburiyetindedir.

31 Aralik 2021 tarihi itibartyla 6denecek kidem tazminati, aylik 8.284,51 TL (2020: 7.117,17, 2019: 6.379,86 TL)
tavanina tabidir.

Kidem tazminat1 yiikiimliiliigii yasal olarak herhangi bir fonlamaya tabi degildir. Kidem tazminati karsiligi, Sirket’in,
calisanlarin emekli olmasindan kaynaklanan gelecekteki muhtemel yiikiimliiliik tutarinin bugiinkii degerinin tahmin
edilmesi yoluyla hesaplanmaktadir. TMS 19 Calisanlara Saglanan Faydalar, bir sirketin yiikiimliliiklerinin,
tanimlanmus fayda planlart kapsaminda aktiieryal degerleme yontemleri kullanilarak gelistirilmesini 6ngoriir. Bu
dogrultuda, toplam yiikiimliiliiklerin hesaplanmasinda kullanilan aktiieryal varsayimlar agagida belirtilmistir:

Ana varsayim, her hizmet yili i¢in olan azami yilikiimliiliik tutarmin enflasyona paralel olarak artacak olmasidir.
Dolayistyla, uygulanan iskonto orani, gelecek enflasyon etkilerinin diizeltilmesinden sonraki beklenen reel orani
ifade eder. Bu nedenle, 31 Aralik 2021 tarihi itibariyla, ekli finansal tablolarda karsiliklar, gelecege iliskin,
caliganlarin emekliliginden kaynaklanacak muhtemel ylikiimliiliigiiniin bugiinkii degeri tahmin edilerek hesaplanr.
flgili raporlama tarihlerindeki karsiliklar, yaklasik % 4,20 olarak elde edilen reel iskonto oran1 kullanilmak suretiyle
hesaplanmustir (2020: %4,70, 2019: %4,86). Istege bagl isten ayrilmalar neticesinde ddenmeyip, Sirket’e kalacak
olan kidem tazminati tutarlarinin tahmini oranlar1 da % 100 (2020:%91 2019: %90,85) olarak dikkate alinmugtir.
Sirket’in kidem tazminati kargiliginin hesaplanmasinda 1 Ocak 2022 tarihinden itibaren gecerli olan 10.596,74 TL
tavan tutar1 dikkate almmustir. (1 Ocak 2021: 7.638,97, 1 Ocak 2020: 6.730,15 TL).

Kidem tazminati yiikiimliiliigii hesaplamasinda kullanilan 6nemli tahminler iskonto orani ve istege bagl isten ayrilma
olasiligdur.

Kidem tazminati karsiliginin hareketi asagidaki gibidir:

1 Ocak- 1 Ocak- 1 Ocak-

31 Aralik 31 Arahk 31 Aralik

2021 2020 2019

Acilig 2.098.235 1.373.033 922.718
Yatirim isletmesine gegis (Not: 1) (2.098.235) - -
Hizmet maliyeti 52.547 630.394 752.495
Faiz maliyeti - 67.893 40.376
Odenen kidem tazminat tutari - (79.870) (342.556)
Bagli ortaklik alimi - 106.785 -
Kapanis 52.547 2.098.235 1.373.033
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SERMAYE, YEDEKLER VE DiGER OZKAYNAK KALEMLERI
a) Sermaye

Sirket’in 6denmis sermaye yapisi asagidaki gibidir:

31 Arahk 31 Arahk 31 Aralik
Ortaklar % 2021 % 2020 % 2019
Mustafa Unal 69,69 104.535.900 69,69 104.535.900 69,69 31.360.770
Reha Cirak 30,31 45.464.100 30,31 45.464.100 30,31 13.639.230
Nominal sermaye 100 150.000.000 100 150.000.000 100 45.000.000

31 Aralik 2021 tarihi itibariyla Sirket’in sermayesi 150.000.000 TL’dir (31 Aralik 2020:150.000.000 TL, 2019:
45.000.000 TL). Bu sermaye, her biri 1 TL nominal degerde 150.000.000 adet paydan (2020: 150.0000.000 adet
pay, 2019:45.000.000 adet pay) olusmaktadir. Bu sermaye her biri 1 (bir) TL nominal degerde, 25.000.000 adet
A Grubu ve 125.000.000 adet B Grubu olmak iizere toplam 150.000.000 adet paya boliinmiistiir (31 Aralik 2020:
150.000.000 TL, 31 Aralik 2019: 45.000.000 TL).

b) Paylara iliskin Primler

31 Aralik 2021 tarihi itibariyla paylara iligkin primler bulunmamaktadir (31 Aralik 2020: 8.593.378 TL 2019:
9.753.306 TL). 31 Aralik 2020 tarihi itibartyla Sirket’in bagh ortakliklarindan Verusa Holding A.S. 2016 yili
igerisinde pay ihrag primlerinden 50.000.000 TL sermaye arttirmustir. Dolayisiyla Investco Holding A.S paylart
oraninda bu sermaye arttirimina katilarak pay ihra¢ primlerinden gecmis yil karlarina transfer ederek
muhasebelestirmistir.

¢) Kardan Ayrilan Kisitlanms Yedekler

31 Arahk 31 Arahk 31 Arahk

2021 2020 2019

Kardan ayrilan kisitlanmis yedekler 1.260.293 5.711.417 4.678.307
Diger yedekler - 20.756.553 20.338.936

1.260.293 26.467.970 25.017.243

Diger yedekler

31 Aralik 2020 tarihi itibariyla, diger yedekler Verusaturk’un 2012 yilinda gergeklestirilen sermaye artiginin
Verusa Holding payina diigen kismindan olugmaktadir. S6z konusu tutar kar dagitimina konu edilemeyeceginden
diger yedekler altinda gosterilmistir.

Kardan ayrilan kisitlanmis yedekler

Sirket’in yasal yedekleri 31 Aralik 2021 tarihi itibariyla 1.260.293 TL (31 Aralik 2020:5.711.417 TL, 31 Aralik
2019: 4.678.307 TL)’dir.

Tiirk Ticaret Kanunu’na gore yasal yedekler birinci ve ikinci yasal yedekler olmak {izere ikiye ayrilir. Sirket’in
ddenmis sermayesinin %20’sine ulasana kadar yasal karin %5’i oramnda birinci yasal yedek ayrilir. ikinci yasal
yedekler ise sirketin 6denmis sermayesinin %5’1 indirildikten sonraki dagitilabilir karin %10’u oraninda ayrilir.
Tirk Ticaret Kanunu'na gore, yasal yedekler sadece zararlar1 kapatmak amaciyla kullanilabilir, 6denmis
sermayenin %50’sini gegmedikleri siirece, herhangi bir sekilde kullanilmalart miimkiin olmamaktadir. Temettii
dagitim, esas sozlesmeye uygun olarak ve TL bazinda ilgili vergiler diigiildiikten ve yukarida bahsedilen yasal
yedekler ayrildiktan sonra gergeklestirilir.
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HASILAT VE SATISLARIN MALIiYETi

Satislar

Finansal yatirimlar deger artist
Temetti gelirleri

Yurt i¢i satiglar

Yurt disi satiglar

Girigim sermayesi yatirim satislari
Finansal yatirim satis zarari (-)
Satig iadeleri (-)

Satislarin maliyeti

Girisim sermayesi yatirimi satis maliyeti
Enerji ve seliiloz satis maliyeti

PAZARLAMA GIDERLERi, GENEL YONETIM GIDERLERIi

Pazarlama giderleri
Genel yonetim giderleri

Genel yonetim giderleri

Personel giderleri
Danigsmanlik giderleri

Kira giderleri

Vergi, resim, harglar

Temsil agirlama giderleri
Amortisman ve itfa pay: giderleri (Not: 11,12)
Aidat giderleri

Bakim onarim giderleri
Iletisim giderleri

Elektrik, su, dogalgaz giderleri
Kirtasiye giderleri

Noter giderleri

Diger giderler

1 Ocak- 1 Ocak- 1 Ocak-

31 Arahk 31 Arahk 31 Arahk
2021 2020 2019
336.598.077 - -
932.983 - -

- 15.432.476 18.954.941

- 39.942.447 32.679.434

- - 31.606.665
(24.989.217) - -
- (402.977) (747.820)
312.541.843 54.971.946 82.493.220
1 Ocak- 1 Ocak- 1 Ocak-

31 Arahk 31 Aralik 31 Arahk
2021 2020 2019

- - (29.858.400)

- (40.564.009) (40.689.171)

- (40.564.009) (70.547.571)

1 Ocak- 1 Ocak- 1 Ocak-

31 Arahk 31 Arahk 31 Arahk
2021 2020 2019

- (1.310.432) (1.420.414)
(3.461.279) (14.632.911) (12.856.064)
(3.461.279) (15.943.343) (14.276.478)
1 Ocak- 1 Ocak- 1 Ocak-

31 Arahk 31 Arahk 31 Arahk
2021 2020 2019
(1.178.870) (9.103.966) (7.619.692)
(412.366) (1.844.751) (1.660.060)
(515.901) (1.130.283) (1.355.008)
(157.554) (427.961) (395.314)
(516.570) (293.316) (392.688)
(64.247) (203.319) (268.270)
(150.703) (66.460) (85.897)
(2.728) (71.790) (80.392)
(16.066) (60.089) (56.579)
(15.652) (92.405) (42.072)
(69.475) (54.691) (33.168)
(8.945) (4.497) (17.614)
(352.202) (1.279.383) (849.310)
(3.461.279) (14.632.911) (12.856.064)
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PAZARLAMA GIDERLERI, GENEL YONETIM GiDERLERI (devan)

Pazarlama giderleri

Personel giderleri

Ihracat giderleri

Seyahat konaklama ve ulasim giderleri
Danigmanlik giderleri

Sigorta giderleri

Amortisman ve itfa giderleri (Not: 11,12)
Diger giderler

NIiTELIKLERINE GORE GiDERLER

Personel giderleri
Danigmanlik giderleri

Kira giderleri

Temsil agirlama giderleri
Vergi, resim, harglar
Amortisman ve itfa pay1 giderleri (Not: 11,12)
Ihracat giderleri

Bakim onarim giderleri

Aidat giderleri

Sigorta giderleri

Tletisim giderleri

Elektrik, su, dogalgaz giderleri
Kirtasiye giderleri

Noter giderleri

Diger giderler

1 Ocak- 1 Ocak- 1 Ocak-
31 Arahk 31 Arahk 31 Arahk
2021 2020 2019

- (721.107) (496.945)

- (330.608) (265.133)

- (44.298) (194.340)

- - (107.771)

- (68.472) (72.094)

- (35.912) (27.248)

- (110.035) (256.883)

- (1.310.432) (1.420.414)

1 Ocak- 1 Ocak- 1 Ocak-
31 Arahk 31 Arahk 31 Arahk
2021 2020 2019
(1.178.870) (9.825.073) (8.116.637)
(412.366) (1.844.751) (1.767.831)
(515.901) (1.130.283) (1.355.008)
(516.570) (337.614) (587.028)
(157.554) (427.961) (395.314)
(64.247) (239.231) (295.518)

- (330.608) (265.133)

(2.728) (71.790) (80.392)
(150.703) (66.460) (85.897)
- (68.472) (72.094)

(16.066) (60.089) (56.579)
(15.652) (92.405) (42.072)
(69.475) (54.691) (33.168)
(8.945) (4.497) (17.614)
(352.202) (1.389.418) (1.106.193)
(3.461.279) (15.943.343) (14.276.478)
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ESAS FAALIYETLERDEN DiGER GELIiRLER VE GIDERLER

1 Ocak- 1 Ocak- 1 Ocak-
31 Aralik 31 Arahk 31 Aralik
Esas faaliyetlerden diger gelirler: 2021 2020 2019
Yatirim isletmesi gegis etkisi (Not: 1) 1.314.744.282 - -
Finansal yatirnm degerleme karlari - 232.228.164 92.368.162
Reeskont faiz geliri 71.202.015 - -
Pazarlikl satin alim geliri (Not: 3) - 9.028.886 -
Faaliyetlerden kaynaklanan kur fark: geliri 1.535.173 5.074.529 2.495.744
Finansal yatirim satig kari - 1.971.756 3.887.867
Faiz gelirleri - 5.247.851 1.058.875
Temettii gelirleri - 809.954 741.341
Diger gelirler 355.712 623.387 604.728
1.387.837.182 254.984.527 101.156.717
1 Ocak- 1 Ocak- 1 Ocak-
31 Aralik 31 Arahk 31 Aralik
Esas faaliyetlerden diger giderler: 2021 2020 2019
Faaliyetlerden kaynaklanan kur fark: gideri (119.113) (979.824) (1.212.351)
Ceza gideri - (977.758) (2.872)
Siipheli alacak karsilig1 gideri - (706.676) (169.825)
Diger giderler (225.626) (455.862) (240.311)
(344.739) (3.120.120) (1.625.359)
FINANSMAN GELIRLERI / GIDERLERI

1 Ocak- 1 Ocak- 1 Ocak-
31 Aralik 31 Arahk 31 Aralik
2021 2020 2019
iligkili taraflardan faiz geliri 23.585.532 - -
Faiz geliri 932.984 425.066 582.232
24.518.516 425.066 582.232
1 Ocak- 1 Ocak- 1 Ocak-
31 Aralik 31 Arahk 31 Aralik
2021 2020 2019
Kredi kur farki gideri (8.149.927) (15.650.851) (3.754.134)
Faiz giderleri (1.621.866) (4.613.243) (6.666.745)
Komisyon giderleri (86.832) (384.916) (228.725)
(9.858.625) (20.649.010) (10.649.604)

YATIRIM FAALIYETLERINDEN GELIRLER
1 Ocak- 1 Ocak- 1 Ocak-
31 Aralik 31 Arahik 31 Aralik
2021 2020 2019
Yatirim amagh gayrimenkul deger artist - 3.225.000 5.628.192
Sabit kiymet satis kar1 - 86.220 8.479
Diger - 52.204 71.344
- 3.363.424 5.708.015
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GELIR VERGILERI
31 Arahk 31 Aralik 31 Aralik
Cari vergi yiikiimliiliigii: 2021 2020 2019
Cari kurumlar vergisi karsiligt 25.642.906 7.035.991 1.415.024
Eksi: Pesin 6denen vergi ve fonlar (1.238.177) (1.953.153) (1.016.325)
24.404.729 5.082.838 398.699
1 Ocak- 1 Ocak- 1 Ocak-
Vergi gideri asagidakilerden olusmaktadir: 31 Arahk 31 Arahk 31 Aralhk
2021 2020 2019
Cari vergi gideri (25.642.906) (2.312.989) (1.415.024)
Ertelenmis vergi gideri (6.651.796) (24.814.047) (6.105.639)
Toplam vergi gideri (32.294.702) (27.127.036) (7.520.663)
1 Ocak- 1 Ocak- 1 Ocak-
31 Arahk 31 Arahk 31 Arahk
Vergi karsihigimin mutabakati: 2021 2020 2019
Faaliyetlerden elde edilen kar 1.711.232.898 241.014.027 93.687.082
Gelir vergisi orani %25 %22 %22
427.808.225 53.023.086 20.611.158
Vergi etkisi:
- kanunen kabul edilmeyen giderler 45.143 288.169 43.725
- istisnalar (3.755.745) (23.701.559) (14.965.488)
- vergi orani degisimi etkisi (61.704.660) - -
- 6zkaynak yontemiyle degerlenen
yatirimlarin vergi etkisi - 1.578.068 275.087
- konsolidasyon diizeltmeleri vergi etkisi - (4.723.002) -
- ertelenen vergi hesaplamasina
konu edilmeyen unsurlar - (1.982.032) (2.075.995)
- Yatirim igletmesi gecis etkisi (328.686.070) - -
- ertelenmis vergi varlig1 olarak muhasebelestirilmeyen
kullanilmamis vergi zararlari 1.433.491 870.196
- diger (1.412.191) 1.210.815 2.761.980
Kar veya zarar tablosundakl vergi
karsihg: gideri 32.294.702 27.127.036 7.520.663

Bu finansal tablolarin onaylandig: tarih itibariyle Vergi Usul Kanunu’nun miikerrer 298/ A maddesinde yer alan
enflasyon diizeltmesinin sartlar1 olusmustur. Enflasyon diizeltmesi uygulamasi ile ilgili erteleme 6ngdren bir
kanun teklifi meclise sunulmus ve Gelir idaresi Bagkanlig1 tarafindan enflasyon diizeltmesi uygulamasi ile ilgili
olarak bir teblig taslagi goriise acilmistir. Sirket yonetimi, giincel gelismeleri dikkate alarak ertelenmis vergi
hesaplamasinda kullanilan kurumlar vergisine baz finansal tablolarda enflasyon muhasebesi uygulamamastir.

Kurumlar Vergisi

Sirket, Tiirkiye’de gegerli olan kurumlar vergisine tabidir. Sirket’in cari donem faaliyet sonuglarma iliskin
tahmini vergi yiikiimliiliikleri icin ekli finansal tablolarda gerekli karsiliklar ayrilmistir.

Vergiye tabi kurum kazanci lizerinden tahakkuk ettirilecek kurumlar vergisi orani ticari kazancin tespitinde gider
yazilan vergi matrahindan indirilemeyen giderlerin eklenmesi ve vergiden istisna kazanglar, vergiye tabi
olmayan gelirler ve diger indirimler (varsa ge¢mis yil zararlar1 ve tercih edildigi takdirde kullanilan yatirim
indirimleri) diisiildiikten sonra kalan matrah iizerinden hesaplanmaktadir.
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GELIR VERGILERI (devam)

Kurumlar Vergisi (devami)

Tiirkiye’de gegici vergi tiger aylik donemler itibariyla hesaplanmakta ve tahakkuk ettirilmektedir. Aralik 2017
tarihli Resmi Gazete’de yayimlanarak yiiriirliige giren 7061 sayili “Bazi Vergi Kanunlari ile Diger Bazi
Kanunlarda Degisiklik Yapilmasina Dair Kanun” kapsaminda 2018, 2019 ve 2020 yillar1 i¢in kurumlar vergisi
orant %20’den %22’ye ¢ikarilmistir. 22 Nisan 2021 tarihli ve 31462 sayili resmi gazetede yayimlanan 7316
sayll1 kanunun vergi diizenlemelerine iliskin, kurumlar vergisi oraninin 2021 kurum kazanglar1 igin %25, 2022
icin %23 olarak uygulanmasina karar verilmistir. Zararlar gelecek yillarda olusacak vergilendirilebilir kardan
diistilmek {izere, maksimum 5 yil tasinabilir. Ancak olusan zararlar geriye doniik olarak onceki yillarda olusan
karlardan disiilemez.

Tiirkiye’de vergi degerlendirmesiyle ilgili kesin ve kati bir mutabakatlasma prosediiric bulunmamaktadir.
Sirketler ilgili y1ilin hesap kapama dénemini takip eden yilin 1-25 Nisan tarihleri arasinda vergi beyannamelerini
hazirlamaktadir. Vergi Dairesi tarafindan bu beyannameler ve buna baz olan muhasebe kayitlart 5 yil igerisinde
incelenerek degistirilebilir.

Gelir Vergisi Stopaj1

Kurumlar vergisine ek olarak, dagitilmasi durumunda kar pay1 elde eden ve bu kar paylarii kurum kazancina
dahil ederek beyan eden tam miikellef kurumlara ve yabanc1 sirketlerin Tiirkiye’deki subelerine dagitilanlar harig
olmak iizere kar paylar1 lizerinden ayrica gelir vergisi stopaji hesaplanmasi gerekmektedir. Gelir vergisi stopaji
24 Nisan 2003 — 22 Temmuz 2006 tarihleri arasinda tiim sirketlerde %10 olarak uygulanmustir. Bu oran, 22
Temmuz 2006 tarihinden itibaren, 2006/10731 sayili Bakanlar Kurulu Karari ile %15 olarak uygulanmis olup,
22 Aralik 2021 tarihli ve 31697 sayili Resmi Gazete 'de yayimlanan 4936 sayili Cumhurbaskani Karar ile Gelir
Vergisi Kanunu'nun 94. maddesi ile Kurumlar Vergisi Kanunu'nun 15 ve 30. maddeleri kapsaminda %15’den
%10’a distirilmiistir. Dagitilmayip sermayeye ilave edilen kar paylari gelir vergisi stopajina tabi degildir.

24 Nisan 2003 tarihinden 6nce alinmig yatirim tesvik belgelerine istinaden yararlanilan yatirim indirimi tutari
iizerinden %19,8 vergi tevkifati yapilmasi gerekmektedir. Bu tarihten sonra yapilan tesvik belgesiz yatirim
harcamalarindan vergi tevkifati yapilmamaktadir.

Ertelenmis Vergi:

Sirket, vergiye esas yasal finansal tablolar1 ile TFRS’ye gore hazirlanmis finansal tablolari arasindaki
farkliliklardan kaynaklanan gecici zamanlama farklari igin ertelenmis vergi varligr ve yikimliligi
muhasebelestirmektedir. S6z konusu farkliliklar genellikle bazi gelir ve gider kalemlerinin vergiye esas finansal
tablolar ile TFRS’ye gore hazirlanan finansal tablolarda farkli donemlerde yer almasindan kaynaklanmakta olup,
s6z konusu farklar asagida belirtilmektedir.

31 Arahk 31 Arahk 31 Arahk
Ertelenmis vergi varhklary (yiikiimliiliikleri): 2021 2020 2019
Maddi duran varliklarin deger artislar
amortisman / diger maddi olmayan varliklarin
itfa farklar (60.226) (2.746.199) (1.149.113)
Finansal yatirim degerlemeleri (116.254.135) (37.998.978) (13.990.335)
Kidem tazminati karsiliklari 10.510 401.451 253.698
Vergiden mahsup edilecek gegmis yil zararlar - 4.054.592 2.744.396
Stipheli alacak karsilig1 - 395.689 152.926
[zin yiikiimliiliigii - 88.384 87.328
Diger 20.944 231.060 94.684

(116.282.907)

(35.574.001)

(11.806.416)
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GELIR VERGILERI (devam)

Ertelenmis Vergi: (devami)

Ertelenmis vergi (aktifleri)/ pasiflerinin hareketi agagida verilmistir:

1 Ocak- 1 Ocak- 1 Ocak-

Ertelenmis vergi varhgi / 31 Aralik 31 Aralik 31 Aralik

(yiikiimliiliigii) hareketleri: 2021 2020 2019

1 Ocak itibariyla agilig bakiyesi (35.574.001) (11.806.416) (5.128.924)

Kar veya zarar tablosunda muhasebelestirilen (6.651.796) (24.814.047) (6.105.639)
Yatirim igletmesine gegis (Not: 1) (74.057.110) - -
Bagli ortaklik alimi - 1.407.932 -

Diger kapsaml gelirde muhasebelestirilen - (361.470) (571.853)

Kapam bakiyesi (116.282.907) (35.574.001) (11.806.416)

Vergiden mahsup edilecek ge¢mis yillar zararlarinin son kullanim tarihleri asagidaki gibidir:

31 Arahk 31 Aralik 31 Aralik

2021 2020 2019
2020 yilinda sona erecek - - 3.068.091
2021 yilinda sona erecek - 4.492.088 4.500.061
2022 yilinda sona erecek - 5.121.925 5.121.925
2023 yilinda sona erecek - 3.758.393 2.884.925
2024 yilinda sona erecek - 7.849.002 2.023.077
2025 yilinda sona erecek - 1.459.756 -
- 22.681.164 17.598.079

Not 1’de belirtildigi {izere Sirket 1 Ocak 2021 tarihi itibariyla bagli ortakliklarini konsolide etmemistir. Sirket’in

31 Aralik 2021 tarihi itibariyla gegmis yillar zararlari bulunmamaktadir.

FINANSAL ARACLAR
Finansal Yatirimlar

Finansal yatirimlarin detaylar1 asagida sunulmustur:

31 Arahk 31 Aralik 31 Aralik

Kisa vadeli finansal yatirnmlar 2021 2020 2019
Enda Enerji Holding A.S. 87.278.696 458.378.416 325.627.852
Verusaturk GSYO A.S. 66.018.160 - -
Papilon Savunma Teknoloji ve Ticaret A.S. - 145.664.000 49.600.000
Diger 32.791.780 74.628.063 21.585.050
Kullanimu kisith banka bakiyeleri - 170.167 128.026
186.088.636 678.840.646 396.940.928
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(Tiim tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (TL) olarak gosterilmistir)

FINANSAL ARACLAR (devami)

Finansal Yatirnmlar (devami)

31 Aralik 31 Aralik 31 Aralik
Uzun vadeli finansal yatirimlar 2021 2020 2019
EPIAS - Enerji Piyasalar1 Isletme A.S. - 21.440.000 18.026.400
Verusa Holding A.S. 2.309.249.629 - -
Pan Teknoloji A.S. 63.826.683 - -
Investat Holding Limited 728.550 - -
Diger - 1.260 1.260
2.373.804.862 21.441.260 18.027.660
Gercege Uygun Deger Farklar1 Kar/Zarara Yansitilan Finansal Yatirnmlar
31 Aralik 31 Arahk 31 Aralik
Pay senetleri 2021 2020 2019
Borsada islem goren pay senetleri 2.408.059.569 145.664.000 71.185.050
Borsada islem gérmeyen pay senetleri 151.833.929 554.447.739 343.655.512
2.559.893.498 700.111.739 414.840.562
Pay 31 Arahlik 31 Arahk Pay 31 Arahk
Cinsi Orani 2021 Oram 2020 Orani 2019
Borsada islem goren pay senetleri
Verusa Holding A.S. %63,56 2.309.249.629 - -
Verusaturk GSYO A.S. %b5,14 66.018.160 - -
Papilon Savunma Teknoloji ve Ticaret A.S. - %18,62 145.664.000 %18,62 49.600.000
Diger 32.791.780 - 21.585.050
2.408.059.569 145.664.000 71.185.050
Pay 31 Arahk Pay 31 Arahk Pay 31 Aralik
Cinsi Orani 2021 Oran 2020 Oram 2019
Borsada islem gérmeyen pay senetleri
Enda Enerji Holding A.S. %4,01 87.278.696  %30,82 458.378.416  %30,82 325.627.852
Pan Teknoloji A.S. %100 63.826.683 - -
Investat Holding Limited %100 728.550 - -
EPIAS - Enerji Piyasalar1 Isletme A.S. - 21.440.000 18.026.400
Diger - 74.629.323 1.260
151.833.929 554.447.739 343.655.512
Toplam pay senetleri 2.559.893.498 700.111.739 414.840.562
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(Tiim tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (TL) olarak gosterilmistir)

FINANSAL ARACLAR (devami)

31 Aralik 31 Arahk 31 Aralik

Finansal borg¢lar 2021 2020 2019
Kisa vadeli banka kredileri - 313.005 397.793
Uzun vadeli bor¢lanmalarin kisa vadeli kisimlart - 8.718.309 29.589.623
Uzun vadeli banka kredileri - 46.023.646 21.909.640
- 55.054.960 51.897.056

Banka kredilerinin vadeleri asagidaki gibidir: 31 Arahk 31 Arahk 31 Aralik
2021 2020 2019

1 yil igerisinde ddenecek - 9.031.314 29.987.416
1 - 2 y1l igerisinde 6denecek - 20.149.454 5.476.241
2 - 3 yil igerisinde 6denecek - 2.116.066 14.427.718
3 - 4 y1l igerisinde 6denecek - 600.528 1.562.307
4 - 5 yil igerisinde 6denecek - - 443.374
5 yil ve tlizeri - 23.157.598 -
- 55.054.960 51.897.056

Banka kredilerinin detay1 asagidaki gibidir:
31 Arahk 2020

Para birimi Agirhkh ortalama etkin faiz orani Kisa vadeli Uzun vadeli
TL % 15,75 - % 30 1.855.312 1.612.686
Avro % 1,04 - % 6,75 7.176.002 44.410.960
9.031.314 46.023.646
31 Aralik 2019

Para birimi Agirhikl ortalama etkin faiz orani Kisa vadeli Uzun vadeli
TL % 15,75 - % 30 3.817.193 424,118
Avro % 1,04 - % 6,75 26.170.223 21.485.522
29.987.416 21.909.640

Finansman faaliyetlerinden kaynaklanan yiikiimliiliiklerin mutabakat:

Sirket’in finansman faaliyetlerinden kaynaklanan yiikiimliiliiklerine iliskin nakit ve nakit olmayan degisimler
asagidaki tabloda verilmistir:

Banka kredileri;

Yatirim

isletmesine Kur farki Faiz Finansman  Bagl ortaklik 31 Aralik

1 0Ocak 2021  gegis (Not: 1) zararl tahakkuku nakit ¢ikislari alim 2021

Banka kredileri 55.054.960  (38.449.449) 8.149.927 - (24.755.438) - -
Finansman Kur farki Faiz Finansman  Bagh ortaklik 31 Aralik

10Ocak 2020  nakit akislar1 zararl tahakkuku nakit ¢ikislart alim 2020

Banka kredileri 51.897.056 - 15.650.851 (437.677) (36.769.508) 24.714.238 55.054.960
Finansman Kur farki Faiz Finansman  Bagl ortaklik 31 Aralik

1 Ocak 2019  nakit akislar1 zararl tahakkuku nakit ¢ikislari alimi 2019

Banka kredileri 45.982.188 11.489.100 3.754.134 137.391 (9.465.757) - 51.897.056

Banka kredileri ile ilgili uyulmas1 gereken herhangi bir sart yoktur.
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PAY BASINA KAYIP KAZANC

1 Ocak- 1 Ocak- 1 Ocak-

31 Aralhik 31 Aralik 31 Aralik

Pay basina kazan¢ 2021 2020 2019
Pay miktari (*) 150.000.000 150.000.000 150.000.000
Ana ortakliga ait donem net kar1 1.678.938.196 146.352.377 54.628.411
Pay basina kazan¢ 11,19 0,98 0,36

(*) Sirket’in sermayesi 31 Aralik 2021, 2020 ve 2019 tarihleri itibartyla sirasiyla 150.000.000 adet, 150.000.000
adet ve 45.000.000 adet paydan olusmaktadir. TMS 33 paragraf 64 gerekliligine gore, pay sayisinin gegmis yillar
karlarindan kargilanarak bedelsiz artmasindan dolayi, cari dénemin ve sunulan 6nceki donemlerin finanasal
tablolarindaki pay bagina kazang hesaplamalar1 yeni pay sayisina dayandirilir.

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYi
Sermaye riski yonetimi

Sirket, sermaye yonetiminde, bir yandan faaliyetlerinin siirekliligini saglamaya calisirken, diger yandan da borg
ve 6zkaynak dengesini en verimli sekilde kullanarak karini artirmay1 hedeflemektedir.

Sirket’in yonetim kurulu sermaye yapisini yilda iki kez olmak iizere inceler. Bu incelemeler sirasinda kurul,
sermaye maliyeti ile birlikte her bir sermaye sinifiyla iligkilendirilen riskleri degerlendirir. Sirket, kurulun yaptig
Onerilere dayanarak, sermaye yapisint yeni bor¢ edinilmesi veya mevcut olan borcun geri denmesiyle oldugu
kadar, temettii Odemeleri, yeni pay ihract ve paylarinin geri satin alimi yollariyla dengede tutmayi
amaglamaktadir.

Sektordeki diger firmalarla tutarli olmak iizere sermayeyi kaldirag oranina gore inceler. S6z konusu rasyo net
borcun toplam sermayeye boliinmesi ile hesaplanir. Net borg ise toplam kredilerden (cari ve cari olmayan
kredilerin konsolide bilangoda gosterildigi gibi dahil edilmesiyle) nakit ve nakit benzerlerinin g¢ikarilmasi
suretiyle elde edilir. Toplam sermaye, konsolide bilangodaki “6zkaynak” kalemi ile net borcun toplanmasi ile
hesaplanir.

Net borg/toplam sermaye orani asagidaki gibidir:

31 Aralik 2021 31 Aralik 2020 31 Aralik 2019
Toplam borglar - 55.054.960 51.897.056
Eksi: nakit ve nakit benzerleri (22.830.466) (60.515.708) (40.873.496)
Net bor¢ (22.830.466) (5.460.748) 11.023.560
Toplam 6zkaynak 2.458.103.418 779.165.222 501.374.353
Toplam sermaye 2.435.272.952 773.704.474 512.397.913
Net bor¢/toplam sermaye orani - - %2,1

Finansal risk faktorleri

Sirket faaliyetleri nedeniyle piyasa riski (kur riski ve fiyat riski), kredi riski ve likidite riskine maruz kalmaktadir.
Sirket’in risk yOnetimi programi genel olarak mali piyasalardaki belirsizligin, Sirket finansal performansi
iizerindeki potansiyel olumsuz etkilerinin minimize edilmesi tizerine odaklanmaktadir.

Risk yonetimi, Yonetim Kurulu tarafindan onaylanan politikalar dogrultusunda yiiriitiilmektedir. Risk politikalarina
iliskin olarak ise, Sirket finansal riski tanimlanir, degerlendirilir ve Sirket’in operasyon iiniteleri ile birlikte ¢alismak
suretiyle riskin azaltilmasina yonelik araglar kullanilir. Yonetim Kurulu tarafindan risk yonetimine iliskin olarak
gerek yazili genel bir mevzuat gerekse de doviz kuru riski ve likidite fazlaliginin nasil degerlendirilecegi gibi ¢esitli
risk tiirlerini kapsayan yazil prosediirler olusturulur.
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FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYI (devam)
Faiz oram riski

Sirket, faiz haddi bulunduran varlik ve yikiimliiliiklerin tabi oldugu faiz oranlarinin degisiminin etkisinden
dogan faiz orani riskine aciktir. Sirket bu riski faiz oranina duyarli olan varlik ve ylikiimliiliiklerini dengelemek
suretiyle olusan dogal tedbir ile yonetmektedir.

Kredi riski

Finansal aracin taraflarindan birinin s6zlesmeye bagh yiikimliiligiinii yerine getirememesi nedeniyle Sirket’e
finansal bir kaylp olusturmast riski, kredi riski olarak tanimlanir. Sirket’in 6nemli o6lgiide kredi riski
yogunlagmasina sebep olabilecek finansal araglari baslica nakit ve nakit benzeri degerler ve ticari alacaklardan
olugsmaktadir. Sirket’in maruz kalabilecegi maksimum kredi riski, finansal tablolarda yansitilan tutarlar kadardir.

Sirket’in ¢esitli finansal kuruluslarda nakit ve nakit benzeri degerleri mevcuttur. Sirket, s6z konusu riski iligkide
bulundugu finansal kuruluslarin giivenilirligini siirekli degerlendirerek yonetmektedir.

Ticari alacaklardan kaynaklanabilecek kredi riski yiiksek miisteri hacmi ve Sirket yonetiminin misterilere
uygulanan kredi tutarini sinirli tutmasi sebebiyle sinirlidir.

Finansal arag tiirleri itibariyla maruz kahinan kredi riskleri
Ticari Alacaklar Diger Alacaklar
31 Aralik 2021 1ligkili Taraf Diger Taraf 1liskili Taraf Diger Taraf Nakit ve Nakit

Raporlama tarihi itibariyla maruz kalinan azami kredi riski (A+B+C+D+E) - - - 181.685 22.830.466

- Azami riskin teminat, vs ile giivence altina ahnmis kism - - - - -

A. Vadesi gegmemis ya da deger diisiikliigiine ugramamus finansal varliklarin net

defter degeri - - - 181.685 22.830.466

B. Kosullar1 yeniden goriisiilmiis bulunan, aksi takdirde

vadesi gegmis veya deger diisiikligiine ugramus sayilacak finansal varliklarin defter

degeri - - - - -

C. Vadesi gegmis ancak deger diisiikliigiine ugramamis

varliklarin net defter degeri - - - - -

- teminat, vs ile giivence altina almmis kismi - - - - -

D. Deger diisiikliigiine ugrayan varliklarin net defter degerleri - - - - -

- Vadesi ge¢mis (briit defter degeri) - - - - -
- Deger diisiikliigii (-) (Not 6) - - - - -
- Net degerin teminat, vs ile giivence altina alinmig kismu - - - - -

- Vadesi gegmemis (briit defter degeri) - - - - -
- Deger diisiikliigii (-) - - - - -
- Net degerin teminat, vs ile giivence altina alinmis kismi - - - - -

E. Bilango dis1 kredi riski igeren unsurlar - - - - -

Finansal arag tiirleri itibariyla maruz kalinan kredi riskleri

Ticari Alacaklar Diger Alacaklar
Nakit ve Nakit
31 Aralik 2020 iliskili Taraf Diger Taraf iliskili Taraf Diger Taraf Benzerleri
Raporlama tarihi itibariyla maruz kalinan azami kredi riski (A+B+C+D+E) 213.685 10.125.318 - 1.672.327 60.515.708

- Azami riskin teminat, vs ile giivence altina alinmis kismu - - - - -

A. Vadesi gegmemis ya da deger diisiikliigiine ugramanus finansal varliklarin net

defter degeri 213.685 9.963.691 - 1.672.327 60.515.708

B. Kosullar1 yeniden goriisiilmiis bulunan, aksi takdirde

vadesi gegmis veya deger diisiikliigiine ugramus sayilacak finansal varliklarin defter

degeri - - - - -

C. Vadesi gegmis ancak deger diisiikliigiine ugramamis

varliklarin net defter degeri - 161.627 - - -

- teminat, vs ile giivence altina almmus kismi - - - - -

D. Deger diisiikliigiine ugrayan varliklarin net defter degerleri - -

- Vadesi ge¢mis (briit defter degeri) - 2.689.975 - - -
- Deger diisiikliigii (-) (Not 6) - (2.689.975) - - -
- Net degerin teminat, vs ile giivence altina alinmis kismi - -

- Vadesi gegmenmis (briit defter degeri) - - - - -
- Deger diistikliigii (-) - - - - -
- Net degerin teminat, vs ile glivence altina alinmis kismi - - - - -

E. Bilango dis1 kredi riski igeren unsurlar - - - - -
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FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYI (devam)

Kredi riski (devami)
Finansal arag tiirleri itibariyla maruz kalinan kredi riskleri
Ticari Alacaklar Diger Alacaklar
Nakit ve Nakit
31 Arahk 2019 iligkili Taraf Diger Taraf iligkili Taraf Diger Taraf Benzerleri
Raporlama tarihi itibariyla maruz kalinan azami kredi riski (A+B+C+D+E) 290.539 20.390.632 - 2.047.817 40.873.496

- Azami riskin teminat, vs ile giivence altina almmis kismm

A. Vadesi gegmemis ya da deger diisiikliigiine ugramamus finansal varliklarin net

defter degeri 290.539 19.673.262 - 2.047.817 40.873.496

B. Kosullar1 yeniden goriisiilmiis bulunan, aksi takdirde

vadesi gegmis veya deger diisiikliigiine ugramus sayilacak finansal varliklarin defter

degeri

C. Vadesi gegmis ancak deger disiikliigiine ugramamig

varliklarin net defter degeri - 717.370

- teminat, vs ile giivence altina alinms kismi -

D. Deger diisiikliigiine ugrayan varhiklarin net defter degerleri - -

- Vadesi gegmis (briit defter degeri) - 1.983.299
- Deger distiklugii (-) (Not 6) - (1.983.299)
- Net degerin teminat, vs ile giivence altina alimis kismi - -

- Vadesi ge¢memis (briit defter degeri)
- Deger diisiikliigii (-)
- Net degerin teminat, vs ile giivence altina almmis kism

E. Bilango dis1 kredi riski i¢eren unsurlar

iliskili olmayan taraflardan ticari alacaklar 31 Arahk 2021 31 Aralk 2020 31 Arahk 2019
Vadesi lizerinden 1-5 y1l gecmis - 2.851.602 2.700.669
Eksi: deger diistikliigi karsiligi - (2.689.975) (1.983.299)
Toplam - 161.627 717.370

Likidite riski

Ihtiyatl likidite riski yonetimi, yeterli miktarda nakit ve siiratli sekilde nakde cevrilebilen finansal yatirim
saglamak, yeterli kredi imkanlart yoluyla fonlamayr miimkiin kilmak ve ac¢ik pozisyonu kapatabilme
yeteneginden olugmaktadir. Sirket, is ortaminin dinamik igeriginden dolayi, kredi yollarmin hazir tutulmasi
yoluyla fonlamada esnekligi amaglamustir.

Sozlesme uyarinca

nakit
Defter cikislar toplami 3 aydan 3-12 1-5y11 5 yildan

31 Arahk 2021 Degeri (1+1+111+1V) kisa (I) ay aras1 (I) aras1 (IIT) uzun (1V)
Tiirev olmayan

finansal yiikiimliiliikler

Banka kredileri - - - - -

Ticari borglar 238.668 238.668 238.668 - -

Diger borglar - - - - -

Iliskili taraflara diger borglar - - - - -
Toplam yikiimliiliik 238.668 238.668 238.668 - -
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FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYI (devam)

Likidite riski (devamu)

Sozlesme uyarinca

nakit
Defter cikiglar toplami 3 aydan 3-12 1-5y11 5 yildan
31 Aralik 2020 Degeri (1+1+111+1V) kisa (I) ay arasi1 (I) aras1 (III) uzun (1V)
Tiirev olmayan
finansal yiikiimliiliikler
Banka kredileri 55.054.960 61.293.686  2.585.134  7.838.485 23.180.160 27.689.907
Ticari borglar 4.227.723 4.227.723  4.227.723 - - -
Diger borglar 1.116.145 1.627.126  1.116.145 - 510.981 -
[ligkili taraflara diger borglar  84.935.700 84.935.700 84.935.700 - - -
Toplam yiukiimliiliik 145.334.528 152.084.235 92.864.702  7.838.485 23.691.141 27.689.907
Sozlesme uyarinca
nakit
Defter cikislar toplami 3 aydan 3-12 1-5y11 5 yildan
31 Aralik 2019 Degeri (1+1+11+1V) kisa (I) ay arasi1 (I) aras1 (III) uzun (1V)
Tiirev olmayan
finansal yiikiimliiliikler
Banka kredileri 51.897.056 56.388.034  3.068.673 29.604.256 23.715.105 -
Ticari borglar 11.287.989 11.287.989 11.287.989 - - -
Diger borglar 780.554 780.554 780.554 - - -
[ligkili taraflara diger borglar ~ 9.711.500 9.711.500 9.711.500 - - -
Toplam yiikiimliiliik 73.677.099 78.168.077 24.848.716 29.604.256 23.715.105 -

Kur riski yonetimi

Yabanci para cinsinden islemler, kur riskinin olugsmasina sebebiyet vermektedir.

Sirket, doviz cinsinden varlik ve yiikiimliiliiklerinin Tiirk Lirasi’na ¢evriminde kullanilan kur oranlarinin
degisimi nedeniyle, kur riskine maruzdur. Kur riski ileride olusacak ticari islemler, kayda alinan aktif ve pasifler
arasindaki fark sebebiyle ortaya ¢ikmaktadir. Bu c¢ercevede, Sirket, bu riski yabanci para varlik ve

yiktmliiliiklerinin netlestirilmesi yolu ile olusan dogal bir yontemle kontrol etmektedir. Yonetim, Sirket’in
doviz pozisyonunu analiz ederek takip etmekte gerekli hallerde dnlem alinmasini saglamaktadir.
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FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYI (devam)

Kur riski yonetimi (devami)

Sirket’in yabanci para cinsinden parasal ve parasal olmayan varliklarinin ve parasal ve parasal olmayan
yiikiimliiliiklerinin dagilimi agagidaki gibidir:

31 Arahk 2021

TL Karsihgi
(Fonksiyonel
parabirimi)  ABD Dolar1 Avro

1. Ticari Alacak - - -
2. Parasal Finansal Varliklar 1.146 - 76
3. Diger 186.606 14.000 -
4. DONEN VARLIKLAR 187.752 14.000 76
5. TOPLAM VARLIKLAR 187.752 14.000 76
6. Ticari Borglar - - -
7. Finansal Yiikiimliiliikler - - -
8. Parasal Diger Yikiimliiliikler - - -

9. KISA VADELI YUKUMLULUKLER - - .
10. Finansal Yukumlilikler - - R
11. UZUN VADELI YUKUMLULUKLER - - .
12. TOPLAM YUKUMLULUKLER - - .

13. Net yabanci para varlik yiikiimliiliik pozisyonu 187.752 14.000 76
14. Parasal kalemler net yabanc1 para varlik / yiikiimliiliik
pozisyonu
31 Aralik 2020

TL Karsihg:

(Fonksiyonel

para birimi)  ABD Dolari Avro
1. Ticari Alacak 6.735.705 769.938 120.336
2. Parasal Finansal Varliklar 14.103.685 418.328 1.224.808
3. Diger 47.713 6.500 -
4. DONEN VARLIKLAR 20.887.103 1.194.766 1.345.144
5. TOPLAM VARLIKLAR 20.887.103 1.194.766 1.345.144
6. Ticari Borglar 95.363 9.678 2.700
7. Finansal Yiktmlilikler 7.176.002 - 785.731
8. Parasal Diger Yiikiimliiliikler 436.592 48.061 9.303
9. KISA VADELI YUKUMLULUKLER 7.707.957 57.739 797.734
10. Finansal Yikimlilikler 44.410.960 - 4.862.745
11. UZUN VADELI YUKUMLULUKLER 44.410.960 - 4.862.745
12. TOPLAM YUKUMLULUKLER 52.118.917 57.739  5.660.479
13. Net yabanci para varlik yiikiimliiliik pozisyonu (31.231.814) 1.137.027 (4.315.335)
14. Parasal kalemler net yabanci para varlik / yiikiimliilik
pozisyonu (44.898.907) 766.760  (5.530.840)
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FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYI (devam)
Kur riski yonetimi (devami)

31 Aralik 2019

TL Karsihgi
(Fonksiyonel

parabirimi)  ABD Dolar Avro

1. Ticari Alacak 5.577.069 759.031 160.628
2. Parasal Finansal Varliklar 2.831.801 463.283 12.000
3. Diger 121.774 20.500 -
4. DONEN VARLIKLAR 8.530.644 1.242.814 172.628
5. TOPLAM VARLIKLAR 8.530.644 1.242.814 172.628
6. Ticari Borglar 125.444 14.735 5.701
7. Finansal Yiikiimliiliikler 26.170.223 - 3.935.017
8. Parasal Diger Yikiimlilikler 458.486 75.971 1.083
9. KISA VADEL] YUKUMLULUKLER 26.754.153 90.706 3.941.801
10. Finansal Yiktimlilikler 21.485.522 - 3.230.614
11. UZUN VADELI YUKUMLULUKLER 21.485.522 - 3.230.614
12. TOPLAM YUKUMLULUKLER 48.239.675 90.706  7.172.415
13. Net yabanci para varlik yiikiimliiliik pozisyonu (39.709.031) 1.152.108 (6.999.787)
14. Parasal kalemler net yabanci para varlik / yiikiimliilik

pozisyonu (42.082.346) 764.796  (7.010.704)

Kur riskine duyarlilik

Sirket, baglica ABD Dolart ve Avro cinsinden kur riskine maruz kalmaktadir. Asagida Sirket’in ABD Dolar1 ve
Avro kurundaki %20°lik artiga ve azalisa olan duyarlilig1 gosterilmektedir. %20°1lik oran, iist diizey yoneticilere
Sirket icinde kur riskinin raporlanmasi sirasinda kullanilan oran olup, s6z konusu oran yonetimin doviz
kurlarinda bekledigi olasi degisikligi ifade etmektedir. Duyarlilik analizi sadece yil sonundaki ac¢ik yabanci para
cinsinden parasal kalemleri kapsar ve sdz konusu kalemlerin y1l sonundaki %20’lik kur degisiminin etkilerini
gosterir.

31 Aralik 2021 tarihi itibariyla, ABD Dolar kurunun TL karsisinda %20’lik deger kazanmasi veya kaybetmesi
durumunda kar/(zarar) iizerindeki net etkisi 37.321 TL / (37.321) TL’dir.

31 Aralik 2021 tarihi itibartyla, Avro kurunun TL karsisinda %20°lik deger kazanmasi veya kaybetmesi
durumunda kar/(zarar) iizerindeki net etkisi 229 TL / (229) TL dir.

Finansal Araclarin Gercege Uygun Degeri

Finansal varliklarin ve yiikiimliiliiklerin ger¢cege uygun degeri agsagidaki gibi belirlenir:

. Birinci seviye: Finansal varlik ve yilikiimliiliikler, birbirinin aym varlik ve yiikiimliiliikler igin aktif
piyasada islem goren borsa fiyatlarindan degerlenmistir.

. Ikinci seviye: Finansal varlik ve yiikiimliiliikler, ilgili varlik ya da yiikiimliiligiin birinci seviyede
belirtilen borsa fiyatindan bagka direkt ya da endirekt olarak piyasada gozlenebilen fiyatinin
bulunmasinda kullanilan girdilerden degerlenmistir.

. Ugiincii seviye: Finansal varhik ve yiikiimliiliikkler, varlik ya da yiikiimliiliigiin ger¢ege uygun degerinin
bulunmasinda kullanilan piyasada gozlenebilir bir veriye dayanmayan girdilerden degerlenmistir.
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FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYI (devam)

Finansal Araclarin Gercege Uygun Degeri (devami)

31 Aralik 2021
Finansal varliklar

Nakit ve nakit benzerleri
Ticari alacaklar

Diger alacaklar

Finansal yatirimlar

Finansal yiikiimliiliikler
Finansal borglar

Ticari borglar

Diger borglar

31 Aralik 2020
Finansal varliklar

Nakit ve nakit benzerleri
Ticari alacaklar

Diger alacaklar

Finansal yatirimlar

Finansal yiikiimliiliikler
Finansal borglar

Ticari borglar

Diger borglar

31 Arahk 2019
Finansal varliklar

Nakit ve nakit benzerleri
Ticari alacaklar

Diger alacaklar

Finansal yatirimlar

Finansal yiikiimliiliikler
Finansal borglar

Ticari borglar
Diger borglar

Finansal varhklar

itfa edilmis itfa edilmis Gergege uygun deger
degerinden gosterilen degerinden gosterilen farki kar veya zarara Defter
finansal varhiklar finansal yiikiimliiliikler yansitilan finansal varhklar degeri Not
22.830.466 - - 22.830.466 28
- - - - 6
181.685 - - 181.685 8
- - 2.559.893.498 2.559.893.498 24
- - - -2
- 238.668 - 238.668 6
- - - - 8
itfa edilmis itfa edilmis Gergege uygun deger
degerinden gosterilen degerinden gosterilen farki kar veya zarara Defter
finansal varhklar finansal yiikiimliiliikler yansitilan finansal varhklar degeri Not
60.515.708 - - 60.515.708 28
10.125.318 - - 10.125.318 6
1.672.327 - - 1.672.327 8
- - 700.281.906  700.281.906 24
- 55.054.960 - 55.054.960 24
- 4.227.723 - 4.227.723 6
- 85.540.864 - 85.540.864 8
itfa edilmis itfa edilmis Gergege uygun deger
degerinden gosterilen degerinden gosterilen farki kar veya zarara Defter
finansal varhklar finansal yiikiimliiliikler yansitilan finansal varhklar degeri Not
40.873.496 - - 40.873.496 28
20.390.632 - - 20.390.632 6
2.047.817 - - 2.047.817 8
- - 414.968.588 414.968.588 24
- 51.897.056 - 51.897.056 24
- 11.287.989 - 11.287.989 6
- 10.492.054 - 10.492.054 8

Dénem sonu kurlartyla ¢evrilen doviz cinsinden olan bakiyelerin makul degerlerinin, kayith degerlerine yaklastig

kabul edilmektedir.

Kasa ve banka mevduatlart dahil, maliyet bedeli ile gosterilen finansal varliklarin makul degerlerinin, kisa vadeli
olmalar1 ve alacak kayiplarinin ihmal edilebilir olmasi dolayisiyla kayitli degerlerine yaklastigi kabul edilmektedir.
Finansal yatirimlarin makul degerleri bilango tarihindeki piyasa fiyatlar1 esas alinarak tahmin edilmistir.

Elektrik satiglarindan dogan ticari alacaklar etkin faiz yontemi kullanilarak iskonto edilmis maliyetleri {izerinden
degerlenmekte ve ilgili siipheli alacak karsiliklari ile birlikte kayith degerlerinin makul degerlerine yaklastigi kabul

edilmektedir.
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26.

Finansal yiikiimliiliikler

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYI (devam)

Banka kredileri ve diger parasal yilkiimliliklerin makul degerlerinin kayitli degerlerine yaklagtigi kabul
edilmektedir.

Déviz cinsinden olan uzun vadeli krediler donem sonu kurlarindan g¢evrilir ve bundan dolay1 makul degerleri kayitlh
degerlerine yaklagmaktadir.

Ticari borglar etkin faiz yontemi kullanilarak iskonto edilmis maliyetleri {izerinden degerlenmekte ve bu sekilde
kayitli degerlerinin makul degerlerine yaklastigi kabul edilmektedir.

Gercege uygun degerleriyle gosterilen finansal varlik ve yiikiimliiliiklerin seviye siniflamalar::

Sirket’in bazi finansal varlik ve finansal yiikiimliiliikleri her bilango tarihinde gergege uygun degerlerinden
finansal tablolara yansitilir. Asagidaki tablo s6z konusu finansal varliklarinF gercege uygun degerlerinin nasil
belirlendigi bilgisini vermektedir:

Gozlenebilir veriye

Finansal VarhKlar Gergege uygun deger Ger\:eg_e uygun D:gle(rl.evr.ne Onemli gozlenebilir veriye dayanmayan girdiler dayanmayan girdiler ile
seviyest el gercege uygun deger iliskisi
31 Aralik 202131 Aralik 2020| 31 Aralik 2019
Borsada islem 2.408.059.569| 145.664.000 71.185.050 1. Seviye Piyasa fiyat:
Goren Pay
Senetleri
Borsada Islem 87.278.696| 458.378.416| 325.627.852 3. Seviye Enda Enerji Holding A.S. :
Gormeyen Farkli degerleme teknikleri farkli oranlarda kullanilarak toplam deges
Pay Senetleri bulunmustur. Enda'nin gergege uygun degeri bulunurken piyasa garpanlari ve|
indirgenmis nakit akis degeri agirhiklandirlmistir.
Emsal deger yontemi goz oniinde bulunduruldugunda halka agik benzer|
sirketlerin agirlikli ortalama FAVOK garpanlari ile %10 oraninda likidite] Likidite iskontosu oran|
iskontosu uygulanmustir (31 Aralik 2020: %20 31 Aralik 2019:%10 - %15). artiginda gercege Uygun deger
Gelir yaklagimi goz oniinde bulunduruldugunda, degerleme galismasina konu azalrr
bagli ortaklik ve istiraklerin her biri igin ayri ayri olmak iizere lisans siiresi| Agirlikli ortalama  sermaye|
boyunca, ABD Dolar1 cinsinden %8,34 ile %11,34 aralifinda hesaplanan maliyeti arttikea, gergege Uygun
Agirhkh Ortalama Sermaye Maliyeti kullanilmustir (3]... Aralhk 2020: %7,30 ile| deger azalr.
%9,78, 31 Aralik 2019: %7,21 ile %8,93 araliginda). Uretim miktari ile birlikte]
santrallerin Yekdem kapsamindan olmasindan dolayr Yekdem siiresi boyunca)
Net Aktif Degeri, sabit, sonrasinda ise tahmin edilen elektrik satis fiyatlari kullanilmistir.
Emsal Deger ve . oyjerin tisans sirelerinin bitis yillari 2044 ile 2057 arasinda olup YEKDEM
Indirgenmis Nakit| ~.. L . .
Akim siirelerinin bitis yillar1 ise 2020 ile 2026 arasindadir.
Borsada Islem 63.826.683 - - 3. Seviye Pan Teknoloji A.S. :
Gormeyen 22 Aralik 2021 tarihinde 60.000.00 TL nakit sermaye ddenerek kurulmustur.,
Pay Senetleri Sirket'te 50.197.600 TL tutarinda borsada iglem goren pay senetleri
Net Aktif Degeri bulunmaktadir.
Borsada Islem - 74.628.063 - 3. Seviye 31 Aralik 2020 tarihi itibariyla, Sirket yonetimi 2020 yapilan hisse alimlarini y1l]
Gormeyen sonuna yakin bir zamanda yaptigi igin ddemis oldugu alim tutarlarim gergege]
Pay Senetleri - uygun deger olarak degerlendirmistir.
Borsada Islem - 21.440.000 18.026.400 3. Seviye Gelir yaklagimi g6z dniinde bulundurularak, TL cinsinden %16 agirlikli ortalamal
Gormeyen indirgenmis sermaye maliyeti ve %4,5 nihai biiyiime oran1 kullanilmustir.
Pay Senetleri Nakit Akimlar
Borsada Islem 728.550 - <[ 3. Seviye
Gormeyen Kurulug maliyetinden gosterilmektedir.
Pay Senetleri -
Borsada islem - 1.260 1260 3. Seviye
Gormeyen
Pay Senetleri -
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FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYI (devam)

Gergege uygun deger farki kar veya zarara yansitilan finansal varliklarin hareket tablosu asagidaki gibidir:

Agcilis bakiyesi, 1 Ocak

Yatirim isletmesine gecis (Not: 1)

Satislar

Toplam kayip/kazang kar/zarara yansitilan
Sermaye artirimi

Alimlar

Kapanis bakiyesi, 31 Aralik

KARSILIKLAR, KOSULLU VARLIK VE BORCLAR

Bulunmamaktadir.

NAKIT AKIS TABLOSUNA ILiSKiN ACIKLAMALAR

Kasa

Bankadaki nakit
Vadesiz mevduatlar
Vadesi ii¢ aydan kisa vadeli mevduatlar
Bloke mevduatlar

Diger hazir degerler (*)

1 Ocak - 1 Ocak - 1 Ocak -

31 Arahk 2021 31 Arahk 2020 31 Arahk 2019
700.111.739 414.840.562 273.236.596
1.512.548.891 - -
(147.094.095) (21.585.050) (29.858.400)
311.608.860 232.228.164 92.368.162
60.000.000 440.563 -
122.718.103 74.187.500 79.094.204
2.559.893.498 700.111.739 414.840.562

31 Aralik 31 Aralik 31 Aralik

2021 2020 2019

2.109 22.016 10.562

3.798.364 60.462.729 40.815.270

98.364 16.554.564 6.752.780

3.700.000 42.982.827 34.062.490

- 925.338 -

19.029.993 30.963 47.664

22.830.466 60.515.708 40.873.496

(*) 31 Aralik 2021 tarihi itibartyla bu 19.016.940 TL’lik kism1 hisse satig sonrasi araci kurumda bulunmakta
olup 4 Ocak 2022 tarihi itibariyla Sirket’in banka hesaplarina devrolmustur.

31 Aralik 2021

Orijinal para birimi Vade Faiz orani Orijinal bakiye
Tiirk Lirasi Ocak 2022 % 20,5 3.700.000 3.700.000
3.700.000
Orijinal para birimi Vade Faiz orani Orijinal bakiye 31 Aralik 2020
Tiirk Lirast Ocak 2021 % 119-% 19 42.982.827 42.982.827
42.982.827
Orijinal para birimi Vade Faiz orani Orijinal bakiye 31 Aralik 2019
Tiirk Lirast Ocak 2020 % 75-%95 23.089.000 23.089.000
Avro Ocak 2020 % 0,05 1.650.000 10.973.490
34.062.490

RAPORLAMA DONEMINDEN SONRAKI OLAYLAR

Bulunmamaktadir.

BAGIMSIZ DENETIM KURULUSUNDAN ALINAN HiZMETLERE iLiSKiN UCRETLER

Raporlama donemine ait bagimsiz denetim iicreti 200.000 TL'dir (31 Aralik 2020: 403.600 TL'dir). Sirket'in Not
I'de anlatildig1 lizere yatirim igletmesi olarak degerlendirilmeye baglanmasindan dolayr 1 Ocak 2021 tarihi
itibartyla bagl ortakliklarini konsolide etmemistir. Bagimsiz denetim kurulusundan alinan denetim diginda

hizmet yoktur.
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