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B Ozel Durum Agiklamasi (Giincelleme)
E
Ortakhgin Adresi :  Miralay Sefik Bey Sokak, Ak Han, No: 15, K: 3/4, Gimissuyu, Beyoglu/ISTANBUL
Telefon ve Faks No. 1 2122498282 -212 2497355

Ortakhgin Yatirimci/Pay
Sahipleri ile Iligkiler Biriminin : 212 249 82 82 - 212 249 73 55
Telefon ve Faks No.su

Orjinal Agiklamanin Tarihi :10.08.2012

Yapilan Acgiklama Ertelenmis

Bir Agiklama mi? Hayir

Sirketimizin istiraklerinden Akcez Enerji Yatirimlari Sanayi ve Ticaret A.S'de sahip
oldugu toplam %45 oranindaki hissesinin Sirketimiz ortaklarindan Akkdk Sanayi
Yatirnm ve Gelistirme Anonim Sirketi ve CEZ, a. s. 'ye satilmasina iliskin yonetim kurulu
kararinin kamuya agiklanmasi...

Ozet Bilgi

E ACIKLAMA:
Aciklanacak Ozel Durum/Durumlar:

10 Adustos 2012 tarihinde kamuya yapmis oldugumuz 6zel durum agiklamasiyla Sirketimizin istiraklerinden Akcez Enerji Yatirimlari Sanayi ve
Ticaret Anonim Sirketi'nde ("Akcez") sahip oldugu paylarin degerinin tespit edilmesi calismasinda, Arkan Ergin Uluslararasi Bagimsiz Denetim
ve Smmm A.S. ("Arkan Ergin")'nin degerleme raporunda yer alan yontemler ve s6z konusu yontemlerin agirlikli ortalamasi kullanilarak
hesaplanan deger araligi kamuya duyurulmustu.

S6z konusu dederleme raporunda kullanilan temel varsayimlar soyledir:
DEGERLEME YONTEMLERI
Indirgenmis Nakit Akimi analizi

*Tirkiye Risksiz Getiri Orani olarak 30 Haziran 2012 tarihli 1 yillik Devlet Tahvili getirisi kullaniimigtir.

*Sermaye Piyasasi Risk Primi olarak, piyasalarda agirlikli olarak kullanilan %5 dikkate alinmistir.

*Beta olarak global sektordeki benzer sirketlerin Beta ortalamasi (0,80) dikkate alinmistir.

*Borg maliyeti %2,5 + 1 yilik TL/ABD$ Libor spreadi olarak hesaplanmistir. (30 Haziran 2012 tarihli TL libor %9,6970, ABD$ %1,0680)

Carpan analizi

*Borsada Islem Géren Benzer Sirketlerin Carpan Analizi Yéntemi ve Satin Alma Carpan Analizi olmak (izere 2 farkli ¢arpan analizi
uygulanmistir.

*Borsada Islem Géren Benzer Sirketlerin Carpan Analizi Yontemi'nde ayni sektorde faaliyet gosteren halka agik benzer sirketlerin Sirket
Dederi/FAVOK carpaninin ortalamasi dikkate alinmistir.

*Satin Aima Carpan Analizi ydnteminde de ayni sektérde faaliyet gosteren girketlerin birlesme ve alim/satimlarinda olugan Sirket
Degeri/FAVOK carpaninin ortalamasi dikkate alinmigtir.

Indirgenmis Nakit Akimi Varsayimlari

*Indirgenmis Nakit Akim Yéntemi'nde baz alinan projeksiyonlar isletme Hakki Devri'ne konu 2012-2035 yillarini kapsamaktadir.
*2012-2035 yillari arasinda bolgesel tiiketimin mn Kwh bazinda yillik ortalama bilesik %5,7 oraninda artacagi 6ngorilmastir.
*Mevcut durumda piyasanin liberallesmesinden olumsuz yonde etkilenen satiglarin uzun dénemde stabilize olmasi, elektrik satis miktarinin
projeksiyon déneminde yillik ortalama bilesik %2,1 oraninda artmasi 6ngorilmistiir.

*2012-2035 déneminde elektrik satis gelirlerindeki yillik bilesik bliylime oraninin %9,0 seviyesinde olmasi 6ngorilmistdir.
*Projeksiyon dénemi boyunca dagitim gelirlerinin yillik ortalama bilesik %5,7 oraninda artacadi varsayilmistir.

*Sirketin abone sayisi yaklasik 1,28 milyondur.

*Gelirler, misteri bazinda tiiketim ile EPDK tarafindan belirlenen tarifeler ve tahmini elektrik fiyatlarinin garpilmasi suretiyle
hesaplanmaktadir.

*Elektrik satin alma maliyetlerinin 2012-2035 déneminde %9,5 yillik bilesik bliylime orani ile artacagi 6ngorilmustur.

*Faaliyet giderlerinin 2012-2035 doneminde %5,6 yillik bilesik bliylime orani ile artacagi 6ngorilmustiir.
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*Yatinmlarin 2015 yilina kadar EPDK tarafindan belirlenen yillik 63 mn TL (2011 reel fiyatlariyla) seviyesinde gergeklesmesi, 2016-2020 yillari
arasinda 60-73 mn TL araliginda dediskenlik gostermesi, sonraki dénemde ise enflasyon oraninda artmasi beklenmektedir.

*SEDAS, tum yatinmlarini kendi kaynaklarini kullanarak yapmakla beraber, amortisman dénemleri boyunca (10 sene) s6z konusu yatirimlar
tarifelere yansitilarak SEDAS'a geri 6denmektedir. Ayrica sz konusu geri 6demelere, diizenleyici kurumlar tarafindan hesaplanan sermayenin
maliyeti oraninda bir faiz igletiimektedir.

Ayrica;
"Mezkur Degerleme Raporu'na konu Akcez hisse satisinin goristilecedi, 10 Agustos 2012 tarihli 6zel durum agiklamasiyla kamuya duyurmus
oldugumuz genel kurul gtindeminin 3. maddesinde; iliskili taraflarin oy kullanmayacaklari hususu ortaklarimizin bilgisine sunulur."

Saygilarimizla,

El

Yukaridaki agiklamalarimizin, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri: VIII, No:54 sayili Tebliginde yeralan esaslara uygun oldugunu,
bu konuda/konularda tarafimiza ulasan bilgileri tam olarak yansittigini; bilgilerin defter, kayit ve belgelerimize uygun oldugunu,
konuyla ilgili bilgileri tam ve dogru olarak elde etmek icin gerekli tiim cabalari gésterdigimizi ve yapilan bu agiklamalardan
sorumlu oldugumuzu beyan ederiz.

Telif Hakki ve Cekince Ihbari Bildirimi(2009)
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