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(€3 2013 Finansal Aciklamalar Telekonferans Trankripti:

Global Yatirim Holding 2013 C3 finansallariyla ilgili Mali isler Grup Baskan1 Sn. Kerem
Eser’in yaptig1 sunum sonrasi soru-cevap kismina gecilmistir.

Serkan Sahin:

Holding’in 2013 dokuz aylik bilangosundaki solo mali tablosunda kisa ve uzun vadeli borglar
ne kadardir? Solo mali tablolarda kurumlar vergi beyannamesinde Vergi Dairesine bildirilen
kar veya zararin ne kadardir?

Uzun vadeli banka kredilerinin, ihrag¢ edilen borglanma senetlerinin vade dagilimina
baktigimizda 2015 ve sonrasi icin yiiklii miktarlarda 6demeler goriiniiyor. 2015 igin
159mnTL, 2016 i¢in 279mnTL. Bu tutarlarin su anki nakit akisiyla Holding’in ¢evirmesi
miimkiin gortinmiiyor. Ya yeniden finansman yapilacak ya da bunlari hisse satisiyla
karsilayacaksiniz.

Global Liman’a ortaklik arayisina iliskin 2014°de nihai bir sonug¢lanma olacak m1? Halka arz
s6z konusu mu?

Baskent Gaz teminat davasiyla ilgili bilango notlarmizin 19/2 maddesinde yapmis oldugunuz
aciklamalarda ve daha Onceki konferansta Elektromed firmasimin alinan teminata iliskin
davay1 kazandigini belirtmistiniz. Ancak o firmanin davayi kazandigi kesin mi? O konular
detayli aciklanmadigi i¢in ayrilan karsiliklar tekrar kar yazilabilecek mi bir hesaplama
yapamiyoruz, bu konuda bizi aydinlatirsaniz seviniriz.

Dipnotunuzun 19/2 maddesinde Van Belediyesi’yle imzalanan belirtilen protokoliin
sartlarindan bahsediliyor. Bu sartlarin neler oldugu kamuya ag¢iklanmiyor. Yatirimcilariniza
da agiklamiyorsunuz. Bu protokol hangi tarihe kadar gegerli olacak? Sartlari nelerdir?
Yatirimcilarin haklarmin korunmasi hususunda ge¢ islem baglatildigi anlasiliyor. Hukuki
islemlere ge¢ basladiginiz1 gériiyorum ben yillar itibariyle tablolariniza baktigimda. Bunlarin
nedeni nedir? Buradaki 16mnTL tutar1 faiziyle nasil tazmin edebiliriz? Gelis Madencilik
hisse alim bedeli konusunda da bilgi verirseniz sevinirim. Hisse alimmdan once 32 —
32,5mnUSD’den bahsediliyordu, o miktarlar gecerli mi? Alim tarihi itibariyle hisse alim
bedelleri ne kadardir? Diger bir husus da Sirnak Termik Santrali’yle ilgili ¢alismalariniza son
faaliyet raporunuzda yer vermemissiniz. Bunun nedenini anlayamadim. O bolgede bazi yerel
gazetelere baktigimizda Cinlilerin inceleme yapmak {izere geldiklerini duyuyoruz. Ayrica
yerel halkta ¢ok ciddi bir tepki var. Danistayin bu konularla ilgili kararlar1 var: belli bir alan
icerisinde birden fazla yatirim yapildiginda toplu CED raporu alinmasi gerektigi yoniinde.
Bunlardan Holding de etkilenecek mi?



Holding’in yapmis oldugu girisimler konusunda daha seffaf olunamaz misiniz? Bilecik
Demir Celik satiglarini siz agiklamadan ben bunu bir sitede yazdim. Yerel bir internet
gazetesinden 0grendigim haberle yazdim. Sonra sizin yatirimci iligkileri boliimiizii aradim ve
boyle bir satisin olmadigi sdylendi, bika¢ giin igerisinde de yerel gazetedeki haber silindi
aradan bir hafta gegmeden satis haberi agiklandi. Bar Limani’yla ilgili alimlar miktarlar her
sey belli olmasina ragmen biz bunlar1 internetten dgreniyoruz. Ihale hangi bedelle alindi?
Herseyi internetten 6grenebiliyoruz zaten, ama bunun Holding tarafindan KAP’a agiklanmasi
daha iyi olacak.

Kerem Eser :

2013 Eyliil Vergi Dairesine agiklanan bilangosunu agiklamadik. Bunun son bildirimi de 14
Kasim. Duyurusunu yapmaya gerek de yok. 2013 Eyliil sonuglarina yonelik konsolideler bizi
¢ok daha kapsamli ifade eden sonuglardir ve bunu da biz zaten agikladik.

Serkan Sahin:

Benim sormaktaki amacim su; serefiyelerle ilgili bilangonuzda bazi hesap hareketleri s6z
konusu, Straton Maden’le ilgili vs. Bu serefiyelerin mali tablolarla ticari tablolardaki
farkliliklarin1 siz benden daha iyi biliyorsunuz. Sonug itibariyle bir zarar agiklandi
konsolidede. Digerindeki kar/zarar durumu nedir? Bir temettii dagitimina iliskin sinyal
alinabilir mi?

Kerem Eser:

Zaten yil sonu itibariyle mali tablolarda kapsamli detay verilecektir, simdi sadece ozet
veriyoruz.  Yil sonunda Kurumlar Vergisinden daha o6nce agikladigimiz zaman zaten
dipnotlarda yasal mali tablolara gore Ozsermaye miktarlari, gegmis yil kari, donem Kkari
bilgilerini de veriyor olacagiz. Bu donem ozellikle de agiklamiyoruz. Dikkat ederseniz
aslinda, 6zellikle konsolide agiklayan sirketlerin de higbiri agiklamiyor. Ciinkii biz bunu
agikladigimizda Limanlardan kar yok mu seklinde yatirimcilardan daha ¢ok soru geliyor. Bu
nedenle burada bdyle bir yontem uyguluyoruz.

Serkan Sahin:
Bu yaklagiminizla teknik detaylarla ilgilenen yatirimcilar: goz ardi etmis oluyorsunuz.
Kerem Eser:

Sorunun ikinci boliimiine gegersek, Holding tarafinda solo olarak bor¢ durumumumuzu
sdyleyeyim. ki tane TL bono ihracimiz oldu biliyorsunuz yil iginde, 75’er milyonluk. 2011
yilinda, vadesini uzattigimiz Euro bondumuz da var. Onun da net bakiyesi yaklasik olarak
15mnUSD. Bunun iizerine Baskent Gaz’la alakali teminat mektubundan dolayr olan
yaptigimiz ilave borg¢lanmayi ekledigimiz zaman Holding’deki borglarimiz bu sekildedir.
Vade olarak 2015-2016’da yiiklii 6demeler var diyorsunuz. 2014, 2015, 2016 yilinda su anki
nakitler ve bilangoda gordiigiiniiz aktifle bunlar1 6deyecek degiliz. Bizim dort ana dalda
yatirimimiz var biliyorsunuz. Limanlarin, bu sene konsolide FAVOKii 55mnUSD civarinda.
Oniimiizdeki senenin biitgesi 70mnUSD civarinda olacak. Bunun iistiine Naturelgaz,
gayrimenkul yatirimlari, finans yatrimlari, maden yatirimlarini da ekleyin, buradan alacagimiz



nakitlerle de bu is doniiyor. Arti, elimizdeki nakit kaynaklari da géz oniine alin. Dolayisiyla
ben bunlar1 ¢eviremezsiniz yorumunuza katilmiyorum.

Projeksiyonlarimizi  paylasmiyoruz web sayfamizda ama, Oniimiizde bes yillik
projeksiyonlarimiza baktigimiz zaman su andaki mali tablolarda goriilen borglarin gerek faizi
gerek anapara 0demesinde sikinti gormiiyoruz. Art1 en biliylik hissedar olarak Mehmet
Kutman’in da sahsi olarak bir temettii beklentisi oldugu i¢in biz yoneticilerin {izerinde boyle
bir baskist var.

Global Liman’la ilgili ortaklik tamamen piyasalara bagli ama buradaki hedef de su; Bar
Limani, Barcelona Limani1 ve diger limanlar1 alarak biiyiimek. Bu senenin basinda Italyan
VEI’den hissemizi geri almamizin nedeni de biiyliyebilmekti. Mesela, yurtdisina gittigimiz
zaman araci kurum ve bankalarla konustugumuz zaman limanlarimizin ¢ok karli varlik
oldugunu belirtiyorlar fakat baska kriterler de var. Burada mesela ihrag¢ biiyiikliigii de ¢ok
onemli bir kriter. Ciinkii bankalar likidite istiyor. Belli bir biyiikliige gelmesi lazim, bu
biiyiikliige bu yatirimlardan sonra 2014 yilinin sonunda gelinebilinir. Ama su andan itibaren
biz limanlarin su kadarini satiyoruz su kadarina bir ortaklik yapiyoruz diye belirtmek g¢ok
miimkiin olmayabilir. ~ Global’i takip eden biri olarak, gecmiste de biliyorsunuz
portfoytimiizdeki biitiin varliklar kismen veya tamamen dogru fiyat, dogru zaman, dogru getiri
beklentisiyle her zaman i¢in satilabilir, veya her zaman i¢in de ortaklik alinabilir.

Bagkent Gaz’la ilgili, ben de tam tersini diigiinliyorum. Bizim mali tablolarimiza baktiginiz
zaman y1l sonunda 6zellikle 140 sayfaya yakin mali tablo acikliyoruz. Ben son derece seffaf
bir mali tablo sundugumuzu diisiiniiyorum.

Baskent Gaz’la ilgili hukuk¢ularimiza da danisiyoruz, danismanlik aldigimiz hukukgulara da.
Elektromed’in davayr kazandigi mektup tazminini de nakden iade aldigi bir gergek. Ama
neticede hukuki bir siire¢ var su anda, iki koldan takip ediliyor; bir tanesi belediye tarafindan
digeri de bu ihaleye beraber girdigimiz ortaklarimiz. Ama bununla birlikte biz karsiligi
ayirdik.

Serkan Sahin:

Benim asil 6grenmek istedigim: Elektromed’in davay1 kazanma gerekgesi Holding’in agtigi
davaya gerekge olabilecek emsal karar niteliginde mi? Ciinkii onlar bu ayipli mal satisina
iligkin hususlardan hareketle BOTAS in dogalgaz satistyla ilgili belli varliklarin ihaleye dahil
edilip edilmemesiyle ilgili iddialar iizerine kazanmiglardi. Oysa ki bizim dipnotlarda yer alan,
stirekli konferanslarda agiklanan seylerde ihale siireciyle ilgili yasananlar anlatiliyor.

Kerem Eser:

Ayipli mal zaten bizim davanin konusudur. BOTAS’1n ihale bedellerinin belediyeye degil de
bize o6denmesi de bunlardan bir tanesidir. Ayni maddelerdir. Emsal olusturur.
Hukucularmizin bize sdyledigi budur.

Van ve Sirnak’la alakali birtakim ticari sartlar var. Ticari sartlar1 Hukuk birimimizin de
yonlendirmesiyle olabildigince seffaf bir sekilde agikliyoruz. Van’la ilgili sartlar da ticari
acidan getirisini, karliligini etkileyecek sartlar degil.



Biz Van’la ilgili olan davada hakliyiz. Thaleye girdik, kazandik, daha sonra bir takim deprem,
KCK gibi talihsizlikler oldu. Biz magdur olan tarafiz, mahkeme olarak da bunu kazandik.
Insaat yaparsamz belediye, her tiirlii projede, yesil alan yaptirimi gibi sartlar dne siirer.
Onemli bir sart olursa zaten bunun aciklamasi yapilacak. Dolayisiyla, Van’la ilgili durum
budur, bir sikintimiz yok.

Gelis’le ilgili ticari sirdan dolay1 rakami agiklamadik. 32 — 33mnUSD dediniz, biz boyle bir
sey acgiklamadik. Nakit olarak kisa vadede cebimizden ¢ikacak bir para yok. Bu kadarini
soyleyeyim, daha detaymi1 veremiyorum. Termik santral yapilip bitirilene kadar hisse
devriyle ilgili bir yiikiimliligiimiiz yok. Sirnak Termik Santrali’nin karlilig1 oradaki asfaltit
madenin varligindan kaynaklaniyor. Yoksa ithal komiirle veya bagka tiirli de bu is
Tiirkiye’nin herhangi bir yerinde yapilabilir. Ortaklikla yapacagimiz bilgisini vermistim.
Finansmanin, kredi komite onaylarinin ¢iktigin1 da belirtmistim. Temeli Kasim’da atacagiz
seklinde bir belirtme yapmadigimiz i¢in bu donemde 6zet gectik.

Serkan Sahin:
Peki oradaki halkin direnciyle ilgili bir sikint1 var m1?
Kerem Eser:

Termik santralle ilgili bir direng demeyelim ama halkin bir kismi tepkili. Bu tepkiler hidrolar
icin de oluyor, niikleer i¢in de olacak. Biz toplantilarla anlatarak halki ikna etmeye
calistyoruz. Ciinkii bizim projedeki %15 ortagimiz o bolgenin ileri gelenlerinden. Onlarin da
yardimiyla bu destegi aliyoruz. Ben iki hafa o6nce yine bolgedeydim. Maden sahasini da
ziyaret ettim. Sayin Valimiz de sagolsun bizi agirladi.. Son derece devlet katinda da
desteklenen bir proje. Burada bu tiir direnglerden dolayr bir sikinti olmayacak. Oradaki
asfaltit halihazirda evlerde yakiliyor. Fakir kesime bu sene yaklasik 280.000ton komiir
sevkiyat1 var, TKI iizerinden alimyor. Siilfiir oranlar1 yiiksek, bunu evde i1smmak igin
kullanmak ¢ok daha biiytik bir zarar.

Biz burada termik santralin dizaynini yaparken Cinli firmalarla, gerekmemesine ragmen
Avrupa Emisyon Standartlarina uygun hale getirebilmek i¢in ek proje degisikligi yaptik, bu
yizden de bizim proje maliyeti yaklagitk 40mnUSD artti. Baca gazi emisyonundan
bahsediyorum. Bu santrali Norveg’te ya da Isveg’te de kursaniz bu teknoloji ve bu standartla
kurucaksimniz. Bu direngler olacak, ama iilke ve bdlge menfaati acgisindan herkes bunu
anlayacaktir. Bu santral faydali, buna direnmenin ¢ok da mantikli bir agiklamas1 yok.

Hazirlayan: Begiim Ddslioglu



