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Kisaltmalar ve Tarmmlar

KISALTMALAR TANIMLAR

A5, Anonim Sirket|
AR Avrupa Birligi
ABD Dolarni

Albay Cigiltepe RES

Akkdy-Espiye HES

Amerika Birlesik Devletleri para birimi

Afyonkarahisar ilinde bulunan, Olgu Enerji tarafindan isletilen wve

200,25 MWm/172,6 MWe kurulu giice sahip rizgdr enerji santrali

Giresun ilinde bulunan, Espive Elektrik tarafindan isletilen ve 14,07
MWm 13,368 Mwe kurulu guce sahip hidroelektrik enerji santrali

Aplus Enerjl Yatinm Dangmaniik Teknoloji ve Ticaret A5,

Aracilik ve Konsorsiyum

Sazlesmesi

Sirket paylarimin halka arzina aracilik edilmesi, aracligin tird ve
kapsami, aracilik komisyonu ve masraflar ve halka arzin satis usuli
ve dagiima iliskin hususlarin  diizenlenmesi amacivla  Sirket,
Konsarsiyum Liderleri, Halka Arz Eden ve Konsorsiyum UOyeler
arasinda 2 Kasim 2023 tarihinde akdedilen sozlesme ve 9 Kasim 2023
tarihinde imzalanan Aracilk ve Konsorsiyum Sozlesmesi Tadil
Protokolu

Arpa HES

AUF

Avra, Euro, EUR

Ayvacilk Eleltril

Belen Eleltrik

Artvin llinde bulunan, Pakut Elektrile tarafindan igletilen ve 32,319
MWm/32,412 MWe kurulu giice sahip hidroelektrik enerji santrali

Azami uzlastirma fiyatlari

Avrupa Birligi para birimi

Ayvacik Elektrik Uretim AS,

Belen Elektrik Uretim A5,

Belen RES

Hatay ilinde bulunan, Belen Elektrik tarafindan isletilen ve 48 MWm /48
MWe kurulu gice sahip rizgar enerji santrali

BiAS, Borsa, Borsa
Istanbul, BIST

Bordo Elektrik

Borsa istanbul AS.

Bardo Elektrik Enerjisi Toptan Satis AS.

coviD-19

Koranaviris hastaligi 2019

Turkiyve Smal Kalkinma Bankas) A 5.

Titwée 8inal Kalkinma Bankaf A S




KISALTMALAR TANIMLAR

CED Cevresel Etki Degerlendirmes|
CED Raporu Cevresel Etki Degerlendirmesi Raporu
Cermikler HES Sivas (linde bulunan, Cermikler Elektrik tarafindan isletilen ve 25,78

MWm/25 MWe kurulu glice sahip hidraelektrik ener|i santrali

Cesmebasi HES Ankara ilinde bulunan, Gimak Cnerji tarafindan isletiien ve B.,6
MWim/ 8,2 MWe kurulu guce sahip hidroelektrik enerji santrali

csY Cevresel, Sosyal ve Yonetisim

Cermikler Elektrik Cermiklar Flektrik Uretim AS. ==

Derne Enerji Derne Temiz Ener|l Uretim A5,

Dsi Deviet Su lsler Genel Midirlugl

EBRD Bl AEpa;'n:ve Kallunma Bankas (European Bank for Reconstruction and
Development)

Efe 1 JES Avdin ilinde bulunan, Giirmat Elektrik tarafindan isletilen ve 47,40

MWm/47,40 MWe kuruly giice sahip jeotermal ener|i santrali

Efe Il JES Aydin ilinde bulunan, Girmat Elektrik tarafindan isletilen ve 22,50
MWm,/22,50 MWe kurilu giice sahip jeotermal enerji santrali

Efe lll JES Aydin ilinde bulunan, Giirmat Elektrik tarafindan igletilen ve 22,50
MWm/22,50 MWe kurulu glice sahip jectarmal enerji santrali

Efe IV IES Aydin ilinde bulunan, Gurmat Elektrik tarafindan isletilen ve 22,50
MWm/22,50 MWe kurulu gice sahip jeotermal enerji santrali

Efe VI JES Aydin ilinde bulunan, Girmat Elektrik tarafindan isletilen ve 22,60
MWm/22,60 MWe kurulu guce sahip jeotermal enerji santrali

Efe VII JES Aydin ilinde bulunan, Garmat Elektrik tarafindan igletilen ve 25,00
WMWm,/25,00 MWe kurulu gice sahip Jeotermal enerji santrali

Efe VIl JES Aydin ilinde bulunan, Gurmat Elektrik tarafindan isletilen ve 50,00
WWm,/50,00 Mwe kurulu gice sahip jeotermal enerji santrali

EFET Furopean Federation of Energy Tradets [(Avrupg Enerfi Tocirleri
Federasyonu)

3

Al Kalkinia Barkedfl AS.
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KISALTMALAR TANIMLAR

EKF

Elektrik Piyasasi Baglanti
ve Sistem Kullanmim
Yéanetmelig

EKF Danmarks Fhspartkredit ( Danimarka ihracat Kredi Ajans)

28 Ocak 2014 tarihll ve 283896 sayill Resmi Gazete'de yayimlanan
Elektrik Piyasasi Baglanti ve Sistem Kullanim Yanetmeligi

Eolos Riizgar

Eolos Rilzgdr Enerjisi Uretim A5,

EPDK Enerji Piyasasi Dlzenleme Kurule
EPIAS Ene?ji Pivasalan isletme A5,
Espiye Elektrik Espiye Elektrik Uretim A5, -
ETKB -I;nerji ve Tabl Kaynaklar Bakanligi
_E 0;5 i E_tektrl'k Uretim AS.
FAVOK i Faiz, Amortisman ve Vergi Oncesi Kazanc
Fatma RES Mugla ilinde bulunan, DernE_Enerji tarafindan isletllen 'n.re- Eé
MWm/ 20 MWe kurulu glce sahip rlizgar enerfi santrali
Galip Hoca JES Avdin llinde bulunan, Gurmat Elektrik tarafindan isletilen ve 47,40
PMWm /47,40 MWe kurulu glce sahip jeotermal enerji santrali
Gimak Enerji Gimal Enerji Uretim Ltd, 5ti.

Giirenerji Elelktrik

Guirenerfi Elektrik Uretim Limited Sirketi (veni dnvani; Exwarks Bakim
Onarim ve Isletme A.5.)

GURIS Grubu

Yamantirk Ailesi'nin  birlikte wefveva ayn ayn kontrol ettigi
sirketlerin alugturdugo toplulok
GURIS Insaat GURIS insaat ve Muhendislik A5,

GURIS Holding

GURIS Holding A.S.

GURIS Makina

GURIS Makina ve Montaj Sanayi A.5.

GURIS Teknoloji

GURIS Teknoloji A.S.

Giirmat Enerji

Gurmat Enerji Yatirum ve Ticaret Ltd Sti

Giirmat Elelktrik

Turkive Sinai Kalkiima Bankas) A5 TLII
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KISALTMALAR TANIMLAR

GVK Gelir Verglsl Kanunu

GW Gigawatt )

GWh/GWs Gigawatt saat

HES Hidroelektrilk Enerji Sa nIr:Ii- b
- _J; leotermal Enerji Santrali
i ;Em ;rmrji izdem Enerji Yatinm Uretim ve Ticaret A.S. )

Kanije RES Edirne ilinde bulunan, Dern_e Enerji tarafindan isletilen .ue - Ed_

MWm/48 Me kurulu giice sahip rizgar eneffi santrali
Kocatape RES Afyunka:hisaalnde bulunan, lzdem Enerji tarafindan igleJE:ue.
100 MWm/88 MWe kurulu glice sahip riizgar enerji santrali

kv Kilo valt

kWh/kWs wt I&ﬂwatt saat

MW Megawatt

MwWe ¥ | Meg: wa;t ;ektrik

MHh/Mws . .I';.I'Iegawm_tsaat

MwWm Megawatt mekanik

MWp Megawatt tape (peak)

Olgu Enerji Olgu Enerji Yatinm Uretim ve Ticaret A5,

Pokut Elektrik ' Pokut Elektrik Uretim A.S.

PTF | Piyasa takas fiyatlar ) -

F;ES | Rizgar Enerji Santrali

Sektiir Raporu Fwl Yonetim _I]anlgmanllgu A5 tarafindan  hazirlanan  we

lirkive Sinai Kalkinma Bankasi A5 Tl
A

Wi pwe oo tr/turklye-elektrik-pivasasina-genel-bakis
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KISALTMALAR

Seyit Onbagi RES

TANIMLAR

adresinden ulasilabilecek Tirkive Elektrik Piyasasina Genel Bakis
raporu’

Canakkale linde bulunan, Ayvacik Elektrik tarafindan Isletilen ve 10
MW/ 10 Me kurulu giice sahip rizgdr ener|l santrali
Senkdy RES Hatay ilinde hu_runan. Eolos Rilzgar tarafindan igletilen ve 36
MW/ 29,794 MWe kurulu glice sahip rizgar enerji santrali
TEDAS Turkiye Elektrik Dﬂ-éltlm AS
EA; Tiirkiye Elektrik lletim A.5.
TFRS Tiirkiye Fir-aans;ﬂapnrlama Standartlan
TWs Terawatt saat
= Ulu Enerji Ulu Yenilenebilir Enerji Uretim A5,
1 _Lllu RES Bursa ilinde bulunan, Ulu Yenilenebilir Enerji tarafindan isletilen ve 120,40
MW/ 120 Mwe kurulu gilee sahip rizgdr enerji santrali
Yamantiirk Ailesi Miisfik Hamdi Yamantiirk ve Tevfik Yamantirk
YBBO Yillik Birlesik EIU».ri.irn-E Oram
YEK Yenilenebilir enerji ka;na klan
YEKA Yenilenebilir enerji kaynaklar alanlar
YEKA Yanetmeligi 09.10.2016 tariai_ ve 29852 sayi Resmi Gazete'de yayirnlanan
Yenllenebilir Enerji Kaynaklan Ydnetmeligi
YEKDEM o Yenilenehilir enerji kaynaklar destekleme mekaniz;nam - 1
YEKDEM Yonetmeligi Dl.iﬂ.EDIE tarihli ve 28782 sayili Resmi Gazete'de yayimlanan

Yenilenebilir  Enerji  Kaynaklarifin Belgelendirilmesi  ve
Desteklenmesine lliskin Yanetmelik

¥ enilenebilir Enerji
Kanunu

18.05.2005 tarihli ve 25819 sayili Resmi Gazete'de yayimlanan 5346
sayill Yenilenebilir Enerji Kaynaklanmin Elektrik Enerjisi Uretimi
Arnagh Kullammina tiskin Kanun

' Bu rapor hazidan rken. PwC tarafindan, ERPDK, TEIAS, TUIK, Ulusal Eneri Rapom, EUAS, |EA, DECD, ETKB, IMF,

IRENA gibi kamuya agik kaynaklardan alinan veriler kallandmisin,

Turkiyve Sinal Kalknma Bankasr A5




KISALTMALAR TANIMLAR

Yesilirmak Elektrik Yesilirmak Elektrik Perakende Satis A5,

Zeliha RES kKirklareli ilinde bulupan, Derne Enerji tarafindan Igletilen ve 25 60

MWm/15 MWe kurulu giice sahip rizgdr enerji santrali

Turkiyve Sinai Kalkinma Bankasi A%
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1. Rapor Bilgileri

Raporun Amac

Ru rapar, Tirkiye Sinal Kalkinma Bankast A5 nin ("TSKB") ile Mogan Enerji Yatinm Holding Anonim Sirket|
("Sirket") arasinda 13.09.2023 tarihinde imzalanmis olan Halka Arza Aracilik Yetkilendirme Sézlesmes|
kapsarminda Sirket paylarinin halka aranda fiyata esas teskil edecek degerin Sermaye Fiyasas) Kurulu'nun 1. 62-
1 sayill Sermaye Plyasasinda Degerleme Standartian Hakkinda Teblig bikimberi gervevesinde Uluslararas
Degerleme Standartlar’na uygun olarak belirlenmesi amaciyla Sezlegme kapsaminda halka arzda lider yatinm
kirruluglarindan birl olarak yetkilendirilmis olan ve 05.10.2015 tarih va BNK-005 (007) sayil yetki belgesiile halka
arzda aracilik faalivetinde bulunma iznine sahip TSKB tarafindan hazwlanmistie,

Ayri bir kurumsal finansman bélimiine sahip olan, halka arza aracilik ve yatnm damgmanlig faaliyetierinde
bulunma izinlerinin her tkisine de sahip olan TSKE Sermaye Piyasas! Kurulu'nun 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayili
Gayrimenkul Misindaki Varhiklarin Sermaye Piyasasi Mevzuat Kapsamindaki Degerlemelerinde Uyulacak Esaslar
Hakkindaki Nke Karar fle 13.01,2022 tarih ve 2/56 sayili karar uyarinca “Gayrimenkul Disindaki Varliklar
Degerlemeye Yetkili Kuruluslar® ile ¥ Makine ve Ekipmanlan Degerlemeye Yetkili Kuruluslar” olmak dzere (ki ayr
listenin olusturulmas) kapsaminda, 06.10.2022 tarlh ve 58/1477 sayili Kurul onays lle Gayrimenkul Disindaki
Varhiklarn Deferlemeye Yetkill Kuruluslar” listesine alinmmis olup, istenen sartlara haiz olarak gayrimenkuller
disindaki varliklara lliskin degerleme hizmeti vermektedir,

Etik llkeler

Sirket’in ishu Fiyat Tespit Raporu’'nda yer alan deferleme calismasinin Sermaye Piyasas Kurulu'nun 11].62-1 sayili
“Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlar Hakkinda Tehlig"i gerefi Uluslararasi Deferleme Standartlar
dikkate alinarak agagidaki etlk ilkeler gercevesinde hazirlandigini beyan ederiz,

- Yapilan degerleme calismasi sirasinda diriist ve dogru daveanilmis ve caliymalar Sicket ve Sirket'in pay
sahiplerine zarar vermeyecek bir bigimde yuritdlmiigtir,

- Degerleme hizmeti, IIgli mevzuat hikimleri cergevesinde gerekll lisans belgelerine sahip degerleme
uzmam tarafindan Tirkive Degerleme Uzmanfan Birigi Meslek Kurullan dogrultusunda yerine
getirilmistir.

- Degerleme isini alabilmek igin bilerek yanlis, yanltici ve abartil beyanlarda bulunulmamig ve bu sekilde
reklam yapilmamistir,

- Bilerek aldatici, hatal, dnyargih gériis ve analiz iceren bir rapor hazidlanmamig ve bildirilmemisti,

- Onceden belirlenmis fikirler! ve sonuclar iceren bir giirev kabul edilmemistir.

- Degerleme isi gizlilik iginde ve basiretl] bir sekilde yOratulmistir,

. Musterinin talimatlan verine getirmek igin zamamnda ve verimii sekilde hareket edilmistir.

. Gorev bagimsizhk ve objektiflik icinde kisisel pikarlan goretmeksizin yerine getirilmistir,

- Degerlame Geret], raporun herhangi bir yoniine bagl degildir,

. Garevle ilgill dcretler, degerlemenin dnceden belirlenmis sonuglarina yahut degerleme raparunda yer
alan diger bagimsiz, objektif tavsivelere bagh degildir.

s Raporda kullanitan bilgiler talebimiz Uzerine Sirket tarafindan saglanmis bilgilerden olusmalktadir.

TurkiyeSima Kalkinma Bankasi A 5
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Simirlayici Sartlar

Degerlendirmemizde kullamilan veriler, Sirket'in 2020, 2021, 2022 wl sonlan ve 30.09.2023 tarihli finansal
tablolan e bu finansal tablolara iliskin Eren Bagimse Denetime ve Danismanhil A5, tarafindan hazirlanan
bagimsie denetim raporlarindan, kamuya agik olan kaynaklardan edinilen bilgiler, Sirket tarafindan saglanan
pelecege yanalik tahminler ile diger bilgiler ve TSEB'nin analizlerine dayanmaktadir.

TSR degerleme cahsmas) kapsaminda Sirket'in aktiflarinin fiziki mevoudiyeti ve kanuni miilkivetine iligkin
herhangi bir arastirma yapmadif gibl bu konularda herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir,

Degerleme calismasing esas teskil etmek lizere TSKB'ye sunulan bilgi ve belgelerin dogru ve eksiksiz oldugu
kanusunda makul dikkat ve 6zen gisterilmis ve bunun sonunda sunulan bilgi ve belgelerin dogru oldugu, ticari
ve hukuki olarak gizh ve beklenmedik herhangi bir durum veya engelin olmadigrvarsayilmis ve bu gergevede bilgl
ve belgelerin gliveniliigi ve dogrulugu ayrica teylt edilmemistir- Bu cergevede T5KB, elde edilmis olan bilgi ve
belgelerin dogru oldugunu taahhit edememektedir.

Elde edilen bilgiterin objektif ve bagimsiz bir sekilde sorgulanmasi sonucunda olusturulan ve makul olduklar
disiinilen verilere gére hazrlanan bu raparda, verilerin benimsenmesinde gisterilen tzene ragimen, sartlar ve
olaylann beklenildigi gibi gelismemesi ve gelecekte yasanabllecek olumsuz gelismeler dolayisiyla Sirket degerinin
ongdrilen sekilde olusmamasi halinde TSKB ve calisantar highir sekilde sorumlu almayacaklardir.

Sicket'in pay sahiplerinin basiretll hareket ettigi, Sirket yonetiminin konusunda uzman kisilerden olustugu
varsayilmistir,

Ulkerniz ve diinya ekonomisinde yakin gelecekte gerceklesen olaylarn bu rapordaki varsayimiar bolimindeki
ekonomik verilerden ciddi sapma gostermeyecegi varsayilimigtr,

Rapora konu olan degerleme calismasi, bilinen degerleme yontemizrl kullandarak vzmanhk bilgisi ile
hazrlanmistir. Piyasa kosullannda meydana gelebilecek anemli degisimlberin Sirket'in degerini etkileyerek olumlu
veya olumsuz yande degisim yapabilecegi bilinmelidir,

Tarafimizea Sirket lle Hgill herhangl bir hukuki veya verglsel durum tespit caligmasi yapilmamigtir,

kullanilan gegmis yillara ait finansal bilgiler (ozel bagimsiz denetimden gegmis finansal tablolar ve dipnotlar))
Sirket yanetiminin ve bagimsiz denetim firmasinin gérisinden gegmis olup guvenllir bir kaynak oldugu
varsayilmistir,

Bu raporda, garpan analizler! igin kullanilan halka agik sirketlerin mali yapilarina ve pivasa degerlerine iligkin
veriler icin ilgil sirketlerin internet sayfalan, diger kamuya acik ilgili kaynaklar ile Bloomberg, Thomson Reuters
ve Finnet adli veri platformlar kullamilmistic

Farlli tarihlerdeki finansal veriler lle degerleme yantemleri ve agirhklandirmalarn kullaniimasi durumunda Farkl
degerlere ulasilabilir,

Turklya-Smal Katkinma Bankas A5 il




Fiyat Tespit Raporunu Hazirlayana lliskin Bilgiler:

Fiyat Tespit Raporu'nun hazirflanmasini gesitli yatinm bankalarinda 17 yil kurumsal finansman tecribesi olan
TSKB Kurumsal Finansman Midied Onur Aksoy ve 3 yil kurumsalfinansman tecribes| olan Garkan Yasin Ozcan
yihetmistic

Onur Aksoy, Sermaye Plyasasi Faallyetleri Duzey 3 Lisansi'na (Belge No: 204694), Gilrkan Yasin Ozcan, Sermaye
Piyasas: Faaliyetleri Divey 3 |isans'na (Arlge No: 920049) sahiptir.

Degerlemesi Yapilacak Varlik, Deerleme Tarihl ve Para Birimi

Sirket paylannin tamaminin degeri bulunarak 1 TL nominal degerli payin degerd hesaplanmigtir, Degerleme
calismasinda para birimi olarak Sirket'in ana gelir kaynaklarimin blyllk gogunlugu doviz veya dovize bagh olmas:
dolayisiyla bazl olmas dolayisiyla USD kullamlmustir, Degerleme taribi ayni zamanda rapor tarihi olan
08.12.2023'tur,

Isbu rapor halka arz edilecek olan Sirket paylaninin satig fiyatinin [ 11,33 TL hesaplanmistir) nominal degeri olan
1 Tl nin tizerinde olmasindan dolay, s62 kanusu satig fivat ve bu fiyatin hesaplamasinda kullamilan yontemlere
iliskin olarak goris bildirmek diginda hichir amaca hizmet etmemelktedir,

Kullarmlan Deger Esasi

»  Piyasa Yaklagin icin Pazar Degeri,
& Gellr Yaklagim igin Makul Deger

dikkate alinmistir,

UDS' nin 104 Deger Esasiari kapsaminda Pazar Degerl ve Makul Defer sirasi 30.1 ve 50.1 dyannca asapida
tamimbanmaktadir.

Pazar Degeri:

Pazar Degerl, bir varlik veya ylikamlGligan, uygun pazarlama faalivetlen sanucunda, istekli bir saticr ve istekli bir
alici arasinda, taraflanin bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama allinda kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz
bir islern lle degerleme tarihi (tibaryla el degistirmesinde kullamimas: gerekli gordlen tahmini tutardir

Makul Deger:

Makul deger, bir varlifin veva viukimlalugan bilgil ve Istekli taraflar arasinda devredilmesi icin, ilgili taraflarin
her birinin menfaatini yansitan tahmini fiyatur, Ayni zamanda 50.4 maddesi ile makul degerin kullanimina drnek
olarak "Paylan borsada islem giirmeyen bir isletmede pay sahipligi icin makul olan fiyatin belirenmesi” ifadesi
dogrultusunda Gelir Yaklagim'nda kullanilmistir.

= '-‘f- l
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- Yénetici Ozeti

Sirket'in halka arz edilecek pay bagina degerinin tespitinde indirgenmig nakit akimlari analizi ve halka agik benzer
sirket garpanlan analizi kullanilmistir,

2.1 Indirgenmis Nakit Akimlart Analizi

Sirket'in dzsermaye degeri hesaplamasinda kullanilan indirgenmig Nakit Akimlar Analizi Gzet tablosu asagidaki
tabloda gosterilmektedin

Ayvacik Elektrik Uretim AS. 16.052,47 %80,00 12.841,98
Belen Elekirik Uretim A.5. 54.328.00 985 00 46,178,80
Carmikler Elektrik Uretim A5, 16.378,68 %80,00 21.102.94
Derne Temiz Enerji Uretim A.5. 183.329,17 980,00 146.663,33
Ealos Ruzgar Enerjisi Uretim A5, 34.005,43 %85,00 7890462
Espiye Elektrik Uratim A5, 15.669,73 480,00 12.535,79
Gimak Enerji Uretim Lid, St 15.602,67 %8500 13.262,27
Gurrmat Elektrik Uretim A5, §31.911,27 900,00 568.720,14
lzdem Ener|l Yatirim Uretim ve Ticaret A5, 70.205,44 375,00 52 654,08
Qlgu Enerji Yatrim Wretim ve Ticarst A5, 150,618,11 %B5.00 128.025.39
Pokut Elektrik Uretim A5, 16.563,36 %B0,00 13,250,68
I Yenilenebilir Enery Uretim A5, 55,152,098 %8000 84.127,38
Toplam 1.088.262,40
Taksitlendirilmis Vergi Borclar:® ; ;&?71.99
TI';;in_rn Ozsermaye Defieri 1.047.490.41

Eﬂj.fnﬂk: TSKB Kuvwmsal Finansmon

#3009, 2023 taribli finansal tnblolorda yer olan w2an ve kso vadeli raksitlendinilmis vergi borglan Met Finansol Bor; alorak ele
alinmistiv,

2.2, Carpan Analizi

2.2.1. Firma Degeri / FAVOK Carpan Analizi

Mogan'in dzsermaye degeri, Firma Degeri/FAVOK ¢arpam kullanilarak asagidaki tabloda gosterildigi sekilde
hesaplanmalktadir.

S&z konusu carpanlarm detaylh analizinin gasterimi, raporun 7.2, Piyasa Carpanlan baslig altinda yer almaktadir,

Turkive Sinal Kalkinma Bankas A.5.




Sirket Gruplan FO/FAVOK 2023 50A*

Yurt Il Benzer Sirkatler (%75) B,43%
Yurt Dig Benzer Sirketler (%25) 10,68x
Gruplarin Agieliklandirilmig Carpan Degeri*® B.9%
*San 12 gilik finansmltar heseplamada kilfanlmestie
*“Medyan

2.2.2. Carpan Analizi Ozeti
Mogan'in carpan analizi metoduna konu edilen finansal verileri agagidaki tabloda gosteriimektedir:

FAVOK 2023 SOA*

Carpan Analizinde Kullamilan FAVOK Tutan (Bin USD)

232.684,9

*Sirket'in San 12 aplik FAVOK tutan kellemidmistr,
Mogan'in dzsermaye degeri hesaplamasinda kullamilan garpan analizlerinden hesaplanan degerlerin dzet tablosu
asagidaki tabloda gosterilmektedir;

AVOK 2023 50A

Firma Deger 2.092 38
Toplam Net Finansal Borg 951.675*
Bz Sermaye Degerl 1.140,709

Kovnak: TSKB Kurumsal Fingnsmon
¥30.09.2023 rorihli Sirket Finonsol Tabiolar kallanimestir

2.3. Degerleme Sonucu

Mogan'in ozsermaye degeri Indirgenmis Nakit Akimiar analizinden elde edilen dzsermaye degerinin %50, halka
acik benzer sirketlerden elde edilen pivasa carpanlan analizinden elde edilen tesermaye degerinin %50
agirhklandinlmasi suretiyle elde edilmistir,

Degerleme Ozeti [Bin USD) Oz Sermaye Degeri® Agrhk  Agrliklandirilmis Oz Sermaye Degerl
Indirgenmis Makit Alirmlari 1.047.490 50,00 523,745

Pivasa Carpanlari Analizi® 1,140,709 %50,00 570.354
Agirhiklandiriimis Oz Sermaye Degeri 1.094.100

* FOSFAVOK S04 corpanlad tle ortova cikan degerlerin orialomasidiy.
Roynak: TSKE KUFLmEal FInaisiven

Degerleme Sonucu

Agirhklandinlmis O Sermaye Degerl (Bin USD) 1.094.100
07.12.2023 Tarihli TCMB Alig Kuru 2B.8740
Agirliklandinirmus 02 Sermaye Degerl {Bin TL) 31.591.031
Odenmis Sermaye (TL) 2.230.000.000
Birim Pay Degerl {TL) 14,17
Halka Arz Iskontoso (TL) 20,0
Iskontolu Birim Pay Degeri (TL) 11,33

Kaynok: TSKS Kuramsal Finansimgn
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3. Mogan Hakkinda Bilgi
Genel Balug

Sirket, 1980 yilinda Ankara'da MOGAN Makine Sanayi AS. adi ile kurulmustur. 2011 yhnda GURIS grubu
altindakl tiim enerji sirketlerini tek caty altinda birlestirme amaciyla sirket Gnvani MOGAN Enerji Yatinm Holding
A5, olarak tadil edilmistir,

Sirket'in faaliyet konusu, bagl ortakliklan vasitasiyla elektrik eperjisl Gretimi ve ticareti alaninda faaliyet
pastermelktic. 30 Byl 2023 taribii itibariyla, Sirket'in istiraki olarak her biri enerji sektarindeki vatimlan icin
kurulan toplam 12 adet 5PV (Bzel amagh kurulus) bulunmaktadir. Sirket'in enerji portfoytinin tamam
yenilenebilir enerji kaynaklan kullanarak elektrik Ureten santrallerden olusmakta olup enerji santrallerinin
tamarmi llgill SPV'ler Uzerine kayithidir, Isbu Fiyat Tespit Raporu’nda ana faalivet konusu olarak asagida
anlatilanlar, Sirket’in bagh ortakhklan aracih@yla devam eden faaliyetleri de igermektedir,

30 Evlil 2023 tarihi itibariyla Sirket'ln Tirkiye'de faallyet gosteren 21 adet yenilenebilir enerji santrall
bulunmakta olup Sirket'in portfoyi 9 adet RES, & adet JES ve 4 adet HES'ten alusmaktadir, 30 Eylul 2023 tarih
itibarwla Sicket'in toplam kurulu gaed 1.024,92 MW olup bu kurule glicln %66,70'ine denk gelen 683,65 MW ik
kismming RES'ler, %25,36'sina denk gelen 259,90 MWk kisrmi JES ler ve %7,94'Une denk gelen 81,37 MW’ Ik
lasmini se HES'ler olusturmaktadir, Isbu Fiyat Tespit Raporu tarhi itibarivla, Sirket'in toplam kurulu giicd Seyit
Onbagi RES'te yapilan kapasite artigi ile birlikte 1.025,52 MW’ a ulasmistir. Ay donem itibaryla Sirket'in 9 aylik
toplam net Uretimi 2,750,138 MW alup bu dratimin %44, 95" me denk gelen 1.236.102 MW lik kismim RES ler,
249,02 sine denk gelen 1.348.234 MW LK kismim JES'ler ve %6,03'Une denk gelen 165.802 MW ik kismin ise
HES'ler olusturmaktadir.
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30 Eylil 2023 ve 30 Eylul 2022 tarihinde sona eren dokuz aylik donember fle 31 Aralik 2022, 31 Arahk 2021 ve 31
Aralik 2020 tarihlerinde sona eren yillar itibanyla Sirket retmis oldugu elektrigin sirasiyla %83,97, %8636,
986,96, %A0,58 ve %E5 14'Gn0 YEKDEM kapsaminda satristir. YEKDEM kapsamindaki satiglanin herhangi bir
fiyat riski olmamakla birlikte, elde edilen gelir uretilen elektrik miktarina baghdir, 30 Eylil 2023 taribi ltibaryla
Sirket'in santrallerin kurulu giglerine gére agielklandinlmis ortalama kalan YEKDEM sdresi 2,91 yilder.

Sirket, yenilenebiliv enerji sektoronin onde gelen yatinmeilarindan biri konumundadir ve 30 Eylil 2023 tarihi
itibariyla Tirkiye'nin en biiyiik jeotermal elektrik enerjisi tiretimine sahip grubu konumuna gelmistir

Turkiyve Sivdl Kalkinma Bankas: 4.5




https://seffaflik.epias.com.tr/transparency/uretim/gerceklesen-

uretim/gercek-zamanli-uretim.xhtml

Hissedar

1980

Mogan Enerji e  Sirket Ginvani MOGAN Yatirim Holding A.S. olarak tadil edilmistir.
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2008

Mogan Enerji

2009

Mogan Enerji

2010

Mogan Ener]i

2011

Mogan Enerji

Mogan Enerji

furkive Sinai Kallinma Bankas: A5

=  Hatay ill, Belen ilgesi sinirlan icinde; toplam guck 30 MWe (le dngérilen |
willile dretim miklar 94.900,000 kKWh/yil olacak Belen RES'in yapimina |
baslandi,

=  Belen RES (30 MW) elektrik dretimine gegmistir.

e Giirmat Elektrik'in ilk santrali olan Galip Hoca JES (47,40 MW) elektrik
uretimine gecmistir.

= Hatay Senkby'de 26 MW'lik rizgar santrali lisansina sahip alan Senkby
RES'in yatirimeist Eolos Rizgar Enerjisi Uretim AS.("Eolos Ruzgar”) satin
alinarak Sirket biinyesing dahil edilmistir,

e GURIS Grubu firmalarina {Bordo Elektrik ve Girenerji Elektrik) ve Sirket
ortaklarindan Musfik Hamdi Yamantiirk ve Tevfik Yamantirk'e ait bir kisim
hisselerin MOGAN Enerji've devri ile Sirket'In Eolas Rizgar'daki nihai pay
oram %85'e ulagmistir. Gurmat Elektrik'te Misfik Hamdi Yamantirk'e ait
%5'1k pay oraninin MOGAN Enerjl'yve devriile Sirket'in Glrmat Elekirik'teki
nihai payr %85'ten %90°a ulasmistir,

s Belen RES in kurulu gued & MW artbirdmastir,

e 2010 yihna dogru tiim enerji Gretim sirketlerini GURIS Grubu ¢atisi altinda
baska bir holding sirketinde toplama fikri ortaya cikrmistir. 2011 yiliran
sonunda MOGAN Yatinm Holding A5, bu amag icin tayin edilmis ve sirket
tinvan MOGAN Enerjl Yatinm Holding A%, olarak tadil edilmistir.

= Afyon Dinar'da 50 MW’ hk rizgar santrali lisansina sahip olan Albay Cigiltepe
RES'in (eski adi Dinar RES) yatirimeisi Dlgu Eneri Yatinm Uretim ve Ticaret
AS., ("Olgu Enerji*) satin alinarak Sirket binyesine dahil edilmistir.
Sirket'in, Olgu Enerji’'deki pay sahipligi oran %85'tir,

= Senkoy RES (27 MW) elektrik dretimine gecmistir.

#  Albay Cigiltepe RES (16,10 MW) elektrik dretimine gegmistir,

»  Gurmat Elektrik, ICCI 2012 (Wuslararasi Enerli ve Cevre Fuan ve Konferans)
"Enerji Oscar’) adilund almistir,

= Bu tarih itibariyla GURIS insaat, GURIS Holding ve Sirket ortaklanindan
Miisfik Hamdi Yamantirk ve Tevfik Yamantiirk'in bir kisim paylannin
MOGAN Enerji'nin Belen Elektrik'teki payina devredilmesi ile birlikte
Sirket'in Belen Elektrik’tekl pay sahipligi oram %85'e ulagmistir,




Mogan Enerji .

Mogan Enerji

: Mogan Enerji
|

2016

Mogan Enerji

Turkiye Sinai Kalk

Derne Temiz Enerjl Uretim A5, ("Deme Enerji”) satin alinarak Sirket
biinyesine dahil edilmistir. Bu satin alma ile Sirket; Etdirne bolgesindeki 48
MW'lik Kanije RES, Kirklareli bolgesindeki 15 MW'lik Zeliha RES ve Mugla
bolgesindeki 70 MW lik Fatma RES'in lisanslarinin yend sahibi olmustur.

Ankara/Kalecik'de yer alan Cesmebas HES (8,60 MW) GURIS Holding
tarafindan satin alinarak GURIS Grubu biinyesine tahil edilmistir.Albay
Cigiltepe REY'in kurulu glicu 62,10 MW arttirilmistir.

Belen RES in kurulu glict 12 MW arttinidmistie. Boylece toplam kurulu giicd
A8 MW'a ulasmistir,

Urettigi enerjl miktarlar bakimindan Tiurkiye'nin en biyik jeotermal
santralinin (Kaynak: EPIAY Seffafli Platformu:
https://seffaflik.eplas, com.tr/transparency/uretim/gerceklesan-
uretim/gercek-zamanli-uretim.xhtml). ikinci dnitesi olan Efe I JES (22,5
MW) elektrilc Oretimine gegmistir,

Albay Cigiltepe RES'In kurulu glici 36,80 MW arttinilmistir.

Senkiy RES'In kurulu plet 9 MW arttinlmistir. Baylece toplam kurulu giict
36 MW'a ulagmistir.

Onceki Unvany Yuva Enerfi Yatinm Uretim ve Ticaret A5 olan Ulu
Yenilenehiliv Enerji Uretim A5, (“Ulu Enerji”) satin alinarak GURIS Grup
binyesine dahil edilmistir,

Pokut Elektrik Oretim A5, (“Pokut Elektrik”)'ve ait Arpa HES (32,919 MW)
Balcilar Enerji Oretim A5, [“Balcilar Enerji”) tarafindan satin alinarak GURIS
Grubu biinyesine dahil editmistir,

Kanije RES (6,4 MW) elektrik tiretimine gecmistir,

Efe 111 {22,5 MW), Efe IV (22,5 MW) ve Efe | JES 147 4 MW) elektrik tretimine
gecmistir.

Giresun/Espiye’de  vyer alan  Akkby-Espiye HES (14,07 MW) we
Sivas/Sarkisla’da yer alan Cermikler HES (25,78 MW) satin alinarak Sirket
biinyesine dahil edilmistir.

Kanije RES'in kurulu gucd 57,6 MW arttinlmustir. Boylece toplam kurulu
giicil 64 MW'a ulasmistir,

Zeliha RES (25,6 MW) ve Fatma RES (38,4 MW elekirik iretimine gegmistir.

Albay Cigiltepe RES'in kurulu glici 57,75 MW arttinlmigtir

-
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2017

Mogan Enerji

2018

Mogan Eneriji

2019
Mogan Enerji

2020

Mogan Enerji

Mogan Enerji

Kocatepe RES'in yatinmost lzdem Enerji Yatinm Uretim ve Ticarel AS
(“izdem Ener]i’} satin alinarak Sirket bunyesine dahil edilmiglir,

Efe VI IES (22,6 MW) elekirlk uretimine gecmistir,

flbay Cigiltepe RES'in kurulu glcd 27,5 MW arttitidmistir.  Boylece
Turkive'nin tek bir lokasyonda kurulu dérdiined biyiik rlzgar enerjisi
saptrali ofan Albay Cigiltepe RES'in toplam kurulu glcu 200,25 MW'a
ulagmistir

Fatma RES'in kurulu gucd 41,6 MW arttinbristir. Boylece toplam kuruly
giici 80 MW'a ulagmistir.

Ayvacik Flektrik Uretim A5, ["Ayvacik Elektrik”)'ye ait Seyit Onbagi RES (9,4
MW satin alinarak Sirket bitnyesine dahil edilmistie

Efe V(1 JES (25 MW) elektrik dretimine gegmistir, Boylece Sirket'in jeotermal
enerji santrallerinin toplam kurulu glci 209,90 MW'a ulagmistir,

Kocatepe RES (48 MW) elektrik dretimine gegmistir.

Kocatepe RES'in kurulu gicd 52 MW arttinlmigtir, Boylece toplam kurulu
glicl 100 MW'a ulasmistir.

Efe VIl JES (25 MW) Aralik 2020 itibanyla elektrik dretimine gecmistir.

Ulu RES (7 MW Aralik 2020 itibanyla elektrik Gretimine gegmistir.

Efe VIILIES in kurulu gucd Aralik 2021 itibanyla 25 MW arttinlmistir. Boylece
toplam kuruly glcd 50 MW'a ulasmistir, Sirket’in jectermal enerji
santrallerinin toplam kurulu glici ise 259,90 MW*a ulasmistir,

Ulu RES'in kurulu gicd Kasim-Aralik 2021 itibariyla 29.4 MW arttinlmigtie,

Biinyesinde Cesmebasi HES (8,6 MW)'i bulunduran Gimak Enerji Uretim Ltd
5ti (“Gimak Enerji”} nin, GURIS Holding'e ait alan %85 oranindaki paylan
Sirket'e devredilmistir,

Turkiye Smail Kalkinma Bankas &5
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Bunyesinde Arpa HES {E,éz MW)'| bulunduran Pokut Elektrik’in, GURIS
Grubu firmas) olan Balolar Ener]i'ye ait olan %80 pay orani, MOGAN
Ener|i'nin Pokut Elektrik'te olan payina devredilmistir,

e GURIS Ingaat i ve Sicket ortaklanndan Miistik Hamdi Yamantdrk ve Tewfik
Yamantirk'e ait bir kesim hisselerin MOGAN Enerjiyve devrlile Sirket'ln Lu
Enerji'deki nihai pay oram %80°e ulagmistir,

# Sirket ortaklarindan Musfik Hamdl Yamantlrk ve Tevfik Yamantark'e ait bir
kisim paylarin lzdem Enerji'deki MOGAN Enerji'nin payina devri ile Sirket'in
lzdem Enerji'deki nihal pay oran %75 e ulasmistir,

o GURIS Grubu firmass olan GURIS nsaat'in mevout paylanmin bir kisminin
agagida belirtilen bagh ortakliklardaki MOGAN Enerji payina devirleri ile bu
girketlerdeki paylarim ¢opunlugu Sirket’e gecmistir.

s Aywacitk Elektrik; GURIS Insaat'in %45'lik paylan Mogan Enerji'ye
devredilmistir. Baylelikle, Ayvacik Eleltrik'te Sirket'In nihai pay oram %80'e
ulagrigtir,

» Cermikler Elektrik: GURIS Insaat'n %45'lik paylan Mogan Enerji'ye
devredilmistir. Boylelikle, Cermikler Flektrik'te Sirket'in nihal pay oram
%80'e ulagmigtir

» Espiye Elektrik: GURIS Ingaat'm %28'lik paylari Mogan Enerji'ye
devrediimigtir. Boylelikle, Espiye Elektrik'te Sirket'in nihai pay oran %80'e
ulagmistir,

o Derpe  Enerji GURIS Insaatin %77k  paylann  Mogan  Enerji'ye
devredilmistir, Boylelikle, Derne Enerji'de Sirket’in nihai pay oram %a0'e
lagmistir,

o Ulu RES'in kurulu giicti Ocak 2022 itibaniyla 8,4 MW, Haziran-Agustas 2022
itibariyla 29,4 MW ve Eylul-Aralik 2022 itibariyla 46,2 MW arttinlmistar,
Baylece toplam kurulu glict 120,4 MW’ a ulagmistir.

* Seyit Onbasi RES'in kurulu giied Ekim 2023 itibanyla 0,6 MWm/1 MiVe
arttirilmistir. Béylece taplam kurulu guct 10 MWm/10 MWe've ulasmistir,
Sirket'in toplam kurulu gucd ise 1.025,52 MW'a ulagmigtir.

Mogan Enerji

Ka ynak: Sicket lzohnames!
Sirket’in Santrallerine fligkin Bilgiler

Sirket'in portfayd 9 adet RES, 8 adet |ES ve 4 adet HES olmak uzere 21 adet Yenllenehilir Enerji Santralinden
olusmaktadir,

Msagidaki tabloda Sirket'in santrallerine iliskin temel bilgiler ver almaktadir.

# ’
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Turkiyve Sial Kalkinma Bankas) A5

2022 yili YEKDEM den
Kurulu  Kurulu  Net Isletmeye Son . s,
. i ._ i i - ! Lisans Bitig
Santralin Adi Giig Giig Uretim Alindig Faydalanma Slivalar
(MWm) (MWe) Miktan Tarlh Tarihi AR
|Gwh)
Rizgar
Felirne- : : =
Kanije RES G, 64 48 302 Fkim 2015 | Aralik 2025 21148 Vil
Tekirdag
Seyit Onbas) RES | Canalkale 10 10 | 35 Ekim 2011 | Aralik 2021 | 2007+49 il
Fatma RES Mugla 80 70 217 Ekim 2016 | Aralk 2026 2011449V
Zeliha RES kridarell 5.6 15 H0 ZET;"“ Aralik 2026 2001448 vl
Kocatepe RES Afyankarahisar | 100 88 205 Eylil 2019 | Aralik 2029 2011+49 Y|
" Albay Cigiltepe | | Arahk | zorivag vl
arahisar 5 16 | 494 ik 2023
RES | Afyonkarahisar | 200,25 17 2012 Aralik 20
| Aralik 2011449 1|
Ulu RES Bursa 1204 | 120 185 e Aralik 2031 aEiw L
2020
“Belen RES Hatay 48 43 122 Ekim 2009 | Aralik 2019 2006443 Vil
s = Mayis :
Senkoy RES Hatay 6 28,794 |95 5012 Aralik 2022 200B+4% vl
Jeotermal
’ z 4 Misamn
Galip Hoca IES Ayidin 474 474 301 S009 Aralik 2019 2004+45 Yil
[ i | | 22112081
Efe | JES Aycin a4 |ara |30 ’;ﬁ‘;i“" Aralik 2024
Efe Il JES Aydin 225 | 225 180 Ekim 2014 | Aralk20za | 28.11.2041
Ete IIl IES Aydin 125 225 176 | miare 201y | Aralik 2024 28.11.2041
| ¥ Temmuz __ 28112041
Efe IV JES Aydin 225 22,5 185 Aralik 2024
2015
Adustas 2017+17
» : 4 Aralik 202
Efe VI JES Aydin 22,6 22,6 18 SrE ralik 2027 i
i : 2018+16
Efe VIl JES Aydin 25 25 199 Ekim 2018 | Aralik 2028 w‘,
I
|
L — . Aralile i )
| Efe VIl JES | Aydin 50) 50 408 o) Aralik 2031 £1.04.2034%4




Hidroslektrik
AKSOF-FIpINE | e 1607 | 13368 |39 bt Acallk2023 | 06.09,205h
HES 2012

— Bt
Arpa HES Artvin 32910 | 32,812 |53 ;‘3:'; | Avalik 2023 2008449 V)|
Lesmebasi HES | Kiflkkaie 8.5 | 8.2 11 Clcak 2011 | Arahk 2021 2007445 Y1l

- | Aralik i

Cermikler HES Sivas 25,78 25 45 2013 Aralile 2024 2009444 ¥l

Keynak: Sirket fzohnomes/
* Kogatepe RES Lisans Tesls Toplam Kurili Gled 1325 MWm/88 MWe dir. 325 MW Kacatepe-Hibrit GES Projesi bu lisans
kapsaminda yamlacaktie

* gl lsans sdreler) veatlabl nitetikiadir

Sirketin RES Portfoyi:
Kanije RES

kanije RES, B4 MWm/48 MWe kurulu glce sahiptic. 30 Eyldl 2023 tarihinde sona eren danem itibanyla
Sirket'in toplam RES kurulu gicl icerisinde Kanije RES"In kurulu glic oram %936 dw, Kanije RES 31 Aralik 2025
tarihine kadar YEKDEM 'den yararlanmaya devam edecektir, tam yil isletmede olunan yillarda ortalama tretim
miktart yaklasik 198 GWh'dir, Kanije RES igin tretim lisans: 2011°de verilmis olup 49 yl gegerlidir. Kanije
RES'In tam kapasite Gretime bagladi@ yil 2017'dir. Kanjje RES'in tam yil isletmede olunan yillarda (6 yil)
ortalama uretim miktan yaklasik 198 GWh'dir.

Seyit Onbagi RES

Seyit Onbasi RES, 94 MWm/9 MWe olan kurulu gictinid 20 Ekim 2023 itibariyla kapasite artisi yaparak
10MWm/10MWe'yve cikarmistir. 30 Eylidl 2023 tarihinde sona eren donem itibariyla Sirket'in toplam RES
kurulu giich igerisinde Seyit Onbasi RES'in kurulu glg oranm %1,38'dir. Seyit Onbasl RES'in tam kapasite
tretime basladign yil 2019'dur, Seyit Onbasi RESin tam yil isietmede olunan yillarda (4 yil) ortalama Uretim
miktar yaklasik 35 GWh'dir. Seyit Onbasi RES icin dretim lisans 2007 de verilmis olup 49 il gecerlidir.

Fatma RES

Fatma RES, 80 MWm//0 MWe kurulu gice sahiptir. 30 Eylil 2023 tarihinde sona eren donem itibanyla
Sirket'in toplam RES kurulu glcl Igerisinde Fatma RES'In kurulu giic oram %11, 70'r. Fatma RES'in Grettigi
elektrik YEKDEM kapsaminda satiimaktadir ve 21 Aralik 2026 tarihine kadar YEKDEM'den yararlanmaya
devam edecektir, Fatma RES'in tam kapasite iiretime bagladigi yil 2018'dir. Fatma RES'in tam yil i5letmede
olunan yillarda {5 wl) ortalama iiretim miktan yaklasik 202 GWh'dir, Fatma RES icin Gretim lisansi 2011'de
verilmig alup 49 yil gecerlidir.

Zeliha RES

Zeelitia RES, 25,60 MWm/15 MwWe kurulu glice sahiptir, 30 Eylul 2023 tarihinde sona eren dinem itibaryla
Sirket'in toplam RES kurulu giict igerisinde Zeliha RES'in kurulu giic oram %3,74'tir, Zeliha RES"in drettigi
elektrik YEKDEM kapsaminda satiimaktachr ve 31 Arabk 2026 tarihine kadar YEKDEM'den yararlanmaya
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devam edecektiv. Zellba RES'In tam kapasite Gretime basladig) yil 2017 dir. Zeliha RES'in tam yil Isletmede
clunan yillarda (6 yil) ortalama dretim miktan yaklagik 79 GWh'dir.Zeliha RES icin Gretim lisans: 2011'de
varlimis olup 44 yil gegerhdir,

Kocatepa RES

Kocatepe RES, 100 MWm/88 MWe kurulu glice sahlptir. 30 Eylul 2023 tarihinde sona eren donem itibanyla
Sieket'in toplam RES kurulu glcl igerisinde Kocatepe RES'In kurulu glg oram 314,63 tir. Kocatepe RES'in
irettigi elektrik YEKDEM kapsaminda sabimaktadir ve 31 Aralk 2029 tarhine kadar YEKDEM'den
yararlanmaya devam edecektir, Kocatepe RES'in tam kapasite tiretime bagladigi yil 2021"dir. Kocatepe RES'in
tam yil isletmede alunan yillarda (2 yil) ortalama Gretim miktari yaklasik 203 GWH'div. Kocatepe RES (gin
faretim lisans) 2011 de verilmis olup 49 yil gegerlidir,

Albay Cigiltepe RES

Albay Cigiltepe RES, 200,25 MWm/172,6 MWe kurulu giice sahlp olup Turkiye'nin tek bir lokasyonda kuruly
dardiinet biyiik rizgdr enerlisi santralidir. 30 £ylal 2023 tarthinde sona eren diinem itibaryla Sirket'in toplam
RES kurulu glicl igerisinde Albay Ciglteps RES'In kurulu giic oram %29,29'dur. Albay Cigiltepe RES'in Grettigi
elektrik YEKDEM kapsaminda sat/imaktadir ve 31 Arahk 2023 tarihine kadar YEKDEM'den yararlanmaya
devam edecektir, Albay Cigiltepe RES'In tam kapasite Uretlme bagladigi yil 2017"dir. Albay Cigiltepe RES'in
tam yil isletmede olunan yllarda (6 yil) artalama dretim miktan yaklasik 484 GWh'dir. Oretim lisans) 2011'de
varlimis alup 49 yil gegeriidir.

Ulu RES

Ulu RES, 120,40 MWm/120 MWe kurulu glce sabiptir, 30 Eylil 2023 tarihinde sona eren dénem itibaryla
Sirlet'in toplam RES kurulu gicd icerisinde Ulu RES in kurulu gl oran %17,61"dir, Ulu RES'in Grettigi elektrik
YEKDEM kapsaminda satiimaktacir ve 31 Aralik 2031 tarihine kadar YEKDEM'den vararlanmaya devam
edecektic. Ulu RES 2023 yilinda tam yil sletmede olacak olup 30 Eylil 2023 itibariyla dretim rakami yaklagik
231 GWh'dir, dretim lisans) 2011 de verilmis olup 49 yil gecerlidir.

Belen RES

Belen RES, 48 MWm/48 MWe kurulu glee sahiptir, 30 Eyldl 2023 tarihinde sona eren donem itibariyla
Sirket'in toplam RES kurulu gicl igerisinde Belen RES'in kurulu giic oram %7,02'dir, Belen RES'in YEKDEM
suresi Arahk 2019'da sona ermig olup 2020 yilindan itibaren urettigi elektrik spot elektrik plyasasinda
satilmaktadir, Belen RES'in tam kapasite Gretime basladi yil 2014"diir Belan RES'in tam yil isletmede olunan
yillarda ortalama uretim (2 yil) miktan yaklasik 128 GWh'dir, Gretim lisansi 2006'da verilmis olup 49 yil
gecerlidir.

Senkiy RES

Senkoy RES, 36 MWm/29,794 MWe kurulu glce sahiptir. 30 Eylal 2023 tarihinde sona eren donem (tibaryla
Sirket'in toplam RES Kurulu glici igerisinde Senkdy RES'in kurulu gl oran %5,27°dir. Senkdy RES'in YEKDEM
stiresi Arahk 2022'de sona ermis olup 2023 yilindan itibaren iirettigi elektrik spot elektrik piyasasinda
satilmaktadir. Senkoy RES'In tam kapasite dretime basladig yil 2015'dir. Senkoy RES'in tam wil isletmede
olunan yillarda (8 yil) ortalama tretio miktan yaklagik 88 GWH'dir, Uretim lisans) 2008"de verilmis olup 49 yil
geceridir,
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Sirket'in JES Portfoyii:

Sirket, drettigi enerji miktarlan balkioundan Tiirkiye'nin en bilyik, toplam kurulu glg bakimindan lse
Thrkive'nin ikincl biyik jeotermal elektrik enesjisl santraline sahiptir (Kaynak: EPIAS). 30 Eyldl 2023 warilil
itibaryla sona eren déneme emre amadellk ortalamas) %98,41 olarak gerceklesmistir, 30 Eylil 2023 tarihi
itibariyla Sirket' In toplam 259,90 MW kurulu guce sahip jeolermal enerji santralleri Galip Hoca JES, Efeler JES
{Efe |, Efe I, Efe Il Efe IV), Efe VI JES, Efe VIl JES ve Efe VI IES Avrupa'min en bilylkleri arasindadir,

Galip Hoca JES

Galip Hoca IES, 47,40 MWm/47,40 MWe koruly giice sahiptir, 30 Eylil 2023 tarihinde sona eren donem
itibarwla Sirket'In toplam JES kurulu glict igerisinde Galip Hoca JES'in kurulu gug oram %18, 24'tdr, Galip Hoca
JES'in YEKDEM siiresi Arahk 2019'da sona ermis olup 2020 wilindan itibaren trettigi elektrik spot elektrik
piyasasinda satilmaktadir, Galip Hoca 1E5'in tam kapasite dretime basladig yil 2010'dur. Galip Hoca JES'in
tam yil isletmede olunan yillarda (13 yil) ortalama tretim miktaroyaklasik 317 GWh'dir, dretim lisans 2004°te
yerilmis olup 45 yil gecerlidir.

Efeler JES

Efe -1 JES lerinden olusan Efeler JES, 114,90 MWm/114,90 MWe kurulu giee sahiptiv. Efeler JES'in
Urettigl elektrilk YEKDEM kapsaminda satiimaktadir ve 31 Aralik 2024 tarihine kadar YEKDEM'den
yvararlanmaya devam edecektir, Ffeler IES'in (Efe -1V IES) tam kapasite dretime bagladigi yil 2016'dir,
Efeler JES'in tam yil [sletmede olunan yillarda (7 yil) ortalama Gretim miktar yaklagik B88 GWh'dir, Efeler JES
igin tretim lisans) 28 Kasim 2041 tarlhine kadar gecerfidir,

Efe VI JES

Efe VI JES, 22,60 MWm/22,60 MWe Kurulu giice sahiptir, 30 Eylil 2023 taribinde sona eren dénem itibanyla
sirket'in toplam JES kurulu glict igerisinde Efe VI IES'in kurulu glg oram %8,70°tr, Efe W1 IESIn Grettigi elektrik
YEKDEM kapsarminda satiimaktadic ve JES 31 Aralik 2027 tarihine kadar YEKDEM den yararlanmaya devam
edecektir. Efe V| JES'in tam kapasite tretime basladigi yil 2018'dir, Efe V| IES'in tam yil isletrede olunan
yillarda (5 yil) ortalama Uretim miktari yaklagik 187 G\Wh'dir. Efe VI JES igin tretim lisanst 2017 da verilinis
olup 17 yil gecerli ve uzatilabilir niteliktedir,

Efe VIl JES

Efe Vil JES, 25,00 MWm/25,00 MWe kurulu glice sahiptir, 30 Eylil 2023 tarihinde sona eren danem itibaryla
Sirket'in toplam JES kurulu glicl icerisinde Efe MILJESTn kurulu glic oram %8,62'dir. Efe VIl JES'In urettig
elektrilk YEKDEM kapsaminda satimaldacir ve 31 Aralik 2028 tarihine kadar YEKDEM'den yararlanmaya
devam edecektir, Efe VI IES'in tam kapasite Gretime basladig yil 2015 dur. Tam yil Isletmede olunan yillarda
(4 yil) ortalama iiretim miktar yaklagik 202 GWh'dir. Efe VILIES igin dretim lisans) 2018'de verilmis olup 16 vil
gecerli ve uzatilabilir niteliktedir,

Efe VIl JES

Efe VIILIES, 50,00 MWm/S0,00 MWe kurulu glice sahiptir. 30 Eyliil 2023 tarihinde sona eren dénem itibaryla
Sirket'in toplam JES kurulu glcd icerisinde Efe VI JES'In kurulu gog orani %10,24"tar. Efe VI JES"in Greattigi
lektrik YEKDEM kapsaminda satilmaktadir ve 31 Aralik 2031 tarihine kadar YEKDEM'den yararlanmaya
devam edecektir, Efe Vil JES 2022 yilinda tam yil isletmede olmus olup 30 Evill 2023 itibaryla dretlm rakam
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yaklastk 310 GWh'dir,  Efe VI JES Jgin Dretim lisansi 1 Nisan 2034 tarihine kadar gecerll ve uzatilabilir
niteliktedir,

Sirket'in HES Portfayii:

A0 Haziran 2023 tarihiitibaryla Sicket'in HES |2ri Sicket'in toplam kurulu gictnin %7,94°Gnt olugturmaktadir
Sirket'in portfayinde “nehir tipi* ve “rezervuarh” HESler bulunmaktadir. 30 Eylil 2023 itibanyla HES'lerden
alugan kuralu gietn %68' (55,6 MW) “nehir tipl" HES'lerden ve %32's! ise (25,8 MW) "rezarvuarl)” HES' len
saglanmistir.

MNehir Tipi HES ler

Mehir tipi HES'lerde ana kaynagindan regile edilen suyun su (letim tineli/su lletim kanalh ile yikleme
havuzuna tasinarak cebri bory hatt lle basinglastinlmis suyun tirbine detilmesi lle elektrik dretilmektedir,
Aynca nehir tipl HES"lerde Tletim tOneli ya da kanali olmaksizin regille yapr igerisinden cebri boru ile basingli
suyun tiirbine aktanlmasi yolu ile de elektrik Gretimi gerceklestiriimaktedir. Akkty-Esplye HES, Arpa HES ve
Lesmebasi HES e su lletim Wineli ya da kanali ile glekirik Gretimi yapimaktadir.

Rezervuarh HES'ler

Rezervuarl HES ler, bir setin gerisinde su ghvdesi olusturulup elektrik Uretmelk amaciyla bu suyun kontrolii
bir bigimde serbest birakilmasi lkesiyle calismalktadiy, Barajdan birakilan su, tirbinlerden gecerel elektril
iiretmek Igin jeneratorlen harekete gecirir, Sudan elde edilen enerjl, suyun hacmine ve suyun kaynagi ile
sistemi terk ettigi nokta arasindaki yulkseklik farkima baghdir

Akkéy-Espiye HES (Nehir Tipi)

Akkay-Espiye HES, 14,07 MWm/13,368 MWe kurulu guce sahiptir. 30 Eylil 2023 tarihinde sona eren dinem
itibariyla Sirkket'in toplam HES kurulu glicl icerisinde Akkay-Esplye HES in kurulu gic oram %17 29 dur, Aklay-
Espive HES'in Grettigl elektrik YEKDEM kapsaminda satilmaktacic ve 31 Aralik 2023 tarihine kadar
YEKDEM den yararlanmaya devam edecektir, Akkiy-Espiye HES'in tam yil isletmede olunan yillarda ortalama
dretim miktan yaklasik 39 GWh'dir, Akkoy-Espiye HES Igin Uretim lisans 6 Eylal 2056 tarihine kadar gegerlidir

Arpa HES

Arpa HES, 32,919 MWm/32,412 MWe kurulu glice sahiptir, 20 EyI0] 2023 tarihinde sona eren danem itibanyla
Sirket’in toplam HES kurule glcli icerisinde Arpa HES'in kurulu gic orani %40,46°dir, Arpa HES in YEKDEM
siiresi Aralk 2022'de sona ermis alup 2023 yilindan itibaren urellign elektnk spot elektrk piyasasinda
satimaktadir. Arpa HES'in tam yil igletmede olunan yillarda ortalama Gretim milktan yaklasile 48 GWh'dir,
uretim lisans: 2008 de verilmis olup 49 yi| gegerlidir,

Cesmebagi HES

Cesmebas HES, 8,6 MWm/8,2 MWe kurulu glce sahiptir. 30 Eylil 2023 tarihinde sona eren dinem tibanyla
girket’in toplam HES kurulu ghicu lcerisinde Cegmebasi HES'In kurulu gl oram %1057 dir. Cegmebag) HESin
YEKDEM siiresi Aralik 2021'de sona ermis olup 2022 yilindan itibaren Grettigi elektrik spot elektrik pivasasinda
satilmaktadir Cesmebasi HES'in tam yil isletmede olunan yillarda ortalama Gretim miktan yaklagik 35
GWh'dir, Gretim lisans: 2007 de verilmis olup 49 yil gecerlidir
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Cermikler HES

Cermiller HES, 25,78 MWm/25 MWe kurulu giice sahiptir. 30 Eylil 2023 tarihinde sona eren donem itibariyla
Sirket'in toplam VLS kurwli gicl fgerisinde Cermikler [IC5"n kurulu glg oran %3 1.68dir, Cermikler HFS'in
irettigi elektrik YEKDEM kapsaminda satilmaktadir ve3l Arahk 2024 tarhine kadar YEKDEM'den
yararlanmaya devam edecektir. Cermikler HES'In tam wil isletmede olunan yillarda ortalama dretim miktar
vaklasik 50 GWh'dir, Cermikler HES kgin tretim lisansi 2009°da verilmis olup 49 yil gecerlidir

Elektriggin Satisi

Sirket, Grettigi elektrigi asafida detayh olarak agiklanacagl dzere YEKDEM kapsaminda ya da yine asagida
detaylar) ve usulii yer alan spot eleldrik pivasasinda satmaktadir,

Asajiidaki tabloda 30 Eylil 2023 ve 30 Eyliil 2022 tarihlerinde sona eren dokuz ayhk donemler, 30 Eylil 2022-
30 Eyhul 2023 tarihleri arasindaki son on ki ayhk dénem lle 31 Aralik 2022, 31 Aralk 2021 ve 30 Aralik 2020
tarihlerinde sona eren yillar icin YEKDEM ve spot elektrik piyasasinda satigi yapilan lretimler gosteriimistir:

30-Eylut 2022-30
Eylul 2023 tarihleri
aratindaki 12 aylik

diineme ait

30.09.2023 30.09. 2022

31.12.2021 (%] 31.12.2020 (**)

Toplam  TOplsm  gopgm  Toplam' foppam Toplam  goplam ToplEm Loy, Foplam o Topkim
(retim  Uretimin  (eatiy  Uretimin (rpm  Uretimin (eayn Uretimin Giokiks Urekimin Oiatlin Uratimin
yirdesi ]I'IJ]EIEii. yilzdesi i - GWh wilehesi (W '{IJI-dE'!.I.
olarak % olarah % olarak % o ] obarak ¥ b olarak %
[GWh} {Gwh) [GWH) {GWh)
YEKDEM Satislari
RES 1A77 | %3947 | 1376 | %40:28 | 1.195 |%38.93 |1.404 | %3838 |1.047 |%328,06 | 1120 |%35,50
IEs 1,640 | %4382 | L2700 |%637,19 | 1280 | %4172 |1.597 |%43,67 | 1170 | %4253 | 1.212 | %4277
HES 137 963,67 106 3,11 138 | %449 4l B %3,14 a3 43,38 116 ¥l 08
Toplam 3,254 |%B6,96 |2.752 |%80,58 |2.613 %8514 |3.116 | %8519 |2.310 (%8387 |2.448 |%86,35
Spat Elektrik Piyasasi Satislar
RES 156 18 156 i, 56 132 4,31 214 %584 189 e, 89 132 44,66
JES 301 U, 04 508) | 14,86 324 10,55 253 b, 93 178 96,50 226 Had 08
HES 31 0,82 : 75 o2, 04 73 Je2. 64 28 w101
Toplam 488 | %13,04 | 664 | %19,42 | 456 | %14,86 | 542 | %1481 | 440 | %1603 | 386 | %13,65
f:::m 3.742 | %100,00 | 3.416 | %100,00 | 3.069 | %100,00 | 3.658 | %100,00 | 2.750 | %100,00 | 2.834 | %100,00

{*) et dnce GORIS Holding A3, Blinvesinde yer alan Gimak Enerfi Uretim LLd 58 nin %85 hisses) 05 08 4021 toribinde MOGAN Enerl
Vatinm Holding A.S. tarafindan satin ahamistir, Ticoret siciline tescil taribi; 00.08.2021°di. B nedenle Cegmiebag HESin 2021 Afustas
myandan dnceki aylora alf Gretimiberd harig futulmuastur

{**) Poha Gnce GURIS Holding A5 bilnyesinde yer alon Gimak Eneri Ureting Ltd SHnin %85 hissesi 05.08.2021 tarihinde MOGAN
Enerii Yatirim Halding A5, tarafindon satn abmmisti, Ticaret sicilfine tesell tarihi; 09.08.2021ir. Bu nedenle Cesmebas) HES in 2020
yihno @il wretimier) kol tutuimus fur

=
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Yenilenehilir Enerji Kaynaklan Destekleme Mekanizmasi (YEKDEM)

YEKDEM, venilenebilir enerji kaynaklaring dayali dretim faaliyeti gosteren dretim lisans) sahibi tiizel
klsilerin Elektrik Piyasasi Lisans Yonetmeligi kapsaminda enerji kaynaklanndan dretim yaparak,
bolgelerinde bulunduklar gorevl] tedarik sirketleri araciigyla faydalanabilecegi bir destekleme
mekanizrmasidir,

30,06.2021'den nce ve sonra isletmeye alinan santrallerin tabi oldugu YEKDEM fiyatlarina iliskin tablo
asagida verilmektedir. 30.06.2021 dncesi isletmeye giren tim santrallar igin YEKDEM siresi 10 il
olarak belirlenmistir. Bununla birlikte daha sonraki donemde baz santral tiplen icin YEKDEM siresi
uzatilmstir.

Asagidaki tabloda YEKDEM tesvik fiyati ve YEKDEM'den yararlanan llgili santrallerin her birl igin
yararlanma siresinin sona erdigi tarihler gosterilmektedir.

Santral YEKDEM Fiyatinin YEKDEM Fiyati (ABD  YEKDEM Bitis
Gegerli Oldugu Yil Dolar/MWh) Tarihi
2014-2018 8.0
Albay Ciglltepe RES  |2019-2023 73,0 31.12.2023
2016-2020 79,0
Kanije RES 2021-2025 73,0 31.12.2025
[ Wiz 90 —
Zeliha RES A022-2026 73,0 31.12.2026
2017-2021 79,0 31.12.2026
Fatma RES 2022-2026 73,0
o 2020-2024 94,0 31.12.2029
Kocatepe RES 2025-2029 73.0
H022-2026 54,0 31.12.2031
Uiy RES 2027-2031 73.0
Jeotermal
Efe | IES 2015-2024 L05,0 31,12.2024 |
Ele Il JES 2015-2024 __poso 31,12.2024
Efe Il JES 2015-2024 1050 31.12.2024
Ffe IV IES 2015-2024 105,0 [31.12.2024 |
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7015 116,0 a1,12.2027
Efe VI IES 20149-2022 1180
10232027 105,0
2019-2023 18,0 31.12.2028
Efe Vi1 IES
024-2028 105,0
T 7022-2026 25,0 31.12.2031
bozraosr  lioso
Hidroglelktrik
AkkBy-Espive HES  [2016-2023 73 31122023
Cermikler HES 20162024 73 31.12.2024

Kaynak: Sirker lzohnamesi
Spot Elektrik Piyasasi

YEKDEM'e tabi bir yenilebllir enerji santralinin YEKDEM'den yararlanma sdresi, isletmeye alinima
tarihinden itibaren on yilin sonunda sana ermektedir. 30 Eylil 2023 tarihinde sona eren donem
Itibariyle, Galip Hoca, Belen RES, Senkty RES, Seyit Onbasi RES, Arpa HES ve Cesmebagi HES in trettigi
elektrigiin tamami spot elektrik piyasasinda satilmaktadir. Bu kapsamda Sirket'in yukanda belirtilen,
Isletimeye gegen fakat birsonraki takwim yilina kadar gegen siirede Urettigh elektrigi spot plyasaya satan
santralleri de dahil olmak tzere 30 Eyliil 2023, 30 Byldl 2022, 31 Aralik 2020, 31 Aralik 2021 ve 31 Aralik
2022 tarihlerinde sona eren donemberde Sirket'in Gretmis oldugu elektrigin sirasiyla %16,03, %1365,
%14,86, %1942 ve %13,04' spot elektrik pivasasinda satilmigtic.

Karbon Varhiklan Piyasasi

Karbon sertifikas) igin, gogu enerli santralinin karbon varliklanm gelistirme sireci, Gonulli Karbon
Standardina ve/veya Golden Standard’a uygun olarak devam ettirilmektedir. 30 Eylil 2023 tarihinde sona
eren danem jtibariyle, Sirket'in santrallerinden Belen RES Golden Standard’y; Fatma RES ile Cermikler HES ise
Gonulli Karbon Standard) {"WCS") sertifikasina sahiptir,

Sirket'in diger tesislerine iliskin karbon varliklarim gelistirme strecl baslatilmes olup asagidaki tabloda sirece
iliskin hilgiler yer almaktadir:

Santral Standart Siireg
Belen RES G5 Karbon Kredisi olugturma
I - siirecinde

Senkay RES i G5 izleme strecinde T el

Albay Cigittepe RES Gs Karbon Kredisi olusturma
strecinde

Albay Cigiltepe RES GCC Kayit sirecinde

Kocatepe RES G5 lzleme surecinde

Kanije RES ICR Kayit stirecinde

Zeliha RES GCC Kayit strecinde

Fatma RES VS Karbon Kredisi olusturma
siirecinde
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i _'E..'E_rrr_lﬁ;e.r HIS = 'l.-'_J.'_H Karbon Kredisi r:-l-u:iturr?m_'
| sirecinde
| Ulu RES l GCC Kayit sirecinde

G55 Golden Standard
VCS: Violupdary Corbon Stondard
GCC: Glabal Carbon Caunch!

IR, International Corben Reglstry

Asagidaki tabloda Sirket'in 2014-2022 yillan arasinda elde ettigi Karbon Gelirlerine iliskin bilgive ver
verilmistir,

SATILAN

STANDART  SANTRAL MIKTAR BIRNBATE SATIS BIRIMI iiiman iat Lol ihub i
FrEin) FivATI FiYATI BirimI
014 G5 BELER RES 167 67 2,58 | EUKD S00.000,00 | EURD
2019 G5 BELEN RES 50,00 070 EURO 35,000,00 | EURC
2019 GS BELER RES 123,00 0,34 | EURG 4182000 | EURD
2019 VS CERMIKLER HES 46,06 0,33 DOLAR 15.195 80 | DOLAR
2 G5 RELEN RES a0,06 0,50 EURG A5.028 50 | ELIRC
PP G5 BELEM RES 50,01 050 LURO 25,005,000 | ELRG
2021 Gs BELEN RES 157,83 0,67 EURD 10574878 | EURD
2021 G5 BELEMN RES 52,22 (.82 EURD 42,717 60 | ELRD
2023 VLS FATMA RES 20:564 1,20 EURD 148.636,80 | ELURD
2032 V5 FATMA RES G,44 1,20 EURD 46335920 | ELIRCY
2032 VS FATMA RES 50,00 570 ELIRD 28500000 | EURDY

Son yillarda hem bazi dtkeler hem de uluslararas) birgok karelug, 2040 veya 2050 yillarinda “net sifir karbon
{net zera carbon)” hedefi balirlemislerdir, Bu hedefler ile dlkeler ve kurulustar diisik karbonlu uygulamalara
gecme konusunda taahhiit vermekte, bu uygulamalar sonucunda kalan karbon emisyonunu da géndlli
karbon piyasasindan temin edereklari karhon azaltim sertifikalan ile dengeleyersk “net sifir karbon® hedefing
ulasmayl planlamaktadir, Tarkiye 6 Ekim 2021 tarihi itibariyle Paris [klim Anlasmas)’ m onaylamis ve 2030 yilina
kadar ulagmay hedefledigi ulusal katks beyanin Birlesmls Milletler'e sunmustur. Bu kapsamda, Tdrkiye 2030
yilina kadar karbon salimimim meveut duruma gare %21 azaltmayi, 2053 vilinda lse sifir net karbona ulasmay
hedeflemektedir. Tiirkiye'nin Paris iklim Anlagmasi'ni imzalamasi, 31 Ekim - 12 Kasim 2021 tarihleri arasinda
kilresel isinma ve sera gazi salimm oranlanini azaltma amaciyla 197 dlkenin katiimiyla gergeklestirilen 2021
Birlegmis Milletler [klim Degisikligi Konferans) (COP26), AB'nin “sinirda vergi”" uygulamasin hayata gecirmesi
ve Uluslararast Havaciliga Yanellk Karbon Denklestirme ve Azaltim Semasi (CORSIA) ile birlikte karbon
kredilerinin satis fivatlar yiikselmeye baslamistir. Subat 2022'de baslayan Ukrayna ve Rusya savasi ile fiyatlar
tekrar dugmis olup diinyada yasanap su sidantis, kithk, mevsim degisiklikler] ve benzeri birgok konu nedeni
ile karbondioksit azaltmalk tiim dunyamn dneeligi haline geleceginden karbon kredilerinin satis fiyatlannin
gelecekte artmas) beklenmektedir.
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Goniillii karbon piyvasas) Sirket tarafindan yakinen takip edilmektedlr. Bu kapsamda, Sirket, kawtl)
santrallerinden son 3 yil ierisinde toplamda yaklasik 280.000 ton karbon sertifika satisi gergeklastirmistir,
Sirket pivasay izlemeye ve piyasadaki etkinligini gelistirmeye devam-etmeyi planlanmaktadir.

Wustaroros: REC Standart (FREC

Ulustararasi REC Standart ("I-REC"), International REC Standard Foundation tarafindan dinyanmin herhangi bir
ulkesinde yenilenchilir kaynaklardan Gretilen enerjinin kaynagini izlemek ve tiketimini kamitlamak igin
olusturulmus uluslararas) bir standarttir, Dlkemizde Yenilenebilir Enerji Sertifikasi veya Yesil Enerji Sertifikas)
olarak adlandirilan IREC Sertifikasi, dretilen enerjinin kaynagimin ve dzniteliginin izlenebilirligini saglayarak
elektrigin yenilenebilir enerji kaynaklanndan dretildigini belgelemektedir, 1 MWh (retime karsihk 1 adet
sartifika ihrac yaplabilmektedir. Bu 1 adet sertifika 1 MWh'lik tiketimi belgelendirebilmektedir. Tlketicller
tiketimlerine kargilik sertifika tedarik eden sirketlerden sertifikalan temin ederek tiketimlerinin yeniiebilir
enerji kaynakh aldugunu ispat edebilir duruma gelmektedir,

Sirket'in 9 adet santrali (Efeler JES (Efe |, Efe II, Efe I, Efe 1V}, Efe V1 JES, Efe VII IES, Efe VIII JES, Galip Hoca
JES, Arpa HES, Akkdy-Espiye HES, Cesmebasi HES ve Seyil Onbasi RES) IREC'e kayith bulunmaktadir,

Bu santrallerin tiretimlerine kargilik gelen IREC sertifikalarinin satisi son tiketiciye itfa olarak veya
tedarik sitketlerine sertifika transferi olarak yapilmaktadir.

Sirket'e ait ozet operasyonel veriler asagida gosterlimektedir,
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Hilgili santralin 2020 yiking ait elektrik dretim rakam 25,72 GW olmakla biclikte Cesmabasi HES' isleten Gimak Enerji'nin & Afusios
0121 tarlhinde GURIS Molding'den MOGAN Enerji biinyesine gecmes nedeniyle tabloda aretim rakamma yer veritmemistic

S [lgili santralin 2021 yilina ait urebim rakami 28,79 GW olmakla bilikte Cesmebas HES'| igleten Gimak Enerfi'nin 9 Agustos 2021
tarihinde GURIS Molding'den MOGAN Enar]i blinyesine gecmesi nedeniyle tabloda 2021 yilinm Afustos-Eylil-Ekim-Kagim-Aralilk
aylanna aif drefim rakamma yer veriimistir

*22 Cpemebag HES ighetan Giviak Enerji B Afustos 2021 tarihinde GURIS Holding'den MOGAN Enerji bunyesine gegmistic,

e e amadelik, bir elaktrile santralinin plektrik dretebiloceg] zaman miktaninn, wplam zamana bilinmesi ile bulunan ve
santralin isletme performanssni gosteren bir parametredir.

Sirket'e Ait Tesvik ve Siibvansiyonlar

Enerji dretim tesislerinde yerli aksam kullamlmasi sebebiyle Yenilenebilir Enerji Kaynaklarindan Elektrik
Enerjisi Ureten Tesislerde Kullanilan Yerli Aksamin Desteklenmesi Hakkinda Yanetmelik kapsaminda asagida
tabloda belirtilen lisansh projeler YEKDEM'den yararlanmaya bagladigs tarihten itibaren 5 yil siire ile tabloda
belirtilen tutar kadar tesvikien yararlanmaktadir, Tesviklerin gegerli oldugu en son yil tabloda belirtifmistir.
Asagidaki tabloda Sirket'in soz konusu tesvikten faydalanan projeleri bazinda belirtilmis olan yerli katk tutan
her bir projenin YEKDEM'e esas ABD Dolari cent/kWh satis fiyatina ilave edilmektedir. EPDK tarafindan her
yil kamuya duyurulan YEK tablosunda da ilgili projelerin yararlanmaya hak kazandi yerli katki tutan ilan
edilmektedir.

il Yerli Katl Tutan Yerli Kath Baglangic Yerll Katk) Bitlsl
{ABD Dolari cent/kWh) (1 Oeak) (31 Aralik)
Efe VI JES * 1.3 2018 2022
Efee Vi1 JES ' Bl 1,3 2019 2023
Ffe VIl IES 2 20221 2028
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2014

Albay Cigiltepe RES 0,48 2018
Kanije RES 0,6 2016 2020)
Falma KbS 0,6 2017 2021
Zeliha RES | 0,6 2011 w21
Kocatepe RES 2,1 020 2024
 ULRES 2,1 2022 2026

Koynok: Sirket zohnomesi

# 2018 whino ait Yerli Kotk Tutan 1, 1850 AB0 Dolar cent/kWh die

ilave olarak EPKn'nun gegici 4. maddesine gore; dretim tesislerinin, isletmeye girs tarihlerinden itibaren besg
vil siireyie iletim sistemi kullamm bedellerinden %50 oraninda indirim yapilmaktadir. Sirket biinyesinde bu
kapsamda indirimden yararlanan santraller ve bu indirimden son yararlanma taribleri asagidaki tabloda

gosterilmistir.

Santral

Indirimden Son Yararlanma Tarihi

Fic 8 IES 26,12,025
focatepe RES £7.09.2024
Ulu RES 19,12,2025

Kaynak: Sirket L2ahnames)

Ayrica Yenllenebilir Enerji Kanunu'na tabi santrallere lliskin lisanslann ilk 10 yil boyunea izin, kira, irtifak hakki
ve kullanma izni bedellerinde %85 oraninda indirim yapilmaktadir, Ayrica Elektrik Piyasasi Lisans Yonetreligl
kapsarminda yenilenehiliv enerfi santralleri ilk gecici kabul tarihlerinden itibaren 8 yil boyunca lisans

hedelinden muaftirlar.
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4, Pazar Hakkinda Bilgi
4.1, Ulusal Enerji Plani ve Yesil Déniisiim TaahhiidG

Tiirkiyve'nin Yesil Dndistim taahhidi en net sekilde Mayis 2022'de hazirlanan ve sunulan Ulusal Eneri Plani nda
gozlemlenehilir, Ekim 2021'de Tlrkiye, Paris Anlagmasi'ni imzalamistir ve ardindan 2053 yihina kadar net sifir
emisyonly  bir ekonomive ulagma taahhidind duyurmugtur, Ulusal Ener]i Plani, 2053 wizyonunun
gerceklestinilebllirligmni saglamak icin 2035'e kadar kargilanmasi gereken hedefleri ETEB nin bakis a¢isindan
dzetlemelkiedir.

Asagiidaki tablolar enerji kaynaklanina ghre sirasiyla 2020 ile 2035 yillari arasinda Tarkiye'deki toplam kurulu giice
iliskin prajeksivonlari ve 2025 ile 2035 yillar arasinda 5 wilik donemde isletmeye alinan yeni kapasite
bekientilerini gdstermektedir:

Enerji Kaynaklarina giire Kurulu Giig {GW)

Koynok: Sektdr Ropary, Ulusal Enerji Plan

5 Yillik Dénemde isletmeye Alinan Yeni Kapasiteler (GW)

%B14 w77

M25 2030 2036
7 Gineg M rigar HETemal  Eukiear

Kaynak: Sektdr Rapory, Uusal Enerji Plan
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4.2. Tirkiye'de Yenilenebilir Enerjinin Geligimi
Kurulu Gug

Asapidaki tablodan anlasilabilecegi uzere kuresel toplam yenilenebilir enerji kurulu glct 2011 den bu yana
yillik bazda ortalama %8,8 artarak 2022'de 3.372 GW'a ulasmistir,

Kiiresel Yenilenebilir Enerjinin Kurulu Giici (2011-2022, GW)

2011 2012 23 2014 2015 2016 2077 2018 2019 2020 2071 2022
MHidro WRizgar ¥ Gines RDiger
Koynak: Sektar Roporu, FPOE, IRENA

Elektrik Talebi Analizi

Tiirkive'de elektrik tiketimi talebe bagl olarak yillar icerisinde degisiklik géstermektedir, 2001 ve 2009 yillan
arasinda dizenli alarak artan elektrik ralehi skonomik krizin etkisiyle hir miktar azalsa da 2018 yili sonuna
kadar hizla artmistir. 2019 ve 2020 yillannda elektrik tiketimi neredeyse defiismemistir. 2021 de COVID-19
sonrasi toparlanma etkisi nedeniyle yilksek bir artigin ardindan, 2022’de hizmet sektorinin ekonomidelki
payinin artmasivla ekonomik aktivitedeki dagilimin degismeye bagladigy ve bunun de elektrik tiketimine
etkili oldugu gorilmistir,

Turkiye Sinal Kalkinma Bankasi A.§ firker [
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Asagidaki tablo 2001 ile 2023 yillars arasinda Turkiye'de gergeklesmis elektrik talebi gdsterilmektedir:

Gergeklegmis Elektrik Talebi (2001-2023%, TWs)

| Elakirik Talabl

Ot GEYIH
Ekonomik Buyumasi

Orl. GSYIH
Buyumesh
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Kaynak: Sektir Raporu, EPIAS, ETKE
* Hoziran 2023 itibanyla sen 12 ay verising gare ayarlanmighin

TEIAS, dagitim sirketlerinden ve lisansh organize sanayi bolgelerinden gelen tahmin sonuglarinm birlestirerek iig
farkl buyilme senaryosu (distik, baz ve yiksek) iceren bir talep tahmin raporu yayinlamaktadie, Bu konu ile ilgili
son rapaor; Aralik 2021 tarihinde yaysmlanmistir,

Asagidaki tablo, TEIAS N en son raporundan alinan; 2022 ile 2031 yillar arasindaki 10 ywillik elektrik talep
tahminlerini gostermektedir:

TEIAS Elektrik Talep Tahminleri (2022-2031)

T ] W T T i

_! o1 IGW=) -If %) {GWs) (%)
20232 308 203 %3N 324 538 3.8 340 870 %78
2023 317 755 %28 335819 %35 A54 446 Wad, O
2024 azg an %38 350.716 Yot 4 arn.ezr %4, 9
2025 344 265 Yo 4 aAGT T7a2 4.9 391 _A0E %53
2028 357 TS5V %309 383 476 %43 409 551 %4, 5
2027 360 Fo3 %34 3ar 438 AT 425 780 Fed. D
2028 3ra. so2 %25 408872 %28 439.739 %3.3
20249 389 682 2.8 421 025 a2 455 387 %38
2030 400 825 %2 9 435418 %32 4T1.572 3.6
2031 415.042 %3.5 452 Z10 %3 8 491 224 a4, 2

-
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Kavnak: Sekiar Rapory, TEIAS

Elektrik Uretimi Analizi

Tirkive nin kurulu glc portfayuy, rizgar, glines ve jeotermal enerji gibi yeni, hidroelelktrik almayan, yvenilenebilir
kaynaklarin devreye girmesi ve dogal gaz ve ithal komiir gibi meveut kaynaldarin genisletilmesi ile cesitlenmis ve
gnemli dlcide biyiimustar, Turkiye'de toplam kurulu glic 2001-2023 yillar arasinda %6,1'lik bir YBBO ile tnemli
dlgide artarak 28,3 GW'tan; Ilaziran 2023 sonu itibariyle 104,9 GW'a ulagmigtic. Bu kurulu giic buyikligo
Haziran 2023'te 9,4 GW seviyesinde olan lisanssiz santrallarn da lcermektedir. Haziran 2023 itibaryla,
Tirkiye'deki lisanssiz kapasitenin %693, 7'sini giines enerfisi olusturmalda olup diger yenilenebilir enerji kaynakiar
onemli olcude geride kalmigtir,

Enerji Kaynaklarnna Gére Kurulu Giig (2001-2023%)
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BESmir » Oofal Gar 8 Lkd Yokt 8 Hidoes Yendanohir 8 Hideo Qimapen el
Koynak: Sektir Rapory
* Haziran 2023 itibanyla veriler

Hidroelektrik disinda yenilenebilic enerjl kurulu gied, dzellikle YEKDEM aracilifiyla saglanan kesintislz devlet
destegi sayesinde, Tiirkive'de son on yilda onemli dlgiide artmigtir. Asagidaki tabloda Hidroelektrik digindaki
yenilenebilir enerji kaynaklarinin Aralik 2008 — Haziran 2023 arasimdaki gelisimi gasterilmektedir,

HES Harici Yenilenehilir Enerji Kaynaklarinin Gelisimi (2008-2023)

Hidroalekirik Hariel Yenilanabilic Ajalie Hammn Hariwan 2023 byl
Ener|i Kaynakisrinin Galletiriimesi 2008 w023 Toplarm w"
ol | H Lt
ERTIEM e gy
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T At oMw  Ep 1881 MW %16
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Koynak: Sektor Roporu, TEIAS
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4.3, Elektrik Fiyat Analizi

Ocak 2022 de perakende elektrik fiyatlaninda anemli glgiude artmaya baglamig ve artis egilimi Ocak 2023'e
kadar devam etmistir. Tarife artisfarimin daha kiiciilk 6lcekli tiketiciler Gzerindeki etkisini hafifletmek icin
EPDK tarafindan mesken (Qcak 2022) ve ticarethane (Mart 2022) icin kademeli tarifeler getirilmistir,
Uluslararas enerji piyasalan 2023 yilinda normale dénmeye bagladigindan hem PTF hem de perakende
elektrik tarifeler diisiis egilimine girmistir. Normallesmeyi takip eden bu dusis egiliminin devam edecegi
ongarilimektedir, PTF nin yillar igerisinde degismesinde, COVID-19 salgin nedeniyle biyiik talep kaybi,
dogal gaz arzinin kisilmasimin disiik retime yol agmasi, arz fazlasi ve petrol fiyatlarinin dismesi gibi birkag
temel faktor rol oynamistir, PTFde gegmis yillarda hidroelektrik dretiminin sebep oldugu gicli bir
mevsimsellik etkisi gbzlemlenmistir. 2021 yilindan sonra PTF e@risini etkileyen diger faktorler nedeniyle
negatif korelasyon eskiyillardaki kadar giglt olmamistir,

Asagidaki grafikte 2015 ile Haziran 2023 tarihleri arasinda PTF'nin gelisimi ABD Dalan cinsinden
aktariimaktadir:

PTF'nin ABD § Cinsinden Gelisimi (2015 - 6A23)

Z50 16

=
gk iy mang

1i 8]

Ll

PTF (AED & MWs)

ad

1415

1R 1S
1497
~

Koynak: Sirket (zahnamesi
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5, Finansal Bilgiler

Sirket'in Eren Bagimsiz Denetim ve Damsmanhk tarafindan bagimsiz denetimden gegirilmis Tlirkive Muhasebe
standardh ve Tiirkiye Finansal Raporiama Standartlan kapsaminda hazirlanan mali tablolarina gore gelir tablosy

asagida verilmiskir,

Kazanclar/iKayiplar)

Hasilat 2.054.860.606 | 3.287.532.514 | 10.844.531.819 | 7,057.452.218 | 7.992.311.705
Satislarin Mallyeti (1531,132505] |(2133950309) |(78448053296) | (53150524112) | (5.685354,112)
Briit Kar 523,778,101 |1.153.582.115 |2.999,728.573 |1.906.958.106 |2.306.957.593
Pazarlama Giderlari [30E.702) [320.000) (5.244.399)
Genel Yénetim Gliderler| (71,708 644) (61270807) | (75.430.062) (54,548,563 (405.636,219)
Esas Faalivetlerdon Diger Gedirlar 22,6578 408 9.845.552 32180317 B3:411.692 181007 241
Esas Faalivetlerden Diger Gidarler {734 9596 (1.814.206] 13870000} (126437 011) (222 313.211)
Esas Faaliyet Kan 473.654.167 | 1.100,337,654 |2,952.908.828 |1.789.064.224 |1.764.571.005
Yatinm Faaliyetierinden Gelirfer 3659716 25.369.163 0,097,832 BATGIRD | A30.260948 )
Yatirim Faaliyetierinden Giderler - (7,791
Finansman Glderi Oncesl Faaliyet Kan I 477.313,383 1.125.699.126 | 2.962.896.660 |1.795.940,613 |2.193.831.953
Finansman Gelirler r 334 448002 B0 574517 1,288, 969,794 11200468 397 1.907.158. 733
Finansman Gidarler 1G1H.57 7219} |BHD.G2R.081) (4. 669,745 A58) 13660, 910, 856) {4.694.858.8300)
::I';_'"?:': Faaifystier Verg! Oncesi 193184066 | 1.106.645,562 | (417.879.504) |(74B.501.B46) |(599.766.123)
Strdlirdlen Faallyetier Vergl Giderl/ Gellrf | 145.725.8149 596.934.226 (532.386797) | (943.535.753) 1.303,#93.238
Dénem Vergi Gideri / Gelin {19.129)
Ertelenmis Vergi Gider [/ Geliri 1459745948 596,934,226 (532,386, 7497) (445 535.753) 1.393.893.218
Donem Kar 342,910,585 1,703.5740. 788 (950.266.301) (1.692.087.599) | 794.125.105
Azinhk P’avlan 109392621 214.781.365 (165:383.000) [243.678.883) 88592 380
[ Ana Ortakik Paylan 233518.264 1489798429 | (TBASBI 0N | (1448388 716) | 705532725
b b et 10.863.757.290 | 16.059.914.126 | 6.995.040.606 |(4.011.331) | (2.768.214.087)
:ﬂr22rzr?$:|:|2:‘|’riar Yeniden Degerieme | 5 200 610117 | 19.598.883.031 | 10.951.876.396 (2,770,280 607
;::;::;::T{E;::T:r:janla" Yeniden Olum | ) onars) | (6.201518) |Geams)  |otaies) | 27sssel
Vergl Etkisl {1.875.728.452) | (3.532.867 387] | (1.929.909.417) | 1002.833 (688.841)
;‘:;;::mtt“""" (1,760,269.150] | (5.648,175.447) | (3.414.208,923) | (2,702.365.136) | (5.465.540.335)
kit Dt Tasplaps Karalma (2.240.284.057) | (7.077.876.244) | (4.196.685.527) | (3.372,939.752) | {8.314.498 440

Vergl Etkisl 480.014.907 1.429.700.797 | 782.476.604 630,574,616 2 848,858,105

Diger kapsaml) gelir/{gider) (vergi sonras) | 9.103.488.140 | 10.411.738.679 | 5.580.831.681 | (2.706.376,467) | (8.233.854.422)

Toplam Kapsaml Gelir {Gider) 9,446,399.025 |12.115.318.467 | 4.630.565.380 | (4.438.414.066) | (7.439.729.317)

Toplam Kapsamli Gellrtn Dagilim

Azinlik Paylari 1.961,958.985 | 2.016.939.024 | 970.708.217 (593.810.469) | {1.066.793.610)

Ana Crtakhik Paylan 7.484.440.040 | 10.098.379.443 | 3.659.857.163 | (3.844.603.587) | (6.372.935.707)

Hisse Bagina Kazang 3,3360 0,6681 (0,3520) {0,6495) 0,3164

Siirdiirilen Faaliyetierden Hisse Bagina -

Kazang (TL) 3,3360 0,6681 {0,3520) {0,5495) 0,3164
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Raynak: Sirket Finansal Tabiolari
Net Satis Geligimi (Milyon TL)

Sirket'in net satislan 2020 yilinda 2.054,9 milyon TL, 2021 wlinda 3.287.5 milyon TLve 2022 yilinda 10,844,5
milyon TL olarak, %129.7 YBBO ile gerceklesmistir, 30.09.2023 itibariyla son on iki aylik satis tutar 11,7794
milyan Tt hesaplanmustir, 30.09.2023 itibanyla net satis tutan bir onceki yilin aym didnemine gore %13,2
oraninda artis gostererek 7.992,3 milyon TL've ulasmistir,

11,778,

108445

L

r
i & 7.992,3
g 7.057,5
1.287.5

2.054,9 .
{104,200 i1, Tt 11, T 204 AT E0N 100, o a2 W) o9 023

Kaynak: Sirket lzahnamesi
Briit Kdr Gelisimi (Milyon TL)

Sirket'in briit karn 2020 yilinda 523,7 milyan TL, 2021 yilinda 1,153,6 milyon TLve 2022 yilinda 2.999,7 milyon
TL olarak, %:139,3 YBBO ile pergeklesmistir. 30.09.2023 itibanyla son on iki ayhk brit kér tutars 3.399,7 milyon
TL hesaplanmistir. 30.09,2023 itibariyla brit kar tutan bir dnceki yilin ayr donemine gdre %21,0 oraninda
artis gostererek 2.307,0 milyon TL'yve ulagristir.

3.395,7

2.999,7

L 4
@ 2.307.0

¢ 1:907,0
11536
£24.7

3118, 7030 +112:2021 3 AL L ABRE AT S L BAE |- Nt 30092023

Kaynnk: sirkel lzahnomes)
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Esas Faalliyet Kéri Gelisimi (Mifyon TL)

Sirket'in esas faaliyet kan 2020 yilhinda 473, 7 milyon TL, 2021 yilinda 1.100,3 milyon TL ve 2022 yilinda 2.952,9
milyon L olarak, %149,7 YBBO lle gerceklesmistir, 30,09.2023 itibariyla son on iki ayhk esas faaliyet kan tutar
29285 milyon TL hesaplanmistir. 30.09.2023 itibariyla esas faaliyet kar tutari bir onceki yilin ayni dénemine
gore %14 oraninda diisis ghstererek 1.764,7 milyon TL olarak gerceklesmistir,
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Kaynak: Sirket zahnomesi
Net Kdr Gelisimi (Milyon TL)

Sirket'in net ki 2020 yilinda 342,9 milyon TL, 2021 yilinda 1.703,6 milyon TL ve 2022 yilinda -950,3 milyon
TL olarak gerceklesmistir. 30 Eylil 2022 tarihinde sona eren 9 aylik dénemde 1.692,0 milyon TL zarar
kaydeden Sirket, 30 Eylil 2023 tarihinde sona eren donemdeli ertelenmis vergl giderini 30 Eyldl 2022
tarihinde sona eren donemde diinem kirn olarak kaydetmistir. 30.09.2023 itibanyla son on iki ayhk net kir
1.535,9 mllyon Tl hesaplanmistir, 30.09.2023 itibaryla net kar tutan 794,1 milyon Tl'ye ulasmistr
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Kaynok: Sirket lzahnormes)
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Sirket'in Tiirkive Muhasebe Standard) ve Thrkiye Finansal Raporlama Standartlan kapsaminda hazrlanan
finansal tablolar ile bu finansal tablolara iliskin Eren Bagimsiz Denetim ve Danismanlik tarafindan bagimsiz

denetimden gecirilmis mall tablolarina gore bilango tablosu asagida verilmistir.

0.09.20
Ddnen Varhiklar 1.390.748.524 | 2.767.840,830| 5.092.990.444 | 6.228.946.985
Nakit ve Makit Benzerleri 818.405.128:1 1.536.549.970| 2.519:824.87]1 953.631.405
Finansal Yatirimlar = 1.346.173.007
Ticari Alacalklar 270.238.136 565.134:461| 2.109.807.161| 2.789.B68.745
Diger Alacaklar 23,080.285 189.291.684 2318248 442,205 990
Stoklar 5.255.922 174,075,332 283.797.817 274,145 554
Tiirev Araglar 1.218:273 - 1.218.273 341.252.581
Pasin Odenmis Giderler 216,154.019 244011271 142.663.857 80.659.850
Cark Dbnern Yergisiyvle gl Varliklar 520.493 1.371.144 J09,.300 506.240
Diger Dianen Varliklar 54.876.268 57.406.968 33,869,190 103603
Duran Varhkiar 23.819.453.287 | 06.237.455.025 | 57.204.477,472 | 59.331.647.807
Ticari Alacaklar : 479.876.011 225,394,540
Diger Alacaklar 305.284.085 265.973.058 98.185.548 102.803.9569
Finansal Yatirimlar BB.572.585 7 -
Pasin Ddenmis Giderler B5.463.819 114,735,194 19.115.015 297.140
Tiirew Araglar 101.236.294 11(1.714.449 427.961.659 485.136.106
Waddi Buran Varliklar 21,700.4259,341 | 42,224.877.758 | 52,403.910.898 | 50,363,573.860
Maddi Olmayan Duran Varhklar 511.145,642 A76,850.481 440.985.551 414.726.766
Ertelenmis Vergi Varligs 1,027.321.521 | 3.044.304.085) 3.334.442.790| 7739715426
TOPLAM VARLIKLAR 25.210.201.811 | 49.005.295.855 | 62.297.467.916 | 65.560.534.792

Bilanco {TL)

31.12.2020

31.12.2021

31.12.2022

30.09.2023

Kisa Vadeli Yakamialikler 2138024001 | 4.558.950.878 | 7.621.028.373]  9.451.307.630
Kisa Vadell RBorglanmalar 1.957.792 - g
Elz;l‘;r::id“” Borlanmalann Kisa Vadell | 4 conga0400|  3.580.674.211| 5.042.878.430 £,985.488.046
Ticari Borclar 330,872 369 571,183,875 | 1.538.345.938 1.218.472 338
E:LZ::T; Z: Zﬂc::;:' T B.756:183 b.3ls. AL/ 14.580.51b 49.190, /24
Difier borglar 109,563,048 437.223.260| 1.012.811.305 1.178.166.977
Ertelenmis Gelirler - - 23.967 39.045
Tiirev Araglar 5,208,944 7.155.183
Kisa Vadell Karsiliklar 2,701.256 3,573,105 7382217 12.795.321
Uzun Vadeli Yokimlilokier 12.708.373.534 | 21.278.802.127 | 26.878.340.313 |  35.750.917.240
Uizun Vadeli Borglanmalar 9.335711.473 | 15.231.218,036 | 18.754.383.557 |  24.393.556.283
Ticari Borglar 407.171.692 185,800 433470 263,613
Difier Borglar 521.680.859 130.246.448 |  174.787.936 683.359.536
Tiirev Araglar 244,650,478 184.265.027|  215.736,583

Uzun Vadeli Karstliklar 8.360.617 17,055,469 47,209,106 54.457.396
Ertelenmis Vergi Yokamltliga 2.190.794.415| 5,715.831.347 | 7.685.789.661| 10.619.280.412
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Toplam Oakaynakiar 10.363,804,276 | 23,167,533.850 | 27,798.099.230 | 20.358,369.913
Ddenmiy Sermaye 70.000,000| 2230000000]  2.230.000000]  2.230.000.000
IKar veya Zararda Yenlden
Siniflandinlmayacak Birtkrmis Dlger 9,329.506.680 | 24.095.533 613 30.4094.383,570| 27.284.845.299
Kapsamh Gelirler (Giderler)

:Z:;dni;r:::ﬂfﬁ;frf Digarn 9.334.202.900 | 24.100.572.477| 30.522.818378| 27.311.946.101

Ditrer Kazanplor {Kayplar) (4.6596.220) {9.0358.864) {28.434.808) f27.100:802)

rar nS [ 3

;i"'r::;'i":;%:r i:;;”r:jl:"{;;‘l'l'r't':r‘*{”éji'{’i;‘:]fr‘; (1679.640.566) | (7.042.539.839) | (10.042.926.089) | {14.724.448.053)
Kardan Ayrilris Kisitlanmis Yedekler 12,835,525 12.622.407 12.622.407 12.622.407
Gegmis Yillar Karlar{zararlan) [74.B81.168) | (548,782.442) 1.987.292.748 2.015.001.240
Net Donem Kar 233,518,264 | 1.489798.423 {784,883 301) 705,532,725
Ana Ortakhiga Ait Ozkaynaklar 7.891,320,735 | 20.236.632.162 | 23.896.489.325 | 17.523.553.618
Kentrol Gicli Glmayan Paylar 2.472.474.541 | 2.930.901.688 3.901.609.805 2,834.816.295
Toplam Kaynaklar 25.210.201.811 | 49.005.295.855| 62.297.467.916 | 65.560.594.792

kaynak: Sieket Finonsael Tablolart

Sirket'in 2020, 2021, 2022 yil sonlarn itibaryle danen varliklar sirasiyla; 1.390,7 milyon TL, 2.767,8 milyon TL ve
5.093,0 milyon TL tutarindadir. 30 Eyldl 2023 itibanyla dénen varliklar 2022 yil sonuna kiyasta 22,3% oraninda
artarak 6.228.9 milyon TL olarak gerceklesmistir, 31 Aralik 2021 ile 31 Arabk 2022 tarihleri arasindaki dinen
varliklardaki degisim ve 31 Aralik 2022 ve 30 Eylil 2023 tarihleri arasindaki danen varliklardaki degisim baslica
nakit ve nakit benzerleri, ticari alacaklar ve stoklardaki degisimden kaynaklanmaktadir, Sirket’in nakit ve nakit
benzerleri, 31 Aralik 2020, 31 Aralik 2021, 31 Aralik 2022 ve 30 Eylul 2023 tarihleri itibariyle sirasiyla B18.405.128
TL, 1,536,549.970 TL, 2,519.824.871 TL ve 953,631,405 TL tutarindadir, 31 Arahik 2020 itibariyle, Sirket'in nakil
via nakit benzerleri B18.405, 178 TL iken %877 arbisla, 31 Aralik 2021 itibariyle 1.536.549.970 Tl've, 31 Aralik
2022 itibariyle ise %64 artigla 2.519.824.871 TL've yikselmis olup 30 Eylil 2023 itibariyla ise %62,2 azalarak
953.631.405T0 ve gerilemistir. 56z konusu donemler itlbariyla nakit ve nakit benzerlerindeki degisim yatinmlar
icin kullanilan kredilerin ilgili doneme denk gelen wil sonlarn itihariyla ve elektrik enerjisi gelirlerinden elde edilen
tutarlardan kalan bakiyelerl igermektedir.

Sirket'in 2020, 2021, 2022 yil sonlan itibariyla duran varliklan sirasiyla; 23.819,5 milyon T, 46,237,5 milyon TL
vie 57.204,5 milyan TL tutanindadir, 30 Bylial 2023 itibarnyla duran varhiklar 2022 il sonuna Kiyasla %3,7 araninda
artarak 59.331,6 milyon [L've ulagmistir. Duran varliklar icinde en cok pay alan kalem ise maddi duran varliklar
olup, 30 Eylil 2023 itibariyla %84,9'uk bir arana sahiptir,

Sirket’in maddi duran varliklar, 31 Aralik 2020, 31 Aralik 2021, 31 Arahk 2022 ve 30 Eylil 2023 tarihleri itibariyle
sirasiyla 21.700.429,341 TL, 42.224.877.758 Tl, 52.403,910.898 TL ve 50.363.573.860 TL tutanindadir. 31 Aralik
2020 itibariyle, Sirket'in maddi duran varhiklar 21700429341 TL [ken %94,6 artigla, 31 Aralik 2021 itibariyle
42.224.877.758 Tl've, 31 Aralik 2022 itibariyle ise %24,1 artigla 52.403.910.898 Tl'ye yikselmis olup 30 Eylal
2023 itibariyle ise %3,9 azalarak 50.363.573.860 Tl ve gerilemistir. 21 Aralik 2020 ve 31 Aralik 2021 arasindaki
duran varliklardaki degisimin biyik kismi degerleme artisindan kaynaklanmaktadir, Sirket yeniden degerleme
modelini 31 Aralik 2020 tarihi itibariyle muhasebe politikasi olarak segmistir, 2020 yil sonunda Sirket'in
santrallerine iliskin yeniden defierleme yaptinlmig olup 31 Aralik 2020 tarihi itibariyle Sirket'in maddi duran
varliklan tzerine pozitif yonde 20,6 milyar T yeniden degerleme etkisi gelmistir. Ayrica Efe VIl IES, Ulu RES'ip
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belich kisimlarinin devreye girmes! igln yaplan yatrimlar ve Cesmebast HES'in Sirket'e 2021 wilinda dahil
olmasinin da artisa etkisi olmustur. 31 Aralik 2021 ve 31 Aralik 2022 arasindaki deglgimin buylik kismi (se yeniden
degerleme etkisinden kaynaklanmistie, Bunun yam sira Ulu RES'in belirli kisimlarinin devreye girmesi icin yamlan
yatnmilann da artisa etkisi olmugtur: 31 Aralik 2022 ve 30 Eylil 2023 arasindak| degisim ise maddi duran varlik
yurlden degerlenw artglani sonucunda teslslern defter degerlerinin artisindan kaynaklanmaktadir,

Sirket'in 2020, 2021 ve 2022 yil sonlar itibanyla kisa vadell yukUmlilikleri sirasiyla; 2,138,0 milyon TL, 4.559,0
milyon TL ve 7.621,0 milyan TL tutanndadir, 30 Eyltl 2023 itibariyla kisa vadeli yikimlolikleri 2022 yil sonuna
kiyasla %24,0 araninda artarak 9.451,3 milyon TUye ulagmistir, Sirket kisa vadeli yiikimldlikleri 2021 yilinda
2020 yili sonuna gore %1132 graninda artig, 2022 yilinda 2021 yih sonuna gore %672 oraninda arbs
gostermistir. 31 Aralik 2020 ile 31 Aralik 2021 tarihlen arasindaki kisa vadeli yikOmltliklerindek deglsim, 31
Aralik 2021 ile 31 Aralik 2022 taribleri arasindaki kisa vadeli ydkumliliklerindeki degisim ve 31 Aralik 2022 ile
30 Eylul 2023 tarihleri arasindaki kisa vadeli yikimlaloklerindeli degisim bashca uzun vadell borglanmalarin kisa
vadeli kisimlar), ticari borglar, diger barglar ve kisa vadell kargiklardaki degisimden kaynaklanmaktadir,

Sirket'in 2020, 2021 ve 2022 yil sonlan itibanyla uzun vadeli yikimlilikeri sirasiyla; 12,7084 milyon 11,
21.278,8 milyon TL ve 26.878,3 milyon TL tutanndadir. 30 Eylil 2023 itibariyla uzuh vadali yikimlalokleri 2022
yil sonuna kiyasla %33,0 oramnda artarak 35.750,9 milyon TL'ye ulagmistir.

Sirket'in uzun vadeli barglanmalar, 31 Aralik 2020, 31 Aralik 2021, 31 Aralik 2022 ve 30 Eylol 2023 taribleri
ittbariyla sirasiyla 9.335.711.473 TL, 15.231,218.036 TL, 18.754.383.557 TL ve 24.393,556.283 TL tutarindadr.
31 Aralik 2020 itibariyla, Sirket'in uzun vadel karsihklar 9.335.711.473 TL iken %63,2 artigla, 21 Aralik 2021
itibariyla 15.231,218.036 Tl'ye, 31 Arahk 2022 itibaryla %23,1 artisla 18.754.383.557 Tl'ye, 30 Eylal 2023
itibarwyla %30,1 artisla 24.393.556.283 TL'yve yilkselmistiv. 31 Aralik 2020, 31 Aralik 2021, 31 Arahik 2022 ve 30
Eylul 2023 arasindaki uzun vadell barclanmalanndaki degisim ve Sirket'in devam etmek olan Kocatepe RES, Efe
VI IES e Ulu RES yatinmlarn kapsaminda kullanmis oldugu vzun vadeli lave kredilerden ve diiviz kurarm daki
artiglar nedeniyle tzellikle ABD Dolan ve Avro cinsinden kullamlan banka kredilerinin TL karsiiginda olusan
tutarsal artislardan kaynaklanmaktadir,

Sirket'in ozkaynaklar, 31 Aralik 2020, 31 Aralik 2021, 31 Aralik 2022 ve 30 Eylil 2023 tarlhler itibanyla sirasiyla
10.363.804.276 T, 23.167.533.850 TL, 27.798,099.230 TL ve 20.358369913 TL tutanndadir, Sirket'in
fzkaynaklarindaki 31 Arahk 2020 ile 31 Aralik 2021 tarihlen arasindaki artis oram $%123.5, 31 Aralik 2021 jle 31
Aralik 2022 taribleri arasindaki artis orarm %20,0 ve 31 Aralik 2022 ile 30 Eyl0l 2023 tarihleri arasindaki azahs
orani %26,8 olarak gergeklesmistir. 31 Aralik 2021 lle 31 Aralik 2022 tarihleri arasindak| dzkaynaklardaki degisim
baslica 6denmis sermaye, kar veya zararda yeniden siniflandinimayacak birikmis defer ve yeniden defierleme
ve olciim kazang/kayiplarindaki degisimden kaynaklanmaktadir, 31 Aralik 2022 ile 30 Eylil 2023 taribleri
arasindali azalis ise nakit akis riskinden korunma kayiplanndan kaynaldanmaltadic.

Sirket'in Gdenmis sermayesi, 31 Aralik 2020, 31 Aralik 2021, 31 Aralik 2022 ve 30 EylGl 2023 tarihleri itibariyla
sirastyla 70,000,000 TL, 2.230.000.000 TL, 2,230.000.000 TL ve 2,230.000.000 TL tutarindadir,

Risk Faktarleri
Sirket ve Faaliyetlerine Yéinelik Riskler

o Santrallerin isletilmesi, bakimi ve yenilenmesl, beklenmedik enerji kesintileri, disik venm wve
beklenmedik yvatinm harcamalarina yol acabilecek riskler Lagir,
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Sirket'in anemli santrallerinden birinin veya birkagimin plansiz devre digi kalmasi yeya rarar gormesl,
Sirket'in faalivetlerinl olumsuz etkileyebilir

sirket, meveut ve pelecektekl faaliyetler! icin Ihtlyag duydugu lechizdl ve hignellerin teminl ve
strdirubmesiyle [lgill nsklere tabidie

Sirket tedarikeilerivle olan fligkilerini strdtremeyebilic; ayni tedarikeiler ile yapilan igletme, bakim e
saryls stizlesmelerini stzlegme siireleri boyunca devam ettirmeyebilir.

sirket, enerjl santrallerinin gelistirilmesiyle, kapasite artinmlaryla, hibrit yatmmlanyla ve clektril
depolama yatnimlanyla ilgili belirsizliklerle ya da yatirim ve verimlilik lligkileri ile karsilagabilir.

Sirket'in bagh artakliklarnin faalivetleri, santrallerin isletmes] igin gereken lisans ve izinlerin temin
edilmesine, kamu kurum ve kuruluslanyla yapilan zorunlu anlagmalarin imzalanmasina ve bunlarin
gegerliligini karumasina baghdir,

Bordo Elektrik ve Yesilirmak Elektrik Perakende Satis AS. (“Yesilirmak Elektrik”) gibi ozel sektar
firmalarina yapilan satislar tahsilat riski icerebilir.

Sirket, vergi mevzuatindakl veya uygulamadaki degisiklikler, vergi oranlanndaki artiglar veya vergi
denetimlerinden olumsuz etkilenebilir.

Davalara ve uyusmazliklara (liskin riskler sz konusu olabilir, Sirket'in olagan fasliyetlerl kapsaminda
Sirket'e karsl yvasal islemler baslatilarak davalar acilabilir, ayrica Sirket idari islemlere konu olabilir, Soz
konusu talepler ve yasal islemlerin Sirket aleyhine sonuglanmasi neticesinde, Sirket ve yoneticilerinin
adll ve cezal sorumluluklan dogabillr, Sirket para cezasi alabilir, tazminat Gdemek duremunda kalabilir,
virket, calisanlarinin, tedarikcilerinin, acentelerinin veya diger uguncu lagilerin olasi etik olmayan
davranislar veya hukuka aykiri davranislar veya cevresel ve sosyal uyum prosedirerine aykr
davranislar dolaysila risklere maruz kalabilir; bu tir ihlaller kredi sozlesmeleri tahtinda temerrit
hallerinin meydana gelmesine sebep olabilir,

Elektrik Gretim faaliyetler| sirasinda yiritdlen islemler ve bazi dogal veya toplumsal olaylar, santrallerin
faaliyetieri bakimindan tahlike arz edehilir, kazalara yol acabilir, maddi zarara sebep olabilir ve dretimin
duraklamasina yol acabilir.

Santrallerin yaslanmasi, bakim onanm galigmalarinin yeterince ve zamaninda yapilmamasi dretim
verimliligini azaltacagindan Sirket performansi lizerinde olumsuz bir etki dogurabilir,

Lisans sirelerinin bitmesi ve tekrar uzatilamamasi Sirket performans: Gzerinde olumsuz bir etki
dogurabilir,

Sirket'in meveut sigorta policelert, tim potansivel zararlan karsilama noktasinda yeterll almayabilir, Bir
kaza veya hasar dururmunda veya baskaca bir sekilde olusabilecelk tim riskleri kapsayacak sekilde sigorta
vaplirilmasi mumkun degildir,

Kilit personelin kaybedilmesi veya kilit personel ve nitelikli calizantann sirket binyesine dahil
edilememesi, Sicket'in biyiimesini simrlandirabilic ve faalivetlerini olumsuz etkileyebilir.

Sirket'in planladigi satin almalar tamamlanamayabilir veya tamamlanrms ise, Hgill satin alma beklenen
yarar gostermeyebilir. Satin almalar, Sirket'in yanetiminin vakit kaybetmesine sebep olabilir ve Sirket'in
barcunun Gzsermayeye oranini artbirabilir. Soz konusu satin almalarin basansiz olmasi durumu. Sirket'in
lkarliliging azaltabilir,

Gelecektekl yvatinmlar ve satin almalar igin fon temin etme riskleri saz konusu olabifir,

Sirket'in borglulugu ve maliyitkimldlitkler, Sicket'in faalivetlerini, mali durumunu ve faaliyet sonuglaring
olumsuz yande etkileyehilir,

sirket'in kredi sazlesmeler kapsamimda belirli taahhitlere uymas: gereklidir,

Sirket, lliskili taraf islemleri yapristir ve yapmaya devam edecektir,
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Yamantirk Ailesi Sirket dzerinde onemli dlgiide etkiye sahiptir ve bu pay sahiplerinin menfaatler|
sirket'in difier pay sahiplerinin menfaatleriyle celisebilir veya farkl olabilir,

Sirket'in Faaliyet Gosterdigi Sektire Yanelil Riskler

Yenilenebilir enerji kaynaklarindan elektrik Gretimi, buyik Slgtide (uygun miktarlarda su ve wgimm
kosullar dahil] uygun meteorolojik kosullara dayanmaktadic. Yenilenebillr enerji kaynaklanindan
elektrik Gretimi bakimindan, degisen meteorolojik kosullara bagh olarak beklenen Gretim hedefler]
gergeklesmeyebilir

Jeotermal santrallann bulundugu lokasyonlara cok yakin bdlgelerde dgtnel kisiler tarafindan
kurulabilecek baska jeotermal santrallan, Sirket'in jeatermal santrallarini olumsuz yonde etkileyebilir,
Elektrige olan talep azalabilir.

Elektrik piyasasi fiyatlari ve tahmini fiyatlar, onemli dlciide degiskenlik gésterebilecektir.

YEKDEM ortalama kalan stresinin kisalmasi Sirket'in gelecek gelirleri Gzerinde olumsuz yinde etki
yapabilir,

YEKDEM' den istifade edebilmek icin her yil basvury yapilmasi gerekliligi YEKDEM basvuru siiresinin
kagirilmasi agisindan bir risk teskil edebilir.

YEKDEM mekanizmas dahil olmak izere, venilenebilir enerji igin saglanan devlet desteginin azaltiimas
veya kesilmesi ya da devletin enerji politikasindaki ve enerji mevzuatindaki diger degisiklikler, Sirket'in
gelecekteki yatinm ve biyime planiarini olumsuz etkileyebilir,

Sirket, YEKDEM tesviki kapsamindaki Tamamlama Odemelerinde olas) kur riskine tabidir ve Sirket’in
meveut santralleri igin YEKDEM disnemi sana erdiginde, Sirket'in kur riski artabilecektir,

Bilgi teknolojileri altyapisi, Sirketin iginde bulundugu sektér ve faaliyeti icin Gnem arz etmektedir. Bllgi
teknolajileri sistem ve aglanindaki gecikmeler, kesintiler veya bu sistem ve aglara yapilabilecek siber
saldinlar faaliyeterini faaliyetlerini olumsuz yonde etkileyebilir,

lletim ve dagrim sebekesine baglanmadalki operasyonel zorluklar Sirket'in Grettikler elektrigi satma
kahiliyetini olumsuz etkileyebilir,

Sirket, elektrik satislarindan kaynaklanan tahsilat riskine tabidir,

Koynok: Sirket [zohnomes)
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b. Degerleme Yontemleri

Muogan'in pay basina degerinin belirlenmesi Igin asagida belirtilen iki temel degerleme yontemi kullamimistir:

= Gelir Yaklasimi Kapsaminda
o Indirgenmis Nakil Akimlar Analizi (INA) - — %50

e Pazar Yaklasimi Kapsaminda
o Piyasa Carpanlar Analizi — 350
*  FD/FAVOK

Degerleme Calismasinda Kullanilan Yaklagimlann Giiglii ve Zayif Yonleri

Degerleme Yontemi Avantaj Dezavantaj

= BHasit ve sezgiseldir,

& VYaln  dénemli  tahminlerin
= Yatrimeilar tarafindan
o sircketin - genel  potansiyeling
karsilastinlabilic kuruluglar igin subndin o -plistérmes
Pazar Yaklagim yapilan degerlemelerle '
pi | hiaglantlid muhtemeldir.
iyasa Carpanlan aglantilidir 3 p a
¥ Carp g g * Cofrafi, ticari yapisi ve hiyGme
Analizi s lgill  emsalerin  seciminde

profili  agsindan  gercekten
karsilasunlabilir  balka  aclk
sirketler siminh sayidadir.

cesitli, makro, faaliyetsel wve
finansal gostergelerine dayal)
esnekllk saglar

s« Dogrudan yatinmelarin nakit
plara zlde edebllecegl getiri
uzerinden deger tespiti
yapimaktadir

Indirgenmis Nakit s Sirketlerin  ilerleyen  yillarda

Alamlari Yéntemi clugturmasi beklenen defer de

g anbnde

bulundurulmaktadir,

s Nakit akimianmn hesaplanmass
karmasik bir slem olup, gerekll
dizeltmelerin yapilmasi
gerekmekiedir,

e Devam eden bayime oran ve
ishonto oranindaki degisikliklera

i guchi duyarkilik géstermektedir,
&  Dlast sinerjinin. defere  etkisl

dlcilebllmektedir,

6.1. Indirgenmis Nakit Akimlari (INA)

Bu yontemn, ghsterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akislanimin tek bir cari degere dandstiriilmesi ile
belirlenmesini saglar. Gelir yaklasiminda varhgin degeri, varlk tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akislarinin
veya maliyet tasarruflarinin bugtinkl degerine dayamlarak tespit edilir,

Tahmini nakit akislarine bugiinkil degere indirgemelk icin kullapilan aranin hem paranin zaman degerinl hem de
varligin nakit akis Liirdyle ve gelecekteki faalivetleriyle ilgili riskleri yansitmasi gerekli gorillmektedir. Gelecekte
yaratilacak nakit akimlannmin buginki degerinin hesaplanmasinda iskonto orani olarak “Agirlikl Ortalama
Sermaye Maliyeti” (A0SM) kullamimakiadir, AQSM, Sirket'in hesaplanan dzkaynak ve borg maliyetlerinin ilgili
oranlarla agirhklandinimasiyla hesaplanmaktadir,

INA yontemi Sirket'in 6ngorilleri, gecmis performans), makroekonomik tahminler gibi birgok varsayimsal
parametreye dayanmaktadir, Sb2 konusu projeksiyoniar ileriye yonelik bir taahhiit anlamina gelmemekie
beraber iNA yonteminin degerlemeye etki eden parametrelerin coklugunun yaminda degerlemeyi yapan
uzmanin bakis agisina bagl olarak ulagilan degerler onemli degisikliller gosterebilmektedir,
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6.2. Piyasa Carpanlar Analizi

Pivasa carpanlar analizi, halka acik sirketlerin pivasa degerlarinin benzer faaliyetlere sahip baska hir girketin
degerini belirlemede iyi bir gésterge oldugu genel kabullng dayamir ve halka agk sirketlerin plyasa degerlerinin
cesithl degerleme carpanlan yolu ile analiz edilerek, degerlemeye konu sirketin degerlemesinde kullamlmasin
baz alir.

Pryasa carpanlan analizl kapsaminda hem lurkiye hem de yurt disinda benzer faaliyetlerde bulunan halka agk
sitketler incelenmistir. 562 konusu analiz kapsaminda Firma Degeri/FAVOK carpani kullanilmistir,

Carpan Yontemi Seml_':_l_gﬂ__ 4 Ozsermaye Degeri

Firma DegarifFaiz, Amortisman, Vergl Onces

Kar FO/FAVDK FO/FAVOK Carpan) * FAVOR — Net Borg
= [IPay Fiyati*Hisse Adedi) +Net Borg)] /FAVOR -

Koynok. T5KA Karumsal Firansmarn

*  FD/FAVOK: Sirket'in firma degerinin faiz, amortisman, vergi 6ncesi kara balinmesiyle elde edilir

Firma Degeri = Piyasa Degeri + Net Barg Pozisyonu

Piyasa Deferi = Pay Flyati x Sirketin Sermayesini Olusturan Pay Adedi

Net Borg Pozisyonu = Kisa ve Uzun Vadeli Finansal Borglar — Nalit ve Nakil Benzerleri
FAVOK = Faiz, Vergl ve Amortisman Onces| Kar

FD/FAVOK = Firma Degeri / FAVOK

Sirket FAVOK'G finansal tablolaninda yer alan Esds Faallyet Kdn uzerine amortismanin eklenmesi suretiyle
hesaplanmaktadir.

Carpan analizinin amaci sirketin kirlih@in, buna bagh elarak nakit yaratma potansiyelinl benzer sirketlere
layaslayarak degerlemektir. Metodun ana amac karlilig ve blyimeyl defere yansitmak oldugu igin Firma
Degeri/Met Satislar ve FD/FVOK carpaniar sektdrdeki oyunculann kdrhliklanmin ve blyumelerinin ciddi
farkhliklar gésterdigi durumlarda cok sik kullanilan carpaniar degildir, Sirket'in karlihg), biyidme hizi ve nakit
yaratma potansivell de birlikte degerlendirildiginde Halka Agik Benzer Sirket Carpan Anallzi galismasinda FO/Met
Satislar carpam ve FD/FVOK carpant kullamimamistir,
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7. Degerleme

7.1. indirgenmis Nakit Akimlar

Indirgenmis nakit akimlar analizl kapsaminda Sicket taratindan salanan varsayimlar ve projeksiyonla
kullarmlmistir, Degerleme calismasina esas teskil etmek Uzere TSKB'ye sunulan bilgi ve belgelenn dofru ve
eksiksiz oldupy konusunda makul dikkat ve Gzen gosterilmis ve bunun sonucunda sunulan bilgi ve belgelarin
dogru oldugu, ticari ve hukuki olarak gizli ve baklanmedik harhangi bir durum veya engelin olmadig varsayimiz
v bu belgelerin guvenirligi ve dogrulugu ayrnica teyit edilmeamistir,

Sirket'in gecmis dinem verilerinl de igerecek sekilde paylagmis oldugu gelir tablosu ve bilangosuna iliskin,
Sirket'in sahip oldugu 12 adet SPY icerisinde bulunan santrallerin lisans sUreleri de gtz tniinde bulundurularak
SPV bazinda indirgenmls nakit akimlari Sicket'in SPV'tlerdeki ortaklik pay uyarinca hesaplamalara dahil edilerek
degerleme caligmasi yapilimsstir,

IMNA degerlemes! kapsaminda kullanilan temel varsayimlar agafida aciklanmalktadir;

. Sirket'in mali tablalan SPK Finansal Raporlama Standartlan’na gore Tark Lisasi cinsinden sunulsa da
Sirket'in degerleme calismasma konu olan para birimi USD'dir. Bunun ana sebebl Sirket'In satiglanmn
USD para birimine endeksli olmasidir,

. Indirgenmis Nakit Akimlar galismasinda gati sirket konumunda olan Mogan Eneri Yatirim Holding
A5 i by plant gergevesinde hehangt bir nakit akisi olusturmayacag), dalaysiyla indirgenmis Nakit
Akimlar analizinde degerleme caligmasinda bir etkisl olmayacag varsayilmistir,

. Sirkel degerlemesi kapsaminda elektrik fivat beklentiler] APLUS Enerji’'nin Tlrkiye Elektrik Piyasas
Uzur Donemli (2033-2045) Fiyat Tahminl ve Santral Bazh Gelir Tahmini gabsmasima dayanmaktadir.
. Sirket'in degerleme calismasi kapsaminda sahip oldugu proje gelistirme ¢alismalan devam eden

tinlisanslar muhatazakir olmak ading degerleme galismast kapsaminda hesaplamalara dahil
edilmemistir,

. Waddl duran varbklara yénelik devam edecek amaortisman giderleri mevcut gergeklesmeler ve
faalivet surelerine paralel alinmistir,

. Degerleme kapsamindaki bagh ortakhiklarin serbest nakit akinlar mevout lisanslanne sona erme
tarihlering kadar olugturulmustur,

. Giirmat Enerji binyesindelki 1ES'ler igin projeksiyon donemi asagida paylasilan kanun maddesine
istinaden 2068 yilina kadar uzatilmistir. Diger Tesislerin projeksiyon danemi lisans strelerine kadar
yapilmistir.

Jeatermol Koynak lstetme Ruhsatlonnmn Siiresi, 03.06.2007 tarh ve 5686 saplh “Jeotermal Koynokiar ve Dogal
Mineralll Sular Kopunu® ve 11.12.2007 tarih ve 26727 sapi “lectermal Koynakior ve Dagal Mineralli Sulos
Konunu Uyguloma Yénetmeligi” inde osogrda verifdigi gilyi tonumlanmistir,
Kanun
MADDE 6-(5): Isletme ruhson siresi otuz wide Stire sonunda ruhset sahibinin talep etmes! durumindea onar wilik
dtinemier halinde uzabifiy, Sive pratumlai MIGEM & hildirnlir,
Lygulama vanetmeligl
MADDE 9-f4) isletme rubson fdare torafindan sicile islenadi) tarifite pirdriuge girer. Bu torhten ibbarén fuihsat
sirest otuz wldir, Siire wzatimilon talep edimesi halinde ongr pilk donemiler bolinde paplie. Bletme rubsat
siresinim son guntl oksamna kodar ryhsat sahibipin progest ile Birlikte sure pratme fefebinde bufunmas falinge;
fsletme ruhsati en geg e oy icinde on wi sidre ile uzatiliv. Sire veatmlan {dare farafirdan e geg onbes gin icinde
MHGEM' & bildiriir,

« Uretim firmalari satislanm ERIAS yani sira Giris Grubunun licaret sirket! olan Bordo Flektrik'e

gerceklestirmektedir. Benzer faaliyet yapisinin devam edecegi éngdrilmektedir. Projeksiyvon
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yillarinda Firmalann satis gelirleri, tahmin edllen uretim miktarlanmn Aplus dngoriiterin| yansitan
naminal fivatlardan satlacag varsayilarak olugturulmustur,

- Giris Insaat' i %100 pay sahibi oldugu, Armaviotluk'ta kueulu BRD Chergy 510K, GURIS insaat (%a0),
Sirker (240) ve BRD Energy 1% 20) konsorsiyumu olarak, Arnavutiuk Enerji Bakanhg'mn 10 MW ile 75
MW (dahil) arasinda kurulu giice sahip RES ihalesine katilmis olup ihale kisa siire ance ad| gecen
konsorsiyuma verilmistir. Sicket, yatirimin kurulu gicindn 74,88 MW olmasim planlamaktadir, 2027
yili atibaryla flgill Sieket'in glosturacag nakit alaglan Sirket degerleme galsmast kapzaminda
hesaplamalara dahil edilmemistir.

D lzdem Enerji Yatirim Oretim ve Ticaret AS. Allinda yer alan Kocatepe GES projesinin 2024 yili son
ceyreginde faaliyele gececegl varsayilmistie.

Sirket'e ait degerleme calismasinda APLUS tarafinda saglapan verilere ait dzet varsayim ve tahmin caligmas
ayagda belirtilmistir:

Calismada oncelikle 3 uzun donemli fiyat tabrmini senaryosu alusturilmog ve bu senaryelar kapsaminda 2023-
2045 arasi donem Igin bir piyasa takas fivat) (PTF) tabmini yiratilmastir. [kincl agama olarak santraller igin
bir saatlik bazda bir Uretim profili tahmini elusturulmus ve bu tahminin yarchmiyla her bir santral ve her
senaryo igin santrallerin ortalama satig fiyati tahmin edilmigtir. Uretim profili olugturulurken Mogan Enerji
tarafindan saglanan willik Gretim tahminler] APLUS Enerji tarafindan santrallerin gegmis Uretim profillerine
gore saatlik defierlere kinlmustir. Tahmin edilen ortalama satis fiyatlarna santrallerin piyasa bazl) gider
kalemlerinin eklenmesiyle her santral itin farkh senaryolar altinda bir gelir/gider tahminl yapilmistr,
Degerlemede baz alinan degerler ilk iki senaryoda bulunan degerlerin ortalamasidir,

Uzun Danemli Elektrik Fiyat Tahmini Varsayimlan ve Metodoloji
Uzun Déanem Fiyat Tahmin Metodolojisi

Galisma kapsarminda ¢alisilan modellame senaryolannda APLUS Enerjl tarafindan Tlrkiye Elektrik Plyasass igin
ozel olarak gelistirilmig elektrik piyasas: tahmin modeli AVIEW | MarketSim kullamilmistir, Kullanidan tahmin
modeli plyasa isleyisini temel hatlarida simile ederek her saat igin defiisen parametrelerle saatlik olarak
iretim ve fiyat tahmini yapmaktadic, Bu amacla her saat igin bir merit order egrisi olusturulmaktadie

Modelde bu amagla kullanilan temel parametreler arasinda elektrik talep tabhmini, yenilenebilir ener]i tretim
tahmini, yakit fiyat tahmini ve karbon fiyati tahmini gibi farkh girdiler yer almaktadr, Piyasa fiyatinin
olusumuna etki eden bu temel faktérler ayn ayn modellenmekte ve piyasa dengesi varsayim altinda
birlestirilerel ve bir merit order egrisi kullanilarak fiyat tahmini yapilmalktadir. Tiirkiye piyasasi icin drnek
merit order gdsterimi agagida gosterilmektedir:
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Kaynak: Sirker

Talep Tahmini: Yil icerisinde her giin igin saatlik bazda elektrik talebinin modellenmesi,

Yenilenebilir Enerji Kurulu Glg ve Uretim Tahmini: Nehir tipi HES'ler, ruzgdr santralleri, guneg santralleri,
jectermal santraller ve biyokutle santrallert tarafindan yapilacak uretim ve batarya kurulu guctinun etkisiyle
giin igerisinde kaydinlacak dretimin yil igerisinde her gun igin saatlik bazda modellenmesi.

Yan Hizmetler Santralleri Uretim ve Yan Hizmetler Fiyat Tahmini: Yan hizmetler piyasasinda faaliyet
gosterecek santrallerin Gretiminin ve birim fivatinin yil icerisinde her glin igin saatlik bazda modellenmesi,

Baz Yiik Depolamali Hidroelektrik Uretim Tahmini: Baz yiik depolamali HES dretiminin yil icerisinde har giin
igin saatlik olarak modellenmesi.

Pik Hidroelektrik ve Termilk Uretim Santralleri Uretim Tahmini: Yillk saatiik bazda hesaplanan talep
tahmininden yenilenebilir enerji dretimlerinin ve net ithalatin disulimesiyle pik hidroelektrik ve termik
santraller taratindan karsilanmasi gereken miktarin her saat icin hesaplanmasi.

Saatlik Elektrik Fiyat Tahmin Olusumu: Termik Uretim ve pik hidroelektrik santrallerinden tretilecek saatlik
dretim ve termik santrallerin teklif fiyat ve miktarlanmin hesaplanmasiyla saatlik bazda arz talep dengesinin
kurulmasi ve yil icerisinde her gln icin saatlik elektrik fiyat modellenmesl.

Gelir projeksiyonu kapsaminda APLUS tarafindan degerlendirilen senaryolar agagida dzetlenmigtir:

Calisma kapsaminda olusturulan uzun dénern fiyat tahmin senaryolan Uluslararas Enerji Ajansi (IEA) mun
Dunya Enerji Gérontmd (WEQ) 2022 raporunda yer verdigi Ug senaryodaki kiresel yakit ve karbon
maliyetlerine ve Turkive icin farkh hizda karbonsuziasma seceneklerine bagh olarak hazirlanmistir. Bu
kapsamda yer verilen ¢ senaryonun kisa ozetleri asaghda yaplmaktadir:

Mevcut Politikalar Senaryosu: Senaryo kapsaminda vzun dénemli emtia fiyatlan (dogal gaz, kbmur ve
karbon) IEA Meveut Politikalar Senaryosu’ndan yararlanilarak olusturulmustur, Nispeten diisik bir karbon
fivat uygulanmasi nedeniyle kimiir santrallerinden kaynaklanan tretimde diisiis goriilse de kémir kaynakl
tretim simillasyon donemi sonuna kadar devam etmektedir, Senaryo kapsaminda belirlenen yenilenehilir
enerji artis hedefleri 2022 yili sonunda agiklanan Yeni Enerfi Plani'ndaki rakamiara yakin olacak sekilde

-
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kurgulanmistic, Buna karsin, Yenl Enerji Plani'nin aksine senaryo kapsaminda kimir kurulu gidcinde bir artis
olmayacag varsayilmistir. Kamir kaynakl dretimin 2040 [arda dahi devam etmesi nedeniyle senaryo altinda
hesaplanan karbon emisyonlan 3 senaryo arasinda en ydksektir ve bu durum dlkenin 2053'te net sifir emisyon
hedefine ulasmasim olduksa zorlastirmaltachr,

Agiklanmis Hedefler Senaryosu: Senaryo kapsaminda uzun ddnemll emtia fivatlar (dogal gaz, komiir ve
karbon) IEA Agiklanmis Hedefler Senaryosu’ndan yararlanilarak olusturulmustur. Kademeli olarak artinlan
karban fiyatina bagh olarak ithal kismir santrallerinin Gretiminde 2030'lann artasing dodéru hizll bir azalma
gozlenmekte ve 2036 itibariyle tim ithal kémir santralleri devreden gikmaktadir, Yerli kamir santrallerinin
karbon fiyatindan karunmas: igin 2030'lann sonuna kadar bu santraller bir alim garantisi uygulanacag
varsayimigtir. Bu varsayimla birlikte bu santrallerin tretimi 2030'0 yillarda ithal komiirlere kiyasla daha
yUksek kalmakta ancak karbon maliyetlerinin yikselmesi ve alim garantisinin kademeli olarak kaldirimas:
sonucunda yerli kédmir santralleri de 2038 yil itibariyle tamamen devra disi kalmaktadir, Kémurden ik
sonrasinda arz krizleri yasanmamasi ve yilksek karbon fiyatlamasinin etkisiyle bu senaryoda Meveuot
Politikalar Senaryosu’na kiyasla yenilenebilir ve nlkleer enerfinin kurulu glictnin daha hizh sekilde artacag
varsayllmistir. Senaryo altinda ozellikle 2030°lu yillanin sonuna dogru dnembi bir karbonsuzlasma gartlmekte
ve lilke 2053 net sifir hedefine uyumlu biryala girmektedir,

Net Sifir Emisyon Senaryosu: Senaryo kapsarminda uzun dénemli emtia fiyatlar (dogal gaz, kiimir ve karbon)
IEA Net Sifir Emisyan Senaryosu’ndan yararlamilarak olusturulmustur, Senaryo icerisinde kullanilan yiksek
karban maliyetinin etkisiyle Glkedeki tim komiir santraller 2030 yihna kadar devre disi kalmaktadir, Yerli
kémiir bazh (retim Igin ek bir tesvik varsayimi yaplmanmistir, Senaryo, Tirkiye icin hizh bir karbonsuzlasma
patikas) dngdrmekte ve dlkenin 2053 net sifir emisyon hedefine uyumlu bir yolda llerleyeceging
varsaymaktadir. Bu varsayimla paralel olarak yenilenebilic ve nukleer enerfi kurulu glictnin diger iki
senaryoya kiyasla oldukca hizh hir sekilde artacagr ve bu sektorlerde yogun vatirimlann gergeklesecegi
varsaylmigtir.

Cegerleme kapsaminda Mevcut Politikalar Senaryosu ve Aciklanmis Hedefler Senaryosu altinda bulunan
degerlerin ortalamasinn kullanilmasina karar verilmistir. Degereme calsmasi igin saatlik piyasa takast,
santrallerin ortalama sats fiyatlan ve diger gelir ve giderleri gibi kalemler iki senaryonun ortalamasi alinarak
plusturulmustur.

Santraller igin Uretim ve Gelir Tahmini

Santraller igin yillik dretim tahminleri icin Mogan Enerji tarafindan saglanan rakamiar kullamilmistir. Aylik ve
saatlik profil tahminl igin ise santrallerin gecmis saatlik retim profillerine dayanlarak gelecek profilleri
wlusturulmustur. Burada jeotermal ve akarsu santrallerinin saatlik profilleri tamamen pegmis verilere
dayanarak olusturulmuslur. Rizgar santrallerinin saatlik Gretim profilleri igin fiyal ahmininde kullanilan ve
rassal Gfeler iceren APLUS Turkiye geneli rizgar dretim tahminlyle uyumly olmas: apsindan normalize
adilmistir

Bu yontem kullamlarak olusturulan santral dretim profilleri ve saatlik PTF tahminleri kullarilarak her senaryo
ve santral igin bir ortalama piyasa satis fivat) hesaplanmistic, YEKDEM siireleri devam eden santraller igin ilgili
yillarda YEKDEM fivatlan ve ortalama piyasa satis geliri karsilagtinlhs ve bu karsilastirmaya bagh olarak her
yil igin santralin YEKDEM uzerinden mi yoksa piyasa dzerinden mi satis yapacagina karar verilmistir
Santrallerin YEKDEM kapsaminda almalan durumunda elde edebilecekleri tolerans katsayisina bagh olan ek
gelir de bu hesaplamada dikkate alinmstir.
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Santraller igin Piyasa Bagl Gider Tahminleri

TEIAS [letim Maliyetierl
TEIAS iletim maliyetlerine ifiskin hem degisken hem de sahit tarifeler ayr) ayn dikkate alinmaktadir:

Degisken Tarife

Degisken tarite olarak 2023 yih basinda agiklanan ve tim lletim bolgelerine esit olarak uygulanan sistem
kullanim ve sistem lletim bedellerinin toplami dikkate alinmaktadir. TL/MWh cinsinden olan bu deger 2023
ortalama kur tahmini Gzerinden dolar cinsine cevrilmistic. Degerin similasyon donemi boyunca reel dolar
cinsinden  sabit  kalacag  varsaylmistir  Santrallerin dretim  degerleri  dzerinden toplam  maliyet
hesaplanmaktadir. Degisken tarlfe tzerinden %0,5 oraninda ek lletim bedeli de maliyetlere eklenmistir.

Sahit tarife

Sahit tarife olarak 2023 yil basinda agiklanan ve lletim bolgesi bazinda belirlenen TL/MW cinsinden degerler
dikkate alinmaktadir. Bu degerler 2023 ortalama kur tahmini dzerinden dolar cinsine gevrilmistir, Degerlerin
tMeveut Paolitikalar Senaryosu'nda similasyon donemi boyunca reel dolar cinsinden sabit kalacag
varsayllmstin, Agiklanmis Hedefler Senaryosu'nda gerek duyulacak ek iletim yatinmlan nedenivle bu
malivetler 2030 yilinda toplam %20 seviyesine varacak sekilde kademell olarak reel USD cinsinden
artinlmistir, Orellikle venilenehille enerjide en yogun yatinmin gergeklestigl Net Sifir Emisyon Senaryosu’nda
ise bu maliyetin 2030 yilinda %40 oraninda artmis olacag varsayilnmstir. Maliyetler santrallerin kurulu gic
degerler] ve bulunduklar iletim tarife bolgeler Gzerinden yillik olarak hesaplanmaktadie. Sabit tarife
azerinden %0,5 oraminda ek iletim bedeli de maliyetlere eklenmistir,

Dengesizlik Maliyetleri

Dengesizlik oranlan ruzgdr santralleri icin %3, hidroelektrik santraller! icin %2, jeotermal santraller igin Ise
%0,5 olarak alinmistir, Gergek durumda dengesizlik maliyetler! Dengeleme Gl Piyasasi'nda olusan sistem
marjinal figati (SMF] (izerinden hesaplanmaktadir. Ancak sastlik SMF tahmini yapmamin Pratik bir yolu
olmadigindan ve ikl pivasa arasindaki iliskiden dolays burada hesaplamada SMF yerine PTF degerleri
kullamimistir, YEKDEM'den yararlanan santraller talerans katsayisi uygulamas) sayesinde bir miktar GOP
gelirlerinl elde tutarak dengesizllk maliyetinl dengeleme sansina sahiptir-

Meveut durumda uygulanan degerler pivasada faaliyet gosteren santraller icin makul oranlardir. llerleyen
yillarda anhik veri kalitesinin ve kisa vadeli tiretim tahminlerinin gelismesiyle birllkte dengesizlik maliyetlerinde
bir disiis olmas olasilik dahilinde olsa da bu galismada béyle bir fakior hesaba katilmarmistir,

TEIAS Katki Paylari

Ug ruzgdr santrali (Zeliha RES, Fatma RES, Ulu RES) ve bir hidroelektrik santrali (Germikler HES) icin katk
paylan yaplan thaleler yoluyla belidanmis alap TL/AMWhH cinsinden reel Lsn/mih rinsine cevrilmis hir
maliyettic. Santrallerin Uretimine bagl olarak hesaplamaya eklenmektedir

D5i Katk Pay

DSl ile yapilan su kullanim anlasmalanmin dikkate alinmasiyla Cermikler HES disinda kalan hidroelektrik
santrallert icin D51 katk payi santrallerin yillik gelirinin %1,5' alarak dikkate alinmaktadit,

Turkeye Sinai Kallimma Bankas: A5




Regiilasyonlara Yanelik Varsayimlar

2022 Nisan aylannda baslatilan ve en son gincellemeyle birlikte 2023 Eylil sonuna kadar uzatilan Azami
Uzlastirma Fiyat Limiti [AUF) uygulamasi Ekim ay) itibariyle sona ermistir. Bu tarihten itibaren pivasa fiyatlan
iizerinde  biitin kaynaklar icin gecerli piyasa azami limiti disinda kaynak bazh herhangi bir limit
Uyeulanmayacag varsayilmistir,

Sirket'in sahip oldugu SPV'lerin igerisinde yer alan santraller, kurulu gicleri ve Sirket'in SPV lerdeki istirak payi
asagedaki tabloda gosterilmektedir:

Santral Kurulu Gilg (MWm) | Kurulu Giig (MWe) | istirak Pay
Aypvacik Elektrik Oratim A.5. Seyit OnbasiRES 10,0 10,0 a0
Belen Elektrik Uretim A5, Belen RES 48.0 48,0 %085
Carmikier Elektrik Uratim A5, Germikler HES 258 250 a0
D Tamiz Eneri | \ Kanije RES R0 A8 N
b o Jret
Jmeﬁrru: emiz Enerji Uretim Zeiitia RES 5.6 15,0 30

i Fatma RES an,0 70,0

Eolos Rl E i Uret
wias Rlagar Gnenllg Gretim:: o s iige 16,0 79,8 was
AL
Esplye Elektrik Uretim 4.5 Akkay-Espiye HES 14,1 134 a0
Gimak Ener|i Uretim Ltd Sti Cesmebas HES 86 B2 a5

Galip Hotca JES 474 47,4

Efe | JES 474 47,4

Efc Il JES 2.5 24,5
Gurmat Elektrik Uretim Efe 11 JES 215 3.5 o
855 Efie W IES 22,5 22,5

Efe-VIJES*** il 2.5

Efie VIl JES*** 25,0 25,0

Efe Wl JES**= 50,0 50,0
lzdem Enerji Yatinm Uretim

kocat RES* 10,0 88,0 7
ve Tlearal A5, aatepe RES A RS

-

.-',-

lirkiye Sinai Kalkinma Bankasi .5,




iy Enearji Yatifim Uretirm ve

Ibsay Ciglliepe RES 2003 1726 ]
FeA S Albay Cigliepe RE f i H85
Pokut Elektrik Uretim AS, frpa hES 404 1.4 %0
Hi Yenilenebillr Eper) Ul HES 12004 18,0 a0

Uretim 5

Koynak: Sirkel lzohnomes)

*Kocatepe RES Lisans Tesis Toplom Kurwlu Gleld 1325 MWm, 88 MwWe'dir Kecatepe Mibrit GES Projesi bu lisans
kupseminda yapilocoakin,

¥efe-l Efe N, Efe I ve Ele [V JES sontraller] Efeles JES Wsaonse altindadir,

RNl santrollerin lsons strefen weatdabilic niteliktedir,

Agirhklandiriimis Ortalama Sermaye Maliyeti (AOSM)

Sirket'in nakit akimlanmin bugiine Indirgenmesinde yaygin olarak kullamilan agirhklandinlmis ortalama
sermaye maliyeti (AQSM) kullanilmistir. Ozsermaye maliyeti hesaplamirken finansal varlik fiyatlama modeli
(FVEM] kullanilmgtir, Tahmin periyodu tgerisinde ADSM sabit olarak tahmin edilmigtir,

Agirlikl Ortalama Sermaye Maliyeti hesaplamasinda!
Risksiz Getiel Oram:

Risksiz getiri orarm hesaplanirken itfa tarlhi 20.09.2033 olan Tirkiye Devieti ABD Dolan Eurobond'un
(US9001230096) son alt ayhk getirl ortalamasi olan %8,66 dikkate alinarak i3 plan dénemi boyunca
risksiz getinl oramimin sabit kalacag varsayilmistic.

Risk primi:

Projeksiven donemi boyunca hisse sened| risk primi %6,50 Kabul edilerek sabit tutulmugtur,
Beta.

- Standart modelde kullanilan ve sistematik riski dlctigu varsayilan Beta, gegmis belirli bir donem igin pay
getirileri ile borsa endeksinin getirisinin kovaryansinim, borsa getirisinin varyansina bolinmesiyle
istatistiki olarak hesaplanmaktadir. Borsa endeksini olusturan tiim paylarin getirileri ile borsa endeksinin
getirisinin kavaryans), borsa endeksinin varyansina esit oldugundan, borsa endeksinin betas) da “1,00"
olarak hesaplanmaktadir, Pratikte alternatif yaklasimlar kurgulanabilmekle birlikte, Sirket'in paylan
heniiz iglem gérmeye baslamamis oldugundan ve bu sebeple istatistiki olarak paya G2gu standart Beta
hesabi yapilamayacagindan, degerleme calismasinda “Beta = 1,00" olarak kabul edilmistir,

Ozkaynak (Ozsermaye) maliveti:

Finansal Varlik Fiyatlama Madeli (CAPM-Beklenen Getiri = Risksiz Faiz Oram + Beta x Risk Primi)
kullanilmmstir. Sirket icin dzsermaye maliyeti %15,16 olarak hesaplanmig olup, is plam dineminde
sahit kalacag varsayilmistir.

Frkiye Sman Katkinma Banlkasi A%,




Barclanma maliyeti;

Sirket'in vergl Bncesi borglanma maliyetl, Merkez Bankas: 24 Kasim itibanyla Daviz Ticari Kredi Faiz
Orani olan %9,88'e %2,25 prim eklenmesi yoluyla %12,13 olarak hesaplanmig olup, projeksiyvon
dénemi boyunca sabit kalacag varsayilmigtir

Vergl Oran:

- 2023 wih igin daha dnce %20,00 ularak belivienen Kardmlar Vergisi oram 5 Temmuz 2023 Larihinde
TEMM 'ye sunulan Kanun teklifindeki 10. Madde ile %25,00 olarak uygulanmasi tngorilmektedir,

Oz Sermaye / (Borg+0z Sermaye) EfY 939,35  30.09.2023 Sirket finansal tablo veriler
Barg / |Borg+0z Sermaye) DV %660,65 30.09.2023 Sirket Mnansal tablo verileri
Vergh Orani T 25 Efektil vergi aran
Beta b 1,00
20/09,/2033 vadell T.C. ABD Dolari Eurobondun
Risksiz Getifi Oran e WeEs o/ :
son att ay getirt ortalamasi
Fiyasa Risk Primi Ren-rp %06,50  TSKB ongorisu
Oz Sermaye Maliyeti ke  %615,16  rfelRo-ri) *b
Borglanma Maliyeti Ka 412,13 Weun vadeli USD barglanma malivet! tahmin
Vergi Sonrasi Borglanma Mallyeti Ku %9,10
ADSM %1148  E/V ke + D/VHL-T) "k

Kaynak: TSKB Kurumsal Finansman

7.1.1. Gelir Projeksiyonu

Sirket gelirleri temel olarak elektrik dretim gelirlerinden olugmaktadir, Elektrik dretim gelirleri SPVler altinda yer
alan her bir santralin willk tahmint dretim milktarlar lle santrallerin ilgili dénemlerdeki elektrik satis fivatinin
carpiimasi ile elde edilmistir.

Elektrik Oretim Miktarlan

Sirket'in istirak ettigl SPY'ler bazinda son 3 wilhk gegmis doneme ait satisa esas net dretim miktarlar ve 2023
il ilke 9 aylik Gretim miktarlar) asagidaki tablolarda ozetlenmektedir.

Ayvacik Elektrik Uretim A5, Uretim Miktarlar (MWh)

Seyit Onbasi RES 2020 2021 2022 | 2023/9
Toplam 35.453 33.967 34.676 22.922
Belen Elektrik Uretim A5 Uretim Miktarlan (MWh)

Belen RES 2020 20?.‘1 2022 2023/9
Taplam 131.500 124.682 121.558 I 99._843

[irkiye Sinal Kalkinma Bankas A5




Cermikier Elektrik Uretim A5, Uretim Miktarlar (MWh)

| Cermikler HES

2021 |

2022

[_Ti_:plam

62730 |

27.375 |

44,668 |

2023/9
54,325 |

Berne Temiz Eneri Uretim A5, Oretim Miktarlar (WMWh)

Derne Temiz Enerjj 2020 2021 2022 2023/9
Kanije RES 198.110 | 195,187 201,881 153,363
Zeliha RES 69.735 68,276 79.990 65.952
Fatma RES 187,953 | 231,142 | 217280 151.806
_'lfn_:r_p_la_l_'_n__ = 45?._?99 494,606 499,151 371.121

Senkoy RES

2020 |

Eales Rozgar Enerjisi Uretim A.5 Uretim Miktarlarn (MWh]

2021

2022

2023/3

iuplam

Akkéy-Espiye HES

89.312 |

92.829

94.556

66.663

Espiye Elektrik Uretim A5 Uretim Miktarlar (MWh)

2020

2021

16242 |

29.414 |

2023/9

3R.764 |

Cesmebasi HES

Gimak Enerjl Uretim Ltd. 5t Uretim Miktarlar (MWHh]

2020

2021

Toplam

L 'g_?gﬂ

2023/4

24,363

Hligili sentrolin 2020 yiding ait elekiei dretm rokamr 29,72 GW olmoklo birltkte Cesmebog HES' J;-fEEr;'é'fJ:riEkﬂfﬁé};fl'_‘n in B Adustos
2021 taripinde GURIS Holding den MOGAN Ernerli bldnyesine gecmesi nedeniple foblodo uretim rokaming per venfmemistic

*Hilgiti santralin 2021 wline @it dretim rokame 28, 79 GW ofmakla birlikte Cesmebag HES' Islefen Gimok Enerji‘min 9 Afustos 2021
tarthinde GURIS Molding'den MOGAN Lnerll bilnyesine gecmesi nedenivle toblodo 2021 wilwn AGustos-Eplii-Ekim-Kasim-Aralik

aploring ait dretim rakammne per verilmistie,

Girmat Elektrik Uretin 4.5, Uretim Milktarlar (MWh)

Gurmat Elektrik Uretim A.S. 2020 2021 2022 | 202309

Galip Hoca JES 371046 | 1323212 | 300940 | 178.604
Efe 1 JES 333379 | 333621 308336| 201474

Efe Il JES | 186732 | 189e42| 179796 | 132.391

Efe 11l JES 185862 | 178.431| 175508 | 120415
| Efe IVIES 187,392 | 184288 | 184.670| 126.935

Efe VI 183,192 | 183590 | 184025 | 137.827

Efe VI 203,994 | 200718 | 198911 | 140.830

Efe VIII B © 2575| 184453 | 408430| 309.760
Toplam 1.604.172 | 1.777.956 | 1.940.615 | 1.348.234

lzdem Enerji Yatirim Uretim ve Ticaret A5, Uretim Miktarlars (MWhH)

Kocatepe RES 2020 2021 2022 2023/9
Toplam 139,256 | 201967 204877 | 147.115

Turklye Sinal Kalkimma Bankas AS




Olgu Enerjl ¥Yatirim Uretim ve Ticaret A5 Uretim Miktarlar (MWh)

Albay Cigiltepe RES 2020 2021 2022 2023/9

Toplam 474964 | 552.450 | 493.606 |  297.384 |

Pokut Elektrik Uretim A.5, Uretim Miktarlan (MWh)

Arpa HES 2020 2021 2022 2023/9
| Toplam 38.792 | 39659 | 53371 43.349J

Ulu RES

Ulu ¥Yenilenebilir Enerji Uretirm A5, Uretim Miktarfan (MWh)

2020

2022

842

31.031

184,614

2023/9

231,055

Defierleme galismasinda kullandan dretim miktarlarn SPAlerin i plam donemint kapsayacak sekilde asagidaki
tablolarda ozetlenmektedir

Ayvacik Elektrik Uretim A.S.

Ayvacik Elektrik Uretim ALS, Uretim Miktaslar [MWH)

Seyit Onl:_ragl RES

Taplam

2030 2031

33.700

33.700

Ayvacik Elektrik U

Seyit Onbag RES 2033 2034 2035 | 2036 2037 2038 2039 2040 2041 2042

Toplam 33.700 | 33.700 | 33.700 | 33.700 | 33.700 _31?99 33,700 | 33.700 | 33.700 33.10{1_
Ayvactk Elektrik Ur

Seyit Onbag RES 2043 2044 2045 2046 2047 2{]_‘13_ . _E_ﬂQH 2050 2051 2(?_5_?_
Toplam 33.700 | 33.700 | 33.700 | 33.700 | 33.700 | 33.700 | 33.700 | 33.700 | 33.700 | 33.700

Ayvacs Elektril

| Seyit Onbas RES

2055

1 Toplam

33.700

Kaynak: Sirket Is Plan:

Belen Elektrik Uretim A.5.

2024

2025

Belen 2023 2026 | 2027 | 2028 | 2029 2030| 2031| 2032
1 HES T b

| Toplam | 118.933 | 125.700 | 125.700 | 125.700 | 125.700 | 125.700 | 125.700 | 125700 | 125.700 | 125.700 |
Balen Elektrik Uretim A5, Uretim Miktarlar) (BWh)

Belen 2033 | 2034 | 2035 | 2036 | 2037 2038| 2039 | 2040 2041 | 2042
RES

Toplam | 125.700 | 125.700 | 125.700 | 125.700 | 125.700 | 125.700 | 125.700 | 125.700 | 125,700 | 125.700 |

Thrkiye Smai Kalkinma Bamkas A%




Belen Elektrik Uretim &

2043

2044

etim Milktarlar (MWl

2045 2046

2052

125.700

125700

125.700

Helten Elektrik Uretim A5 U

etim Miktarkar (MW

Belen 2053 2054 2055
| RES
| Toplam 125,700 125.700 125.700 J

Kepnok: Sirket [s Plan

Cermikler Elektrik Oretim A5,

125,700 | 125.700 | 125.700 | 125,700 | 125.700 | 125.700 | 125.700

Cermikier Elgktrk Uretim A Uratim Miktariar (MWH]
Cerrmikler RES 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 | 2032
| Toplam 59.122 ( 48,900 | 48,900 | 48.500 | 48.900 | 48.900 | 48.900 | 48.900 | 48.500 | 48,900

__bes
48.900

2041

Cermikler Elektrik L

: Carmikler RES

2043

retim As

iktarkart (M

2045

2048

| Toplam 48,300

48.900

2044
48.900

48.900

051
48.900

Cerrmik

er Elektrik Uretim A5

| Cermikler RES 2053

7

| Toplam 48,900

Kaynok: Sirket s Plant

Derne Temiz Enerji Uretim

A5

48.500 | 48.900 | 48.900 | 48.900

Derne Temiz Ener|l Wretim A5 Uretim Mikiarlar: | MW}

Derne |

Temiz 2023 | 2024 | 2025 | 2026| 2027| 2028| 2009| 2030| 2031 2032
Enerji A5,

Kanije RES | 207,165 | 204.700 | 204700 | 204,700 | 204.700 | 204,700 | 204.700 | 204.700 | 204.700 | 204,700
ZelhaRES | 86854 | 84700 | 24700 | 84700 | 84.700 | 84,700 | 84.700 | 84.700 | 84700 | 84,700
Fatma RES | 199.506 | 200.800 | 200,800 | 200.800 | 200.800 | 200.800 | 200.800 | 200.800 | 200.800 | 200,800
Toplam 493,625 | 490.200 | 490.200 | 490.200 | 490.200 | 490,200 | 490.200 | 490,200 | 490.200 | 490.200

Derne Temiz Eperjl Uretim A5 WUretim Miktarlan {MWhH)

Derne

Termiz 2033 | 2034 | 2035 2036| 2037 | 2038 | 2039| 2040 | 2041 2042
Enerji A5,

Kanije RES | 204,700 | 204.700 | 204.700 | 204.700 | 204.700 | 204.700 | 204,700 | 204.700 | 204.700 | 204.700
ZelihaRES | B4700 | 84,700 | 84700 | Ba700 | B4.700 | 84700 | 8a.700 | 84.700 | 84.700 | 84700
Fatma RES | 200800 | 200.800 | 200.800 | 200.800 | 200.800 | 200,800 | 200.800 | 200,800 | 200.800 | 200.800
Toplam | 490.200 | 450,200 | 490,200 | 450,200 | 490,200 | 490.200 | 490.200 | 490.200 | 490.200 | 490.200

TurkiyeSimal Kalk

nima Bankas A5

al Kalkemma Banyfas A 8



Derne Temiz Enerji Uretim A5, Urathm Miktariarn (MWh)

Derre |

Tamiz 2043 !I 2044 2045 2086 207 2048 2049 2050 2051 2052
Enerjl A5 | _

Kanije RES | 204.700 | 204.700 | 204.700 | 204.700 | 204.700 | 204,700 | 204.700 | 204,700 | 204.700 | 204.700 |
ZelihaRES | 84700 | 84700 | Ba700 | 84700 | BA700 | 84.700 | 84700 | 84700 | 84.700 | 84700
Fatma RES | 200.800 | 200.800 | 200,800 | 200.800 | 200.800 | 200,800 | 200.800 | 200,800 | 200.800 | 200,800
Toplam 490,200 | 490,200 | 490.200 | 490,200 | 490.200 | 490.200 | 490.200 | 490,200 | 490.200 | 490.200

Koynak: Sirket f;l Plant

Eclos Rizgar Enerjisi Uretim A.S.

Senkioy RES

Eolos Ridzgar Ererfisl Ureting A5 Urgtim Mik

(MWH)

2027 |

| 85.900 | 85.900

2028

Derne

Termiz 2053 | 2054 | 2055 | 2056 | 2057 | 2058 | 2059 | 2060
SHRl = s

Kanije RES | 204.700 | 204,700 | 204.700 | 204.700 | 204,700 | 204.700 | 204,700 | 204.700
Zeliha RES | 84.700 | 84.700 | 84.700 | 84,700 | 84700 | 84.700 | 84,700 | B84.700
Fatma RES | 200.800 | 200.800 | 200.800 | 200.800 | 200.800 | 200.800 | 200.800 | 200.800
Toplam | 490.200 | 490.200 | 450.200 | 490.200 | 490.200 | 490,200 | 450.200 | 490.200

2029

2020

2031

85.900

Senkdy RES

2037

Toplam

85.900

85.900

85.900

85.900

2041

85.900

2042
B5.900

2049 |

2050

85.900 | 85.900 | 85.900

B5.900

Senkiyy RES |

Toplam | B85.900 | B85.900 | 85.900 | 85.900 | B5.900 | 85.900
Eolos Rizgar Enerjisi Uretim A.5, Uretim Miktarlar [MWH)

_Sfpnkﬁ'.r_ﬁ’i _2{!‘:'13 2054 Eﬁﬁf_ﬁ | ?._U.rlf_- i Eﬂi
Toplam #5.900 | 85.900 | B5.900 | 85.900 | £5.9500

Kaynak: Sirket Is Plan:

Espiye Riizgar Enerjisi Uretim A.5.

Espiye Elektrik Uretim AS. Uretim Mikiarlar ([MWh)

Akkiy-Espive HES

2023

2024

2025

2026

2027

2028

2029

2030

2031

2032

| Taplam

Toplam

Espive Elektrik Oretim A5
Aikkidy-Espive HES

=

Uretim Miktarlar (MWh]
2035
39,000

2036
39.000

44.066 | 39.000 | 39.000 | 39.000 | 39.000 | 39.000 | 39.000 | 39.000 | 39.000

39.000

2042
39.000

Tirkive Sinal Kalkinma Bankas: &5




L

Espiye Elektrik Uretim Ay Uretim Miktarlar (MWhH]
Alkioy-Esplye HES 2043 2044 2045 2046 2047 2048 2049 2050 2051 )52

Toplam | 39.000 | 39.000 | 39.000 | 39,000 | 39,000 | 39,000 | 39.000 | 39.000 | 39.000 | 39,000 |

Akkoy-Espiye 2053 2054 2055 2056
HES
Toplam 39.000 | 39,000 | 39.000 | 39.000

Kaynok: Sirket [z Plant

Gimak Enerji Uretim Ltd. $ti.

Gimak Enerji Uretim Ltd. 5ti Uretim Miktarlar [MWh)
Cesmabast HES 2023 2024 2025 | 2026 2027 2028 2030 2031 20832
Toplam 26.907 | 29.800 | 29.800 | 29.800 | 29.800 | 29.800 | 29.800 | 29.800 | 79.800 | 29.800

Gimak Enerji Uretim Ltd. 5t Uretim Miktatlarn (MWhH)

Cesmebas HES 2033 2034 2035 2036 2037 2038 | 2039 2040 2041 2042 |
Toplam 29,800 | 29.800 | 29.800 | 29.B00 | 29.800 | 29.800 | 29.800 | 29.800 | 29.800 | 19.800 |
Gimak Enerji Uret Uretim Miktaslar (MWh)

Cesmehasi HES 2043 2044 2045 2046 2047 2048 2049 | 2050 2051 2052 |
Toplam 29,800 | 29.800 | 25.800 | 29.800 | 29.B00 | 29.800 | 29.800 | 20.800 | 29.800 | 29.800 '

Cesmebasi HES 2053 2054 2055 | 2056
Toplam | 29.800 | 29.800 | 29.800 | 29.800
Kaynak: Sfcket s Plant

Giirmat Elektrik Uretim A.S.

Gormat Elektrik Uretim &5 Uretim Miktaran | Mwhi

Lrifmat

Elektrik 2024 2024 2025 2026 2027 2028 2024 2030

Lirethm A5 =

Galip Hot:

Ji‘p S 246.220 268,000 306,000 306.000 306.000 306,000 306,000 306.000
| Efeler JES* 773.069 | 783000 BG1.000 | BELOOD 261,000 61,000 861.000 B61.000

Efe Wi 187,147 186,000 186,000 186000 186.000 | 186,000 186.000 186,000
Eevil | 193570 199,000 199,000 | 189,000 169,000 152,000 199.000 199,000

Efe vill 414,848 418.000 418,000 418.000 418 000 418,000 418.000 18,000

Toplam 1.810.854 | 1.854.000 | 1070000 | 1.970.000 | 1.970.000 | 1.970.000 | 1.970.000 | 1.970.000

Gurmat Elekrik Liretim 4.5, Uraticn hiktarlan (haWH)

Gurmat

Elektrik EIER 2032 2033 2034 2038 036 2637 2038
Lretim A5,

Galip Hoca - | ] .
e 306.000 406,000 306,000 206,000 105,000 306,000 306,000 306,000
Flalar JES* B61.000 AR1.000 | 861000 REL.000 a61.000 861,000 861,000 861,000

[irktye Sinal Kalkinima Bankas) 4.5




Efer | 186,000 186.000 186 000 186,000 | 186.000 146000 186,000 186,000
Efe vl 199,000 193.000 | 199.000 198,000 159,000 199,000 199,000 199,000
Efe WIl| 418,000 418.000 418,000 418,000 418.000 418,000 418.000 418000
Toplam 1,870.000 1.870.000 1.970.000 |  LO70.000 |  1.970.000 1.470.000 1970.000 |  1.970.000

Liretim Wiktariar

1Y h)

beetieey Miilerarlan

Girmat
Elaktrik 2039 2040 2011 2042 043 1004 2045 2085
Uretim A% yooo

:
'IE'FZ'” R 306.000 306.000 306,000 106.000 306.000 306.000 106.000 306,000
Flaler 1F5* 861000 861000 861000 | 861000 #61.000 B61.000 861.000 B61.000
eVl | 186,000 186.000 186.000 186.000 186,000 186000 | 186,000 186.000
Eie Vi) 159,000 199 000 199,000 199,000 199,000 199000 | 199,000 199,000
Efe Vil A18 000 118000 118,000 418,000 418,000 418,000 418,000 418,000
Toplam 1.970.000 | 1970000 | 1970000 | 1970000 | 1.970.000 | 1.970.000 | 1.870.000 |  1.970.000

i Mhketaras

Girmat
Elakerik 2047 2048 2049 2050 2051 2052 2053 054
Uretim &% | — ]
aal
?;5'“ i 406,000 3096070 306,000 306,000 306.000 306 000 306.000 306,000
Eleler IE5° 861 000 861 000 861,000 BELO00 | 861000 861,000 861,000 861000
Eia VI 186.000 186,000 185,000 186,000 186,000 186 000 186.000 186,000
Efe VI 199.000 199.000 199,000 199,000 199,000 189,000 155000 189 000
Efe Vil 418000 | 418000 418,000 418,000 418000 418000 | 418000 | 418000
Toplam 1970000 | 1970000 | 1970.000 | 1.870.000 | 1970000 | 1870000 | 1870000 |  1.970.000

Glirmat
Elektrik 2055 2058 2057 2058 2059 2060 2061 2062
Uretim A5 e
‘IEEZ"':' Hew 306.000 306.000 06000 106,000 306.000 306,000 306,000 306.000
" Efoler JES* B61.000 B61.000 BG1.000 861,000 B51.000 861,000 £61.000 861.000
e vi 126.000 186.000 186,000 186000 166.000 1E6.000 186.000 186,000
Efe Vil 149.000 199,000 199 000 159,000 199,000 199,000 199.000 199,000
Ee Vil 418,000 418,000 | 418000 418.000 418,000 a18.000 418,000 418,000
Tuphm 1.970.000 1 970,000 1,970 D 1 970 000N 1 970 M0n 1. 970000 1.9 7000 1970000
Gurmat £l arlari (MW
Girmat
Elektrik 2063 2064 065 166 2067 2068
Uretim A.5, |
i Hoe
?EE; s 306,000 06,0500 316,010 3006000 306,000 306,000
Flelar JE5* 561,000 861,000 BE1.000 BEL.O00 B61.000 261,000
Efe V) 1B6.000 186.000 186.000 1B6.000 186,000 186,000
Ete ViI 199,000 199,000 199,000 199,000 199.000 195.000
Efiz V1| 418,000 418.000 418,000 418,000 412,000 418,000
Toplam 1.970.000 1.970.000 1.970,000 |  1.970.000 1.570.000 LB70.000
Kaynok! Sirket Is Plom
*Efe d, tfe W Efe I ve He IV IES sontrallert Efeler JES Wsanse altindvdie
G
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Izdem Enerji Yatinm Uretim ve Ticaret A.S.

lzelern Erter)l Yatienm Urebim Ticaret 4.5, Uretim Miktarlar [WWh)
|zdem . i
i b 2023 2024 2025 2026 2027 2128 2029 2030 2031 2032
Enerl &S, -
Kacatene
s 199,404 | 201,700 | 201.700 | 201.700 | 201,700 | 201,700 | 201.700 | 201,700 | 201.700 | 201.700
Korat
GE;" y 0| 13000 | sz000| s2000 | 52000 | 52000 | 52000 | 52000| 52.000| s2.000
Toplam 199.404 | 214.700 | 253,700 | 253.700 | 253.700 | 253.700 | 253.700 | 253.700 | 253,700 | 253.700
lrgem Enerji Yatiriw Uretim Ticaret AS. Uretim Miktarlan (MWhH)
Izdem
. 2033 034 | 2035 2096 | 2037 2038 | 2039 | 2040 2041 2042
Enerji AS. I b
K tene
H‘:;“ ®F€ | 201700 | 201,700 | 201,700 | 201,700 | 201,700 | 201,700 | 201700 | 201700 | 201700 | 201700
_Kocate a2 I
s s 52000 | 52.000 | 52,000 | 52,000 | 52.000 | 52.000| S2.000| 52000 | 52.000| 52000
Toplam 253.700 | 253.700 | 253.700 | 253.700 | 253.700 | 253.700 | 253,700 | 253.700 | 253.700 | 253,700
[edem Enerjl Yatirim Uretim Ticaret A5 Uretim Miktarlari (MWH)
izciem ]
2 2043 2044 | 2045 2046 2047 048 | 2049 | 2050 2051 2052
Enerji A5,
Kocstepe ; ) 5 : " : ;
e 201,700 | 201,700 | 201,700 | 201.700 | 201,700 | 201,700 | 201,700 | 201,700 | 201,700 | 201.700
E‘EZH'E“E 52000 | 52000 | s2000| s2000| s2.000| s2000| s2.000| 2000 | S2.000 | S2.000
Toplam 253.700 | 253.700 | 253.700 | 253.700 | 253.700 | 253,700 | 253,700 | 253.700 | 253.700 | 253.700

lzclerm Eneri Yatirinm Uretim Tlcarer A.5, Uretim Miktariar [MWh)

ey 2053 | 2054 | 2085 | 2056 | 20s7| 2088 | 2086 | 2060
Fner||.ﬁ..5___

EE;M“”E 201,700 | 201.700 | 201.700 | 201700 | 201.700 | 201700 | 201.700 | 200700
;i;ﬂtEpE 52.000 52,000 52.000 52.000 52000 52.000 52.000 52.000
Toplam | 253,700 | 253.700 | 253.700 | 253.700 | 253.700 | 253.700 | 253.700 | 253,700

Kaynok: Sirket Is Plan)

Dlgu Enerji Yatinm Uretim ve Ticaret A.S.

Olgt Enerji Yatinm Uretim ve Ticaret A5 Uratim Biktarian (M)

Albay

Giiltepe 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2040 2031 2032
RES e |

Toplam | 404.383 | 472,000 | 472.000 | 472.000 | 472.000 | 472.000 | 472.000 | 472.000 | 472.000 | 472,000

75 S n
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Clew Enerjl Yarrim Ueatipm ve Ticaret &5 Uretim Miktariari (M

T
Wi

Albay

Cigittepe 20145 2046
RES
Toplam | 472.000 | 472.000 | 472.000 | 472,000 | 472.000

Alhay

Cigiltepe 2053 2054 2055

RES

Toplam 472.000 | 472.000 | 472.000 | 472.000

472.000 | 472.000 | 472.000 | 472.000

Albay

Cigiltepe 2033 2034 2035 2036 2037 2039 204) 2041 2042
RES | ] = 5

Toplam | 472.000 | 472.000 | 472.000 | 472.000 | 472.000 472,000 | 472.000 | 472.000 | 472.000
Olgur Eneri Yatrnm Wratim ve Ticaret &5, Lretim Miktartan (MW h)

2051

| 2052

2060

Kavnak: Sirket Is Plan

Pokut Elektrik Uretim A.S.

Pokut Elektrik Uratim A5 Uretim Miktariar [MWH]

Arpa HES

2023

2024

2025

2026

2027

2029

2031

2032

1 Toplam

Pakut Elekerik Uret

4B8.300

48,300

_Arpa HES
Toplam

2039

2041 |

2082

48,300

Elgkrrik Wroti

Pkt

Arpa HES
Toplam

2033 | 2034 | 2035
48.300 | 48.300 | 48.300
ma.s m Miktarkz
2044 2044 1045
48.300 | 48.300 | 48.300

2049

48.300

2051 |

48.300 |

0 | 48.300 | 48.300 |

2052
48.300

Fokur Elekerik Ureti
Arpa HES

m A5 Lret

2053

m Mikta
2054

2056

Kaynak: Sirket Is Plan:

48,300

48,300

48,300

Ulu Yenilenebilir Enerji Uretim A.S.

2023

2024

2025

2027

2029

2031

2032

 Toplam

317.044

321.500

Gilir Enerji Liretim A.5

321.500

retim i

Wh

321.500 | 321.500

321.500

321.500

321,500

Ulu RES 2033 2034 2035 2036 2037 2039 2040 2041 2042
Toplam 321.500 | 321.500 | 321,500 | 321.500 | 321.500 321,500 | 321.500 | 321.500 321.500
Turkiye Sinal Kallimma Bankas) &5 67
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LHu Yenllemebilir Ener |l Uretime &5, Uretim Miktariar (MW}

Ulu RES 2043 2044 2045 2046 2047 2048 2043 2050 2051 2052

| Toplam | 321.500 | 321.500 | 321,500 | 321,500 | 321,500 | 321,500 | 321.500 | 321,500 | 321.500 | 321500

L Yenilaaablli |'|||'-."|| Wratirm &5 Uratim Miktariar (MW

Ulu RES 2053 | 2054 | 2085 | 2056 | 2057 | 2058 | 2059 2080
Toplam | 321.500 | 321.500 | 321,500 | 321500 | 321.500 | 321.500 | 321.500 | 321.500

Koynak: Sicket Is Plani

Eleltrik Fiyatlari

APLUS Enerji, Mogan Enerji'ye bagh 18% yenilenehilir enerji santrali igin bir vzun dénemli fiyat tahmini galismasi
ylritmustir. Calismada oncelikle 3 uzun dénemll fiyat tahmini senaryosu olusturulmus ve bu senaryolar
kapsaminda 2023-2045 arasi danem igin bir piyasa takas fiyati (PTF) tahmini yiritulmisgtir. Ikinci asama olarak
santraller i¢in saatlik bazda bir Gretim profili tahmini olusturulmus ve bu tahminin yardimiyla her bir santral ve
her senaryo igin santrallerin ortalama satis fiyati tahmin edilmistir,

Asagidaki tabloda her bir SPY icinde yer alan toplam 18* yenilenebilir enerji santralinde uygulanmak iizere 2023-
2045 donemlerd icin hesaplamalarda kullanilan ortalama yillik nominal satis fiyat degerlerine yer verilmektedir
*Efe I, Efe i, Efe IN ve Efe IV JES santralleri Efeler JES lisans: altindadi.

Ayvacik Elektrik Oretim A.5.

Ayvacik Elekirik Uretim 8.5, Ortalama Yillik Satie Flyatian {WS0/0WhH)

Seyit
Onbas RES
USD/MWh | 813 | 93,9 | 97,0 95_6_1_?&2_1 922 Eﬂ_l 57,1 | 100,0 | 103,8 | 109,0 | 113,1 | 116,1

2023 | 2024 2025 | 2026 | 2027 | 2028 | 2029 | 2030 | 2031 | 2032 | 2033 | 2034 | 2035

Ayvacik Elektrik Uretim A% Ortalama Yillik 5ats Fivatian {(USD W)
Sayit |

; 2036 2037 2038 2035 2040 2041 2042 | 2043 2044 2045
Onbasi RES

uUsD/Mwh | 1188 | 120,3 | 125,8 | 126,9 | 129,1 | 131,5 | 1340 | 1380 | 142,0 | 147,4
Kaynak: APLUS Enerji

Belen Elektrik Oretim A.S.

Belan Elektrik Uratim A5 Ortalama Yillik 5atis Fiyatlan (USD/MWH)

Belen RES | 2023 | 2024 | 2025 | 2026 | 2027 | 2028 | 2029 | 2030 | 2031 | 2032 | 2033 | 2034 | 2035
uUSD/MWh | 78,9 | 94,0 | 97,0 | 96,2 | 90,5 | 92,2 | 96,6 | 97,4 | 99,9 | 103,7 | 1083 | 112,2 | 114,38

A

Belen Elektrik Uratim A% Ortalama Yillik Satis Fivatlan (USD/MWH]

Belen RES 2036 | 2037 | 20383 | 203
uso/mwh | 1159 | 1169 | 122,1 | 122,

2040 | 2041 2[}-'-12:_ 2043 | 2044 | 2045
124,5 | 126,6 | 1282 | 1318 | 1354 | 140,6

|| W

Kaynak: APLUS Enerji
Cermikler Elektrik Uretim A.5.

Cermnikler Elektrik Uretim A5, Ortalama Yallik Satis Fiyatiar [USD/MWhH]
ikl
EE:”' | 2023 | 2024 | 2025 | 2026 | 2027 | 2028 | 2028 | 2030 | 2031 | 2032 | 2033 | 2034 | 2035

usD/Mwh | 75,1 | 92,5 | 97,3 | 96,1 | 903 | 92,4 | 965 | 98,0 | 101,0 | 104,5 | 110,5 | 1161 | 1188 |

Tirkive Sinai Kalkinma Bankas A5




Cermikier Elektrk Uretiom A5, Ortalama Yilllk Satis Fivatlan [USE W)

Cerrmikler
RES .
| USD/MWh | 1214 | 122,8 | 127,9 | 1283 | 1304 | 1309
Kayrak: APLUS Enerfi

2040 | 2041 2043 | 2044 | 2045

13%,7 | 1454

Derne Temiz Enerji Uretim A.S.

Derre

Temiz 2023 | 2024 | 2025 | 2026 | 2027 | 2028 | 2029 | 2030 | 2031 | 2032 | 2033 | 2034 | 2035
Enerji A.5. | _
Kanlje RES | 76,2 | 94,0 | 97,1 | 955 | 90,3 | 92,3 | 96,1 | 97,3 | 100,3 | 104,01 | 109,4 | 113,6 | 1169
ZelhaRES | 76,1 | 940 | 97,1 | 958 | 90,2 | 92,2 | 96,1 | 97,2 | 100,1 | 103,9 | 108,0 | 113,2 | 1161
Fatma RES | 76,2 | 93,8 | 97,1 | 956 | 90,4 | 924 | 96,2 | 97,4 | 100, | 104,2 | 109,6 | 113,8 | 1174

ferme Temiz Enerjl Uretim A%, Ortalama Yalik Satis

Derne
Temiz 2036 | 2037 | 2038 | 2039 | 2040 | 2041 2042 | 2043 2044 2045
Enarfi A5, fe
Kanijc RES | 1198 | 1216 | 1271 | 1284 | 130,6 | 133,2 | 1358 | 140,22 | 144,01 | 1485
ZelinaRES | 118,8 | 1202 | 1258 | 1269 | 1290 [ 131,6 | 1339 1381 | 1419 | 1474
Fatma RES | 120,2 | 122,0 | 1275 | 128,7 | 131,3 | 1336 | 1360 | 1405 | 1434 | 1503

Kaynak: APLUS Enerji
Eolos Riizgar Enerjisi Uretim A5,

Eolos Ruzgar Enerjist Uretim &% Ortalama illik Satig Fivattan (Ws0/MMWh]

e
f’;’; ¥ 2023 | 2024 | 2025 | 2026 | 2027 | 2028 | 2029 l 2030

USD/MWh | 78,3 | 93,7 | 96,9 | 96,0 | 90,4 | 92,0 | 96,5 | 97,3 | 99,7

2032 | 2034

107,9 | 111,8

Ealas Rikzgdr Enerjls
Senkoy
RES

uso/mMmwh | 1146 | 1152 | 1204 r 120,1

Koynak: APLUS Enerji

Lirethm A 5 oritatama Yilhk 52 15 Fiyatlar I:'.,.'_'||_]_-'['l,-']'u_."l_-'|'||

2036 | 2037 | 2038 | 2039

Espiye Riizgir Enerjisi Uretim A.S.

Alckay-
Espiye HES
Usb/MWh | 751 | 93,6 | 975 | 966 | 90,6 | 92,9 | 96,9 | 98,6 | 1013 | 1051 | 110,9 | 116,1

Aty

_w 2036 | 2037 | 2038 | 20359 | 2040 | 2041 2042 | 2043 | 2044 2045
Espiye HES - N S Al
usD/Mwh | 122,1 | 1243 | 1298 | 130,5 | 1329 | 1343 | 137,0 | 140,4 | 1443 | 150,5

Kaynak: APLUS Fnerfi

Turklye Sinal kalkinma Bankasi A5




Gimak Enerji Uretim Ltd. $ti.

Gimak Enerji Uretim Ltd, Sti, Ortalma Yillik Satig Fyathan (LSO MWEH)

asmeh -

E:;me 1 2023 | 2024 ] 2025 | 2026 | 2027 | 2028 | 2029 | 2030 | 2091 | 2032 | 2033 | 2034 | 2035
|

UsD/Mwh | 790 | 943 | 97,7 | 959 | 908 | 92,7 | 97.3 101,1 | 104,6 | 1083 | 1137 | 11,1

Gimak Ener

Cesmebas)
HES .
usD/Mwh | 117,4 | 1187 [ 1232 | 1229 | 1252 | 1271 | 1284 [ 1315 | 1343 | 139 |
Kepnak: APLUS Eneiji -

2036 | 2037 | 2038 | 2035 [ 2040 2‘]41! 2042 | 2043 | 2044 | 2045

Girmat Elektrik Oretim A.S,

Crtalarma Yilhk Satis Fivatlarn (LSO/RWH)

Gurmat Elekiek Uretim A5

Gurmat

| Elektrik 2023 | 2024 | 2025 | 2026 | 2027 | 2028 | 2029 | 2030 | 2031 | 2032 | 2033 | 2034 | 2035
| Uretim A5, . .

Galip Hoe: | '

j:ﬁ B Hoea 81,9 | o042 | 974 | 967 | o906 | 928 | 964 | 98,0 | 1008 | 1047 | 110,0 114.?' 118,0
Ffeler JE5* | 1055 | 105,5 | 97,3 | 96,7 | 90,6 | 92,8 | 964 | 98,0 | 100,8 | 104,6 | 110,0 | 1147 | 118,0 |
‘Efevi | 1055 | 105,5 | 1055 | 105,5 | 1055 [ 92,7 | 964 | 98,0 | 1008 | 104,6 | 109,9 | 114,6 | 1176
Efee il 118,5 | 1055 | 1055 | 1055 | 1055 | 1055 | 96,4 | 98,0 | 100,8 | 104,6 | 109,9 | 1146 | 117,7
Efe VIl 125,5 | 1255 | 125,5 | 125,5 | 105,5 | 105,5 | 105,5 | 1055 | 105,5 | 104,6 | 109,9 | 1146 | 117,39
Guirmat Elekirik Uretim &% Orialama Yilik Satis

Girmat

Elektrik 2036 2037 2038 2039 2040 2041 2042 2043 2044 2045

Gretim &5,

Galip Hoc

JEZ'F' 9% | 1209 | 1233 | 1283 | 1290 | 1320 | 1340 | 1353 | 1404 | 1439 | 1499

Ffeler JE5* | 121,0 | 1234 | 128,5 | 129,2 | 132,1 | 134,5 | 136,6 | 140,5 | 1a4,4 | 150,2

Efe Vi 120,5 | 122,59 | 127,9 | 1286 | 131,3 | 133,6 | 1357 | 139,6 | 1433 | 149,1

Efe Wil 1208 | 123,2 | 128,1 | 1287 | 131,7 | 133,9 | 1351 | 1399 | 1436 | 1494

Efe Vil 1208 | 1232 | 128,1 | 1287 | 131,7 | 133,9 | 1361 | 1399 | 1435 | 1494

Koynok: APLUS Enerfi

izdem Enerji Yatinm Uretim ve Ticaret A.S.

lzdem Enerli Yatinm Wretim Ticares A5, Ortalama Yillik Satis Fiyathar (USD/M W)

l2d

l:n:TE:AS 2023 | 2024 | 2025 | 2026 | 2027 | 2028 | 2029 | 2030 | 2031 | 2032 | 2033 | 2034 | 2035
K 3 ; i =

H:EJ;atepe 97,1 | 968 | 970 956 | 90,3 | 92,3 | 960 | 97,1 | 100,2 | 104,0 | 1094 | 113,6 | 1169

-
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lzdem Enerjl Yatirim Uretim Ticaret &5 Qrtalama Vil Sates Fiyatian (LS0y MW

it 2036 | 2037 | 2038 | 2039 | 200 | 2081 | 2042 | 2043 | 2004 | 2045
Enerii A5 | |

K : .

H[E);ampe | 11948 | 1215 u.?.u‘ 128,1 | 1305 | 132,8 | 1352 | 1396 | 13,0 | 116,2

Kook APL I'..".5 Enerf

Olgu Enerji Yatinm Uretim ve Ticaret ALS,

Qg Ener)l Yatirim Uretim ve Ticaret &5, Ortalama Yillik Satig Fivattan (U507 MWR]

Albay |

Gigiitepe | 2023 | 2024 | 2025 | 2026 | 2027 | 2028 | 2029 | 2030 | 2031 | 2032 | 2033 | 2034 | 2035
RES _ |

UsD/Mwh | 76,2 | 938 | 97,1 | 956 | 90,4 | 924 | 96,2 | 97,3 | 1003 | 104,1 | 109,4 | 113,6 | 1170

Olgu Eper|i Yatinm Uretim ve Ticaret &S, Orialama Yillik 3atg Fivatian {USD/MWhH)

Albay ! |
Cigitepe 2036 | 2037 | 2038 | 2039 | 2040 | 2041 | 2042 | 2043 | 2044 | 2045
| RES . i _
uso/Mwh | 1188 | 121,4 | 127,0 | 1281 | 1306 | 132,9 | 1353 | 1398 | 1436 | 1491

Kaypnak: APLUS Eneri

Pokut Elekerik Urstim A.S.

Pokut Elektrik Uretim A5, Ortalama Yillik Satis Fiyatlar (G807 MW H)

Arpa HES | 2023 | 2024 | 2025 | 2026 | 2027 | 2028 | 2029 | 2030 | 2031 | 2032 | 2033 | 2034 | 2035
uso/mwh | 80,6 | 930 | 97,0 964 | Bo,8 | 91,7 | 96,2 | 97,9 | 1006 | 104,3 | 109,7 |_1;5,a| 117,5

ke Uretim A5, Orealama Yillik Satig Fivatlar (USDMWEH)

Arpa HES 2036 | 2037 | 2038 | 2039 | 2040 | 2041 | 2042 | 2043 | 2044 | 2045 |
USD/MWh | 118,8 | 120,2 | 1255 | 1255 | 128,0 | 128,5 | 130,9 | 133,3 | 1368 | 142,3 |
Kaynok: APLUS Fagrji

Ulu Yenilenebilir Enerji Uretim A.S.

Ulu RES 2029 | 2030 | 2034
usp/mwh | 96,9 | 95,9 | 96,9 | 96,7 | 90,3 | 92,1 | 959 | 968 | 99,7 | 1034 | 1084 | 112,8 | 1151

Ulu ¥enilenebilir Enerji Uretim 4.5 Ortalama Yillik Satis Fiyatlan (USD/MWH)

Ulu RES 2036 | 2037 | 2038 | 2039 ( 2040 | 2041 | 2042 | 2043 | 2044 | 2045

UsD/MWh | 117,2 | 1183 | 1237 | 1243 | 1266 | 128,7 | 130,9 | 134,5 | 1384 | 141,2

Konenak: APII-'S Enerf

APlus tarafindan saglanan 2023-2045 yillarin iceren elektrik fivat ongdrileri, 2045 yili sonrasi igin ise USD
enflasyon dngorilerinin eklenmesi suretiyle angdriilmeltedir. 2028 yilina kadar IMF enflasyon ongorisd
kullamilris olup, is plammn kalan donemleri igin aym kalacagi varsayilarak hesaplamalarda kullanidmistir, Her
hir SPV'nin lisans omri boyunca APlus tarafindan hazirlanan elektrik fiyat gelisimi tablolan asagida
gosteriimekiedir.

I'.I-_.
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Ayvacik Eleltrik Uretim A5,

Avvacik Elektrik Uretim A5, Ortalama Yillik Satis Fivattar (USD/MWH)

Seyit
Onbasl RES

2046 | 2047

USD/MWh

150,3 | 1533

2048

2049 |

2050

156,4

159,5

1621,7

2053 | 2054

172,7

1761 |

2055

179,6

Belen Elektrik Uretim A.5.

Helen Elektrk Uretim A OrialamaYillik

Belen RES

USO/MWh

20486 | 2047

1434 | 1463

hatig F

mgatlan [USE/M

Wi

2053 | 2054

164,7 1 168,0

Cermikler Elektrik Uretim A5, Ortalama ¥illik Sates Fiyatlar [USDEMWh)

Cermikler : 3
RES 2045 2047 2048 2049 2050 2051 2052 2053 2054 2055
il N S T | A = e be 18

uso/mMwh | 1483 | 1513 1543 1574 | 160,5 163,7 | 167,0 1704 | 173.8 177.2

Elektrik Uretim &.5. Ortalam

Yillik Satis Fiyathar {USD/WWh]

Cermikler

20t LY
ek B 5
| usp/mMwh | 180,8 184,4

Derne Temiz Enerji Uretim A.S.

Derne

Temiz 2046 | 2047 | 2048 | 2049 | 2050 | 2051 | 2052 | 2053 | 2054 | 2055
Enerji A.5,

Kanije RES | 152,6 | 155,6 | 158,8 | 1619 | 1652 | 168,5 | 1718 | 1753 | 178,8 | 1824
Zellha RES | 150,4 | 153,4 | 156,4 | 159,6 | 162,8 | 166,0 | 169,3 | 172,7 | 176,2 | 179,7
Fatma RES | 153,1 | 156,1 | 159,3 | 162,4 | 1657 | 169,0 | 172,4 | 1758 | 1793 | 1829
Berne Temiz atis Flyatlar (USG/MWH]

Berne

Temis 2056 | 2057 2058 2059 2060

Eneri A5

Kanije RES 186,0 | 189,7 1935 1974 201,3

ZelihaRES | 1833 | 187,0 190,7 194,5 198,4

FatmaRES | 1866 | 1903 1941 |  1980| 2020

Eolos Riizgdr Enerjisi Uretim A.5.

Eolos Ruzgar Enerjist Uretim A, 5 Ortalama Yillik Sats Fivatiar (LSO M W)

b

Senkay |
RES 2046 204?-" -_2:}49 2050
usoy/mMwh 139,ﬁ| 142,4 148,1 | 1511

Turklye Simae Kalkinma Bankas AS
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Espiye Riizgar Enerjisi Uretim AS.

Expive Elektril Uretim A5

amia Yillik Satis Flyatlar (LSO wWh)

AREDY: 2006 | 2047 | 2048 | 2048 | 2050 | 2051 | 2052 | 2053 | 2054 | 2085 |
Espiye HES Sl (I |
| usD/Mwh | 153,5 | 156,5 | 159,7 | 162,9 | 166,1 | 169,4 | 172,8 | 176,3 | 179,8 | 1834 |

Espive Elektrik Uretim A5

Cirtalam

Yillik Satis Flyatlan (USDYMWhH)

Mkkoy-Espiye
UsD/Mwh

HES

2056

187,1

Gimak Enerji Uretim Ltd. 5ti.

| Casmebasi
HES

USD/MWh | 16

2048

Gimak Enerji Urelim Lid. St OrtalamaYillik Sabs Flyatlan [US0/MWH]

2060 | 2051

2052

2053 | 2054 | 2055

154,4 | 157,4

160,6

1638 | 167,1 | 170,4 | 173,8

Giirmat Elektrik Uretim A.S.

Dhitalaina Yillik Saty Fryatlan (UsD/

Gilrmat
Elektrik 2046 | 2047 | 2048 | 2049 | 2050 | 2051 | 2052 | 2053 | 2054 | 2055
Uratir 4.5, J L
| ﬁi_"'” Mot | jea2a | 156,0 | 159,1 | 162,3 | 1655 | 1688 | 1722 | 1756 | 179.2 | 1827
Efeler JES* | 153,2 | 156,3 | 159,4 | 162,6 | 1659 | 169,2 | 172,6 | 176,0 | 1795 | 1831
Efe VI 152,1 | 1552 | 158,3 | 161,4 | 164,7 | 1679 | 171,3 | 1747 | 178,2 | 1818
Efe Il 152,4 | 155,5 | 158,6 | 1618 | 1650 | 1683 | 171,7 | 175,1 | 178,6 | 182,2
| Efe vl 152,4 | 155,5 | 158,6 | 161,8 | 1650 | 168,3 | 1717 | 175,1 | 178,6 | 182,2

Goarmat Elektrik Urefim

A5 Crtalama Yillik Sat

z Fiyathar (UsO/MwWh)

Gilrmat
Elektrik 2056 | 2057 | 2058 | 2059

| Uratim A 5.
Galip Hoe |
JEa-Eslp %9 | 186,4 | 190,1 | 193,9 | 1978 | 2018 r 2058 | 2099 | 214,1 | 2184 | 2228
Efeler IES* | 186,8 | 190,5 | 1943 | 198,2 | 202,2 | 206,2 | 210,3 | 214,6 | 2188 | 2232
Efe VI 1854 | 1B9,1 | 192,9 | 196,8 | 200,7 | 204,7 | 208,86 | 213,0 | 217,3 | 2216
Efie VIl 1858 | 189,5 | 193,3 | 197,2 | 201,1 | 2052 | 2083 | 2134 | 217,7 | 2221
Efe Il 185,8 | 1895 | 193,3 | 197,2 | 201,1 | 205,2 | 209,3 | 2134 | 217,7 | 2221

Thrkiye Sina Kalkinma Bankas) &.5

Walkinma Bank
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Gurmat Elekteik Uretim A5 Crtalama Yihk Satis Fiyvatiar (USE/MWH]

Gurmat

Flaktrik 2066 2067 2068
Uretim & 5.

?E':“' Fidc 27,2 2318 36,4
Efe_lp.r |ER* 22717 232.2 B 235.5‘
tHevi 2260 | 2306 | 2352
EXT 226,5 231,0 2357
gevil | 2265 2310 | 235,7

izdem Enerji Yatirim Uretim ve Ticaret A.S.

lzdarn Ereri Yatrm Uretin Ticaret A5 Ortalama Yillik Sats Fiyatlarn (USD/MWE)

fzde
M | apag | 2047 | 2088 | 2089 | 2050 | 2051 | 2052 | 2053 | 2054
Enerji A.5 |
Korat |
nz;a ®P¢ 1 49,2 | a52,1 | 1552 | 1583 | 1614 | 1647 | 1680 | 171,3 | 174,8

lzdem Enerji Yatinm Uretim ve Ticaret A.S.

ki

el 2056 2057 2058 2059 3060
Enerjl AS.

kocateps

o B 1818 185,4 189,2 192,9 196,8

Olgu Enerji Yatinm Uretim ve Ticaret A.5,

Olgu Enerji Yatinm Wretim ve Ticaret &5 Ortalama Yillik S5atis Flyatlan (WSOD/MMWhH|

Albay

Clgiltepe 2046 | 2047 | 2048 | 2049 | 2050 ( 2051 | 2052 | 2053 | 2054
RES

UsD/MWh | 152,1 | 155,2 | 158,3 | 1614 | 164,7 | 1679 | 1713 | 1747 l?ﬂ;é

gL
Allyay
Ciglltepe
RES

Enerjl ¥

USD/MWh |

2056

2057

atifim Wretirm ve Ticaret A5 Ortalama Yillik Satis Fiyatlan (UsD/aWhi

1854

189,1

Pokut Elektrik Uretim A.S.

Arpa HES

Pokut Elektrik Uretim A5

2046

Qi

alamay

K Satis Fivatlar (LIS MWH)

USD/MWh

145,1

Turkiye Sinar Kalkinma Bankasi A.5.




Pokut Elektrik Uretim A.5. Orialama Yillik

hatis Fivatlar (LSD/MWH)

Arpa HES 2056 2057

| USD/MWh 1769 | 180,4

Ulu Yenilenebilir Enerji Uretim A5,

L YestlEneEilie Ener |- Uiretim 1 .' Drtalame Yillik Sit i3 Fryatlar “_l';,l:l,"['-"l"."';'| 1
Ulu RES 2046 | 2047 | 2048 | 2049 | 2080 2051 2052 | 2053 | 054 2055
UsD/MWh | 1440 | 146,9 | 149,8 | 152,38 | 1559 | 159,0 | 162,2 | 1654 | 168,7 | 172,1

WHu Yendenebilir Ener)i Uretim A5, Ort
Ulu RES 2056 2057 2058 2059 zgﬁq_
|._.'5_|:|,-'_M1I.I_\-'h_ 1756 179,1 182,7 1B6,3 190,0

Satig Tutar Projeksiyonu

Yukarida Gretim miktan ve elektrik satis fiyat! projeksiyonu gosterilen 12 adet SPV icin hazirlanmis hasilat
projeksiyvonu asagida her bir SPY igin tablolar halinde gasterilmisti:

Ayvacik Elektrik Oretim A.S.

Avacil Elektr b Ueetim A5

Seyit Onbasi RES | 2023 | 2024 | 2025 | 2026 | 2027 | 2028 | 2029 2030 | 2031 | 2032
:JI‘::::: Miktar | 5; a4q | 33.700 | 33.700 | 33700 | 33700 | 33700 | 33.700 | 33.700 | 33.700 | 33.700
Drtalama Satig — =
Fivati g13 |o93g |ozo |ose ooz |e22 |eso |era | 1000 | 1038
[USDYMWhH)
LI =
Lretimden Gelir | o oo 13965 (3260 3222 | 3039 | 308 |3236 | 3273 | 3370 | 3489
[Bin LSD)

Geli i
Kt top Ceedhrs |E 109 wa | 108 | 1009 we | 109 09 |18 |-
UsSB)
{T:;'zr:m Hasat | o557 3275|3378 3331|3249 [2215 [3386 [3383 | 3480 |3.490

Ayvarik Elektrik Uretim A5

Seyit Onbasi RES | 2033 | 2034 | 2035 | 2036| 2037 2038| 2039 | 2040 2041 | 2042
Uretim  Mikt
{w.:h} 33700 | 33.700 | 33,700 | 32700 | 33700 | 33.700 | 33.700 | 33.700 | 33.700 | 33.700
‘Ortalama  Satis | 2
Fivit 1090 |1131 |1161 |1ueg [1203 |1258 |1269 [1291 | 1315 | 1340
[USD/MWh) L=
Uretimden  Gelir |
Uretimden Gelir | o e | 3813 | 3013 | 4005 |4054 |4238 |4276 | 4349 | 4433 | 4,515
[ Bin Us0)
Karbon Geliri (Bin
usm) 5 2% waallliT
Toplam  Hamlat

3675 | 3813 3913 |4005 |4054 |4238 |4276 |4349 |2433 |4s1s
(Bin USD) | <2 |

[irkiye Sinal Kalkinma Bankas A.5




Aywvac ik Elektrik Uretim A5,

Seyit Onbasi RES 2043 2044 20485 | 2046 2047 2048 2045 2050 2051 2052
: . i

:':;i::: MIKEN | 33 700 | 33700 | 33.700 | 33700 | 33700 | 33700 | 33.700 | 33700 | 23.700 | 33.700
Orialarma Salig - . = I )
Fivati 135,0 1420 1474 150,3 153,3 156,4 159,5 162,77 166,0 169, 3
{Uso/MWh) | =
Uretimden  Gelir ) - ) . . s

) 4,652 | 4,786 4,966 5,065 5167 5270 5376 5,483 5,593 5,705
[Bin USD) 2 = =i :
Karbon Geliri (Bin
uspp
Toplam  Hasilat

4.652 | 4.786 4,966 5065 5.167 5.270 5.376 5.483 5.593 5.705

{Bin USD) T Dhamaal e A

Asevac k Elekitrik Uretim A5

Seyit Onbagi RES 2053 2054 2055
Uretim  Miktar)

33,700 | 33.700 | 33.700
{MWh)
Ortalama  Salig
Fiyat| et S O e 179,6
(USE/MWR)
Uretirmden  Gelly

) L
(Bin USD) 5,818 5,935 B,054
Karbon Gelirf (Bin
Usn)
Toplam Hasilat

5819 | 5935 | 6.054
{Bin USD)

Kaynok: Sirket Projeksiyonu

Belen Elektrik Uretim A5,

Beten Elektrilk Wretim A5

Belen RES 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032

Uretim
Miktari 118.933 | 125.700 | 125700 | 125700 | 125700 | 125.700 | 125700 | 125700 | 125.700 | 125.700
(BAh)
Ortalama
Satis Fiyat 78,0 94,0 97.0 06,2 90,5 92,2 46,6 974 99,9 103,7
(LSO W)
Uretimden
Gelir  {Bin | 9.384 11.815 (12,1985 | 12.090 | 11373 | 11.587 | 12.146 12.244 | 12563 | 13.041
usn)
Karban
Gelii  (Bin | 225 408 408 408 408 408 AD8 &
usny
Toplam
Hasiiat {Bin | 9.608 12.223 | 12,602 | 12497 | 11781 | 11995 | 12,554 | 12,244 | 12,563 (13,041
uso) |

[rkey= Sinar Kalkinma Bankasi 4.5,
| Katkinms Ba




Helen Elektrik Wretim 8.5

Belen KES 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2033 2040 2041 2042

Uretim
hiktari 125700 | 125.700 | 125700 | 125700 | 125700 | 125700 | 125700 | 125700 | 125700 125700
(MW )
Oitalama
Satis Fiyat 1083 112;2 1148 1159 116,9 1221 142,2 1245 1266 128,2
(USD/MWH)
Uretimden
Gelir  (Bin | 13.610 14,102 14.432 14574 | 14.698 15:349 15361 15.651 15.910 16.117
uso)
Karbon
Geliri (Bin | - - -
S0
Toplam
Hasilat (Bin | 13.610 14.102 14.432 14.574 14,698 15349 | 15361 | 15.651 15.910° | 16.117
uso)

. - afoe

Uretim A, S
Belen RES 2043 2044 2045 2046 2047 2048 2049 | 2050 2051 2052
Uretim ¥
Miktar| 125,700 125700 | 125.700 | 125,700 | 135,700 | 125.700 | 125.700 | 125.700 | 125.700 | 125.700
(MWh)
Ortalama
Satig Fiyat 131,82 135,4 140.6 1434 146,32 149,32 1532 155,2 158,3 161,5
[UsD/Minh)
Uretimiden
Gelir  (Bin | 18,571 17.018 17.671 18:024 18.385 18.752 19.127 19.510 19.900 20,298
Us0)

Karban

Geliri  (Bin
usny)

Toplam

Hasilat (Bin | 16,571 | 17.018 | 17.671 | 1#.024 | 18.385 | 18.752 | 19.127 | 19.510 | 19.900 | 20.298
usD) |

Belen Elektrik Uretirn 4.5
Belen RES 2053 2054 2055
Uretim Miltart [MwWh) 125700 125.700 125.700
Crialama Saus Fiyat
(USD/MWH) 164,7 168,0 171,4
retimden Gelir (Bin USD] | 20.704 | 21.118 21.541
Karbon Geliri (Rin USD) . -
 Toplam Hasilat (Bin USD) | 20.704 | 21.118 21,541

Kayhak: Sirket Projeksiyonu

ltrklye 3inal Kalkinma Bankas) A5 .




germikler Elektrik Uretim A.S.

iler Elektrik Uretim 4 ]

Cormikler RES | 2023 | 2024 | 2025 | 2026 | 2027| 2028| 2029 2030| 2031 2032
LGETNKIGT AES L el | 48] ¥ :
m:;:;m'm” 5027 | 48900 | 48900 | 48900 | 48900 | 48900 | 48900 | 48000 | 48500 | 48900
Ortalama Satis

iy 7 | s 7.3 861 00,3 92,4 06,5 ag.n 10 | 10as
(LSTNMWH)

uretimden | a0 |4s; |a7se | ases | as14  |asis | 4720 |azer |49 |08
 Gelir (Bin USD) il

it 136 136 136 136 136 136 136 136 136
{Bin LISD) A

Toplam

Haslat (Bin | 4470 | 4657 |4.895 |4834 |4550 |4654 |4855 |4.927 |[5075 |s5.244
UsD)

Cermikier Elektrtk Uretim A.5

germikler RES 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039 2040 2041 2042

Uretim Miktar
(MWh)
Ortalama Satig
Fiyan Lims Lig, 1 1IR8 1214 1238 1279 138,35 1309 130,59 13,2
(LSDMWh)
Uretimden
Gellr (Bin LSO)
farbon  Gelir
(Bir U5D)
Toplam
Hasilat  (Bin | 5.538 5.811 5.944 5.937 6.003 &.256 6,273 6.378 &.400 B.514

ag.500 | 484500 44800 48,900 48.900 48.900 48,900 Ag.800 48,900 48.900

5.402 5.676 5,808 5937 6.003 6. 2506 6,273 6,378 6400 [.514

136 136 136

etrike Uretims &5

Cermikler RES | 2043 | 2044 | 2045 | 2046| 2047 | 2048 | 2049 | 2050 | 2051 | 2052

Uretim Miktar
(Mnh)
Ortalama Satis
Fiyate 136,5 1347 1454 1483 151,23 154,3 1574 1605 1637 167.0
(LIS MWh)
Uretimden
Galir [Bin LUSD)
Karbon  Geliri
(Bin LI5D)
Toplam
Hasilat  (Bin | 6.673 | 6.829 .110 7.252 7.397 7.545 7.696 7.850 8.007 B.167
usp)

48,900 | 48,500 48.900 48.900 48,900 48500 48900 48.900 48,900 A48.500

b.6v3 G829 7110 1257 7,397 7,545 7.6%6 7.850 8.007 8,167

Turkive sinar Kalkinma Bankasi A




_';Ermlkler RES

2053

2054

2055

2056

2057

Uretim
Miktar)
(MWh)

48,900 | 48,900

48,900

45.900

48,900

Orialama
Satis Fiyat

(ushy MW

1704 | 1738

177,2

180,48

1844

Gelir
usoy)

Uretimden
(Bin

8.331 | 8497

8.667

(Bin USD)

Karbon Gehirl

8.840

9.017

Toplam
Hasilat
LSD)

(Bin

B.331 | 8.497

B.667

8,840

9.017

Kavnik: Sirkel Projeksiyonu

Derne Temiz Enerji Uretim A.5.

Derne Temiz
Crerfi Uretim
A

2023

2024

2008

2026

2007

2028

029

2030

Kanije RES -
Uretim
Miktari
{MWh)

207.165

2044 FO0

204.700

204,700

204700

204,700

204700

2031

2032

204.700

204, 700

Kanlje RES -
Ortalama
Satis Fiyat
USD/ M)

fa.

¥

a4,0

u7,1

555

97,3

100,23

104,1

Kanije RES —
Uretimden
Gelir [Bin
Lso)

15.786

15.240

19,880

19,556

18.477

18,292

19,664

19915

20,530

21,310

Zeltha HES -
Uratim
fliktarn

B, 854

B, 00

54,700

#4700

#4.700

84,700

B4, 700

84,700

24,700

84,700

Ortalama
Latig Fiyati
[USD/MWh)

761

95,8

90,2

522

'

1001

L{eE 7

Zelina RES —
Uretimden
Golir 1Bir

[iretim
ilctars
(PR

G617

199,508

1.5961

226

#8110

ERCET

AT

2136

8.231

2,475

Byar

200400

200.800

200.800

200800

20080

200.800

200.800

200.800

200806

Turkive Sinal Katkinma Bankasi A5




Fatrna RES -
Ortalama
Satg Fiyats
JUSE/ MW )

76,2

93,8

95,6

74

1004

104,2

Fatma RLS =
Uretimden
Gelir [Bin
LS

15.202

18832

18.205

Toplam
Uretimdsn
Gl 1Bl
usmy

A6.034,0

47 G070

16.871,9

442590

L1406

45.353,1

18,554

15,312

20163

20923

47,011,

47, 704,4

49,1684

51.035,7

A6.034,0

Karbon Gelin
{Bin L5D}

1,590

L5830

1580

1,550

1.590

1,580

1.580

1,550

1.580

1,580

Toplam
Hasidat [Bin
uso)

47.624

49.197

48.462

45.849

46.843

48.702

49.295

50,759

32.626

47.624

Derne Tomi
Ener]i Uretim
AS.

2033

2034

2035

036

2037

Kanlje RES -
Uretim
Mikar
{MaWWh)

204,700

204, 700

204,700

204,700

204 7an

2034

204 7ud

2038

2040

2041

204 run

AL FUL

U4 700

20427

204,310

Kanije RES -
Ortalama
Satis Fivati
{USD/ RN R)

1094

1134

1168

119:8

11,6

1271

1284

1306

133;2

135.8

Kamije RES -
Uretimdan
Golir (Bin
sy

22389

23,2456

23920

24,532

24,887

26.022

26.288

26,727

a7.262

27.807

Zeliha RES -
retim
Miktan
1mwh|

Ba. 700

84,700

84,700

34,700

4700

84700

84,700

84700

84,700

Zeliha RES -
Ortalama
Sateg Fivatl

WSS/

Zoliha RES —
Uretimden
Golir — {Bin
usa)

1090

9.233

13,2

9.587

116,1

9.831

Fatma RES -
Uretim
Miktar
{hdWh)

2000800

200800

200,800

1188

10,062

1202

10,185

126,8

1269

1280

1316

1339

10.652

10,745

10,928

11.146

11.344

200,800

200,800

200,800

200,800

200 800

200,800

200,800

Fatma RES -
Crtalama
Sates Fiyat
UsD/MW Y

109.6

1138

117 .4

1202

1220

12,5

128,77

1313

1236

1360

Furkiye sinal Kalkinma Bankas) A5

inal falkinma Bankaf




Fatma RES —
Ureégimden
Gelir {Bin
UsD)

[aplam
Liretirmiden
Gelir [Bin
L5

Karbon Gelirl
{Bin LISD)
Toplam
Hasilat ([Bin | 55,224 57.277 58,910 60327 60,503 62,282 62B7S B4.014 B5.236 6b.458
LsD) [

[erne Temiz 2043 2044 2045 2046 047 7048 2049 2050 2051 2052

Enerfi Uretim
AL,

Kanije REL -
Uretim
Mikctar:
(MW
Kanije RES -
Ortalama
Satty Fiyati
{USD/MWH)
Kanlje RES —
Uretimden
Galir {Bir
usn)

Zeliha HES -
Uretim
MikLan
()
Zeliha RES
Crtalama
Satis Fiyati
(LSO AW
Zeliha RES
Uratimdan
Gelir (eI

2,012 22,854 23,567 24,143 24.492 25607 25842 26.358 26,670 47,306

53.6334 | GhGA7D | 573199 | SETIT0 | G9N640 | GE2BLE | 62E8FBE | 64.013% | 6523565 | 664575

1,594 1.580 1590 1.590 HEL X

204,700 204,700 204,700 204,700 204,700 204700 204,700 204700 204,704 204,700

140,2 144, 144,5 152,6 155§ 1548 161,9 164, 16K,5 1718

26699 29,452 30.623 31.235 31.860 32.497 33.147 33.810 3486 35.176

A 700 B4.700 84,700 B4 100 24,700 84.700 84700 B4,700 84.700 B4.700

1381 1419 1474 150,4 153,4 156,4 159,68 162.8 166,0 169,32

11.4698 12042 12,487 12,736 12.991 13,251 13.516 13,786 14.062 14,343

Uretim

ik tar
(Mwh)
Fatma RES
Crtalama
Satig Fiyati
[LSE MW
Fatma RES —
Uratimden
Gaolir [Bin
LIsD}

200.800 200,800 200800 200,800 200800 200,800 200.800 200.800 206,800 200,800

140,54 144,4 150,1 1531 156,1 154,3 162,4 165,7 169,0 172.4

28213 28851 30,133 3A0.746 31.250 31978 32.617 33.269 33,935 34,613

[Orkive smal Kalkinma Bankas A5, 1
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Toaplam
Uretimdan
Gelir [Bin
LISy

BELIOGD | FO5054

732426

T.707.5

76,2016

777256 | o802 | BOBGSH | B2.4831

41327

Kaiban Gabirl

\ {Bip Uso]) -

Tuplam_
Hasilat  {Bin
UsD)

68.610 70.505

73,243

14.707

76,202

71726 79.280 80.866 BLaB3

84,133

Derng  Temiz
Enarji Uratim

AL

2053 2054

2055

2056

2067

2058 2058 2060

Kanije RES -
Uretim
Miktan
{MWh]

204.700 204,700

204,706

204,70

204700

204,700 204,700 204.700

¥anije RES -
Ortalama
Satug Fiyat
{LS0/MWh)

175.3 1785

18,4

1860

Kanije RES -
Uretimden
Gelir [Bin
usoj

E 1] CLLRL L

IrA29

38076

188,7

38837

193,5 1574 anta

35.614 40,406 41210

“Zeliha RES -
Urekiim
Miktars
{Mwh

&4, 700 BE.700

B4.700

84700

H4.700

a4.700 84,700 BATO0

Zeliha HES
Crtalama
Satrs Flyal
(LS0/ s

173,7 176,2

1797

183,3

1870

190,7 194,5 1984

Zelitha AES -
Uretimden
Galir (Bin
a0}

14.630 14923

15.221

15,536

15.836

16.153 16476 16,805

Faiima HES
(Iretim

ik tar
VIR
Fatma RES -
Crealama
Sans Flyan

{USD/MW

200800 | 200800

200800

200,800

200200

200,800 | 200.800 | 200.800

1758 179,3

1829

1866

180,3

194,1 198,00 02,0

Fatma RES —
Uratimden
Gkl [Bin
ushy

15,306 36.012

36732

7467

38216

38.280 39,760 40,555

Toplam
Uratimden
Gelir [Bin
UsD}

85 8154 | 87.531,7

B9 2823

91,0680

937 8893

a47a71 | 966421 | BRLTASD

[lirkiye 5inai Kalkinma Bankas) 4.5,
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Karbon Galirl
(Bl US0)

Taplam
Hasilat
sk

{Bin

A5.815

B7.532

£9.282

91,068

52.889

Kapnik: Sirket Projeksiyanis

Eolos Rilzgér Enerjisi Uretim A.S.

Ealos Rizgar Ererjist Uretim A5

94,747

96.642

98.575

Senkoy RES

2023

2024

2025

2026

2027

2028

2029

2030

Uretim
Miktar
(MW h)

77,330

85,900

E5.900

85,900

85.900

85.900

85.900

85.900

2031

2032

85900

85.900

Ortalama
Satis Fivat
(LISD/ M)

78,3

83,7

96,9

96,0

90,4

92,0

96,5

97,4

99,7

1033

Gelir
50|

Uretimden

(Bin | 6.060

B.0a8

8,324

8.243

7,763

7,899

8291

B.565

2.870

Karbon Gelirl
(Bin USD)

278

274

FIg

279

>rq

14

79

279

2mM

Toplam
Hasilat
UsD)

(Bin | 6,060

B.326

8.603

8.522

8.042

8.178

8.568

B.636

8.843

9.149

ns Ruzgdr Enerjisi Uratim &.5

-E]H:Etll'l'l
Miktars

Senkoy RES

2033 |

2035

2(136

2037

2038

2039

85,900

85.900

75,900

25,900

85900

85900

2041

85.900

2042

BE.O00

Ortalama
Sang Fivan
(UsL/VIWh)

107,9

1118

1139

114,6

115,2

120,4

120,1

121,8

123.8

1253

Gelir
UsDjy

Uratimden

-K:atFI;nn GEIirIH
[Bin USD)

(Bin | 9.269

9.605

9.786

9.847

0.B96

10.338

10.320

10.466

10.638

Toplam
Hasilat
usD)

(Bin | 9.269

9.605

9.786

9.847

9.896

10.762

10.338

10320

10.4966

10.638

10.762

TUrkive Sinal Kalkinma Bankasi &.5.




Eclos Rizgar Engriisl Uretim A5

Senldy RES 2043 2044 2045 2046

2047

2048

Uretim
hAlktan AS.900 | B5.900 B5.900] B5.80H
(M)

25900

#5.900

Ortalama
Satis Fiyati 1284 131,89 136,8 1396
{UsL/ MW R

142.4

145,2

1448,1

2051

2052

&5.900

154,1

Uretimden
Gelir (Bin | 11.02% | 11.328 11.755 11.990
LS

12,230

Karbon Geliri
(Bin UsD)

12:475

12724

12.979

13.238

A5.500

157,2

13.503

Toplam
Hasilat (Bin | 11.029 | 11.328 11.755 11.9%0
uso)

12.230

12.475

1z.724

12.979

13.238

13.503

Senkay RES 2053 2054 2055 2056

2057

Uretim
Mikgar A5 900 [ 85 900 BE Q00 25,900
(MR

85 00

Ortalama
Satig Fiyah 160,3 163,5 1668 170,2
(LSO MW

1736

Uretimden
Gelir (Bin | 13.773 | 14.049 14.329 14.616
uso)

14.908

Karbon_Geliri
(Bif USD)

Toplam
Hasilat  (Bin | 13.773 | 14.049 | 14.329 | 14.616

14.908

Kaynak: Sirket Prajeksivan

Espiye Rizgar Enerjisi Uretim A5,

Esplye Elektrik Uretim A5

Adceiny-Espiye 2023 2024 2025 2026 2027 20028 2029 2030 2031 2032
HES.
Uretim 3
Miktar 44.066 | 39.000 | 39.000 | 39.000 | 39.000 | 39.000 | 39.000 | 39.000 | 39.000 | 39.000
(MWh]
Ortatama
Satig Fiyat) 5.1 93,6 L ] 96,6 90,6 929 96,9 98,6 101,3 105,14
(usD/miwh)

Tirkiye Sinai Kalkinma Bankas: 4.5, 9




Uretimden
Gelir Bin
uso)

3.309

3.650

3802

1766

3.532

3.622

Karbon Geliri
{Bin LSO

3779

3.844

3.852

4,100

Toplam
Hasilat  (Bin

3.309

3.650

1.802

| ',|'|il,'|'- Elekirik Lretin J.J._'.:_:.

31.622

3.779

3.B44

Akkiy-Espiye
HES

2033

2034

tlretim
Miktar
(W)

39.000

39,000

2038

2039

2040

2041

2042

19.000

Ortalama
Satig Fiyat)
LUSE/MWH)

1109

1161

119,3

122,1

124,3

129,8

Uretimden
Gelir {Bin
usn)

8327

4,527

4.654

.76

4. B48

5.064

39.000

130,5

5.089

39,000

359.000

39.000

1329

5.183

Karbon Gelir
(Bin USD)

134,3

137,0

5.240

5,342

Toplam
Hasilat  (Bin
usoD)

4,327

4,527

4,654

4.762

4.848

5.064

5.089

5.240

5.342

Akkdy-Espiye
HES

2044

2045

2046

2047

2048

2049

2050

2051

2052

Uretim
Miktar
(MWW h)

39.000

39.000

39.000

35,000

39.000

39.000

39.000

39.000

39.000

39.000

Drtalama
Satis Fiyati
(USD/MWH)

140:4

144.3

150,5

156,5

159.7

1629

L6, 1

169.4

1728

Uretimdean
Galir (Rin
LisD)

5.627

5.868

6.105

0,227

6.351

b.ATE

6,608

6,740

Karbon Gefirl
(Bin UsD)
Toplam
Hasilat  [Bin
usoj

5.475

5.627

5.868

5.985

b.105

6.227

6.351

6.478

b6.608

6.740

Tlirkiye Simal Kalkimma Bankasi 8.5




Esplye Elpkirik Uretim A5
Aleletiy-Espiye 2053 2054 2055 2056
HES

Uretim
Miktari 39.000 | 39,000 39.000 | 39.000
{MWh)
Ortalama
Satis Fiyati 1762 (1798 |1 |17
(USL/MWh]
Uretimden
Gelir (Bin | 6,875 F.01z 7153 7.296
LIs0)

Karhon Geliri
{Bin USD)
"Ft;piaﬁ
Hasilat (Bin | 6.875 71012 7.153 T.296
uso)
Koynak: Sirker Projeksiyonu

Gimak Enerji Uretim Ltd. 5ti.

Cesmebas: 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2042
HES
Uretim
Miktar 26907 | 29.800 | 29.800 | 29800 | 29.800 | 29.800 | 29.800 | 29.800 | 29.800 | 29.800
(Mwh)
Ortalama
Satis Fiyau 79.0 84,3 97,7 96,9 90,8 927 97,3 988 101,1 104,6
(SO MWh)
Uretimden
Galir (Bin | 2.126 2810 2.913 2.8B88 2. 706 2.763 2.900 2.944 1013 3117
LisD)
Karbon Geliri
(Bin LUSD)
Toplam
Hasilat  [Bin | 2.126 2.B810 2,913 2.888 2.706 2.763 2.900 2.944 3013 3,117
usD}

Girrak Enerji Uretim Ltd, St

Cesmebas 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039 2040 2041 2042
HES
Lretim
Iliktar) 29.800 ( 298300 | 29.800 | 29,800 | 29.800 | 29800 (29800 | 29.800 | 29800 | 29.800
(MW h)
Ortalama
Satis Fiyat 09,3 113,7 116,1 i1v.4 118,7 1232 1229 1252 127,1 128.4
| (usD/Mwh)

Turkiyve Sinal Kalkinma Bankas) A5




Uretimden
Galir (Bin | 3.256 3,388 3.459 3.498 3,536 3671 3.662 3.731 1.789 1,825
Uso)
karbon Geliri
(Bl USD)
Toplam
Hasilat (Bin | 3.256 3.388 3.459 3.498 3.536 1.671 3.662 3.731 3.789 3.825
uso)

Gumak Enerjl Wratim Lto St
Cesmebas 2043 2044 2045 2046 2047 2048 2049 205L) 2051 20532
HES

Uretim
hiktar 29.8040 | 29,800 29,800 | 290800 | 29800 | 29.200 | 29,800 29.800 | 29.800 249,800
(MWh)
Ortalama
Satig Fiyati 1315 134,3 1398 142.6 1454 1484 151,32 154,4 1574 1606
[USD/MWh)
Uretimden
Gelir (Bin | 3.920 4.003 i, 166 8,249 4,334 4421 4.510 4,600 4.692 4. 786
L5}
Karbon Gelirl
[Bin USD)
Toplam
Hasilat (Bin | 3.920 4.003 4,166 4,249 4.334 4.421 4.510 4,600 4.692 4. 786
uUsD)

K Erngrj Ur
Cesmehas)
HES
Uretim
Miktan 29.800 (29.800 ([ 29.80{ | 29.200
(MWh)
Ortalama
Satis Fiyati 1638 167.1 170,4 1738
(USD/MWh)
Uretimden
Gelir [Bin | 4.881 |-4.979 5.078 5.180
uso}

Karbon Geliri
(Bin USD}
Toplam
Hasilat (Bin | 4.881 | 4,979 5.078 5.180
UsD)
Kaynak:! Sirket Projeksiyony

[urkive sinal Kalkinma Bankas) A5 52




Gilrmat Elelktrik Uretim A.5.

Girman
Elaktrik
Urelim A5,

2023

2034

025

2026

2027

1028

2029

2030

2031

20332

Gallp Vloca

Uriztim

Mikiar
(NI

246,220

263.000

306 0

306,000

406000

06000

ELHEREIE

306.000

306,000

306,000

Gallp Hoca
Ortalama
Gatig Fayat
(SO MW

&1,9

A

96,7

90,6

94,8

Q8,0

10,8

1047

Galip Hoca
Uratimden
Geli {Bin
us)

20165

25.245

29.514

26.584

PR ]

28410

25:.459

29982

30,835

32.040

Efaler Lretim
Miktan
W)

773.069

123,000

Ba .00

#1000

a61.000

#E1.000

A61.000

HB1.000

B61.000

BR1.000

Efelar
Ortalama
Satwg Flyat)
{UED MW R]

105,5

1055

87,3

95,7

Efaler
Uretimdean
Gelir {Bir
usop

81,559

B2.585

83.798

83.268

90,6

92,8

o8

104,6

TH997

79,933

83,001

84,363

B6, 760

90.048

Efe-a Uretim
Milctarn
IMWh)

187,147

186,000

186.000

1BE.0OO

186,000

186.000

186,000

186,000

1B6.000

186,000

Efa-&
Brtalama
Satis Fiyat
(LSO AW

1085

1015,5

105,5

15,5

105,5

82,7

96,4

8,0

1008

104,6

Efe-&
Uretimden
Gelir {Bin
50

19,744

19.618

19621

19.616

19,624

14,248

17.931

18225

18,743

Efe-? Uratim
Mikear
(AW h)

193.570

1599.000

199,600

199,000

189,000

199,000

195.000

199,000

195,000

19.453

155,000

Efp-7
Orlalama
Satig Flyat
IS0/ MW D)

1185

105,5

105,5

105:5

105.5

105,5

96,4

1308

104,56

Efe-7
Uretimdern
Gelir {Bin
LSO

224938

20.989

20992

H0 257

20,996

20996

15.184

19.498

20.053

20812

 Efe-8 Uratim
Miktarn
(Mwh)

414,848

ALE.000

418000

418,000

418.000

418.000

418.000

418,000

418.000

418.000

Tiirldye Sinai Kalkinma Bankaa A5

T




R
Ortalama
Satis Fiyati
(USO/ )

1255

1255

Efie-8
Uratimdean
Gelir {13in
UsD)

523003

52,442

1255

105,5

1045

105,5

1055 05,5

52473

A4, 101

44,121

Ad 084

44.096 44,091

CE I

Toplam
Uretimden
Gelir {Bin
LIS0D]

196470

20874

206676

2045.939

190.437

190695

193,697

196,164 | 200481

206070

Karbon Gelin
1Bin UsR)

Toplam
Hasilat  |Bin
uso)

196.470

200,879

206.676

105930

190.437

190,695

193,697

196.164 | Z00.4B1

206.070

Gurmat
Etektrik
Uretim 4.5

2033

2034

2035

2036

2037

2038

2038

040 2041

2042

Galip  Hoca
Uretim
Miktan
[WWh]

306,000

06000

306000

306,000

306,000

306,000

306000

06000 | 306.000

306,000

Galip  Hoca
Ditalama
Satis Fiyat
[USDYMWH]

110,0

1147

118,0

L2049

Gallp  Haca
Uratimden
Gallr (Bin
uso)

Efater Uretim
Miktan
e

31.656

861,000

45.095

36,109

36.990

13,4

1283

129.0

1320 34,0

37730

29278

39,466

40.384 41,016

136,31

41,702

Be1.000

B61.000

B61.000

BB1.000

261000

B61.000

BE1.0OD0 | BB1.000

B61.000

Efaler
(Irealarma
Satig Fiyats
(USD MR

TG

1147

118,0

1410

1434

1485

149,27

132,1 1345

1366

Efaler
Uretimdean
Gelir (Biry
usm)

S GG

9B.747

101601

104,193

106.277

110617

111.284

113752 | 115778

117,550

Efe-6 Uretim
Miktars
{MWE;!_

| Efe-6
Ortalama
Satisy Fryan

_E,f.DHMWh I

Turkive Sinai Kalkinma Bankasi 4.5

186000

105,59

186.000

114,6

186.000

186,000

186000

186,000

186.000

186.000 | 186.000

186000

1176

12045

122.9

1218

=1

1335 1336

1357

Inai Kalkimma 8




Efe-f
Uretimden
Gelir {Rin
LIS

20.435

Efe? Urethm
Mk biin
(A1)

199,000

21.309

199,008

21,877

22412

22,560

23.796

23812

HA16

24.851

196,000

199,000

199,000

|58, [0

184,000

199,000

195,000

25,239

199000

Efe-¥
Orialama
Satig Flyat
(LIS M)

109.9

114,6

1177

120.8

1¢3.2

281

128,71

131.¢

133,59

136.1

Cfe 7
Urathmdern
Gel {Bin
LsD)

21.863

Efe-8 Uratim
Miktan
(W)

418,000

22798

#18.000

23432

ALE.000

24.030

24,511

35480

25,611

2207

26,645

27.081

A418.000

41B.000

415,000

418.000

415 000

418,000

415 000

Efe-8
Ortatama
Satig Fiyat)
(LSO M)

10595

1146

17,7

1208

12332

128,1

1287

131_11'

1339

138,1

Efe8
Uretimden
Gelir |Bin
5D

LLE P

af Hid

LR

SlASS

Ll.ana

43,533

53,795

55048

35,969

56,904

Toplam
Uratimden
Gelir [Bin
Lso)

216577

225.836

232291

238,100

242802

252,703

254067

259.807

264.261

268.527

Karbon Geliri
[Rin USDY

Toplam
Hasilat  |Bin
uso)

216.577

225.836

232.291

238.100

242.862

252.703

254.067

259,807

264.261

26B.527

Glrmat
Etektrik
Uretim A.5.

2043

2044

2045

046

2047

2048

1049

2050

2051

2052

Galip  Horca
Uratim
Miktar
[ MW}

A06.000

306000

406,000

3 000

306.000

306.0400

306,000

306,000

306.000

306000

Galip  Hoca
Ortalama
Satiy Fiyat
[USE/MWR)

1404

1439

145.9

1579

156,00

1551

162.2

1655

168,8

1721

Galip  Horca
Uratimden

Gelir [Bin
L5

Thrkiye Siai Kallomima Bapkas A5,

42948

44040

a5.872

46, 750

A47.726

48.680

49,654

50:647

51,660

52.693




Efeler (rethm
Miktan
(R

B61 000

B61.000

261,000

B61.000

861,000

Bl 000

BE1.00

BH1,00U

Bol.00n

861.000

Efelia
Orralama
Satiy Fiyat)
CLESOL M)

140,5

rry

150,2

1532

156,

1594

1626

16858

164, 2

746

Efetar
Uretimden
Gallr [Bin
Lo}

120.572

124310

129,340

131327

134,565

137.257

140,002

142802

145.658

148,571

Efe-f Uretim
PMiktan
{MWWh)

186000

186,000

186,000

186,000

156,000

186000

186.000

186,000

186000

186000

Efp-B
Ortalama
Satg Flyati
s wh)

139:6

13,3

145,1

152;1

1552

1583

1614

164,7

167.9

173

Efe-8
(retimdan
Galir (B
UsD)

25.966

26656

17.739

18.493

28.859

29436

30025

0626

31,248

L8603

Efe-7 (retim
Miktan
MW

199.000

199.000

159.000

1595.000

155.000

199.000

195,000

199.000

195.000

199000

Efe-7
Ortalama
Saty Fiyati
(LSO MWH]

135,9

1436

1494

1524

1555

158 6

161.8

1650

168.3

1717

Efa-7
Uretimden
Gt (8in
UsD)

7.8

28,580

29,739

30,334

30.941

31558

32am

32834

33.451

IM1el

Efe® Uretim
Pilktan
[MWhR)

41E8.000

418.000

418.000

418000

Efa-8
Crralamna
Satig Fiyati
USRI MWH)

1399

1436

1454

152,4

418.000

1555

A18.000

415.000

H18.000

18000

A18.000

158,65

1618

165,0

168,3

1717

Efa-8
Uretimden
Gelir (Bin
usm)

S8.480

L9964

G.Aaaf

63,717

64,991

B 251

67,617

b 968

70348

TLI55

Toplam
Uretimden
Gelir | Biry
LA

276,206

283.553

255158

301,061

307.082

313224

319 488

325.878

332395

339,043

Karban Gelln
{8in UsD)

Toplam
Hasilat  (Bin
uso)

276,206

283.553

245,158

301.061

3i3.224

319.488

225,878

332.385

339.043

[urkive Sival Kalkinma Bankasi A5,
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Gilrmat 2053 2054 20585 2056 2057 Aus8 2059 2060 2061 2062
Elektrik
Uratim A5

Galip  Hoca
Uratim
iktari
[ MW
Galip  Hoca
Ortalama
Saty Fiyau
(LS MWH)

306.000 | 306.000 | 306000 | 306000 | 306000 | 06000 | 206000 | 306000 | 306000 | 306.000

175,k 179,2 1827 L8G4 186,1 1939 197 .8 2018 205,8 2099

Gallp  Haca
Lretimden
Gelir [Bin
L5}

53,747 54,8332 55918 57.037 58.177 58341 BO.528 61,738 B2.973 64.232

Efeler Lratim
Miktan A61.000 B6L.000 | BeLOOG | &61.000 #61.000 261,000 | Bel.OOO Bel.000 BG1.000 | Bel.Oo0
{MWh)

Efiabier
Drtalama
Satiy Fiyat
(LSO M)

1760 1795 183,1 1868 190.5 194,3 198.2 2022 e, 210,23

Uratimden
Gelir [Bin
Ushj

151543 | 154,573 | 157.665 | Ied818 | 164.03% L67.315 | 170602 | IF4.075 | 177.556 | 181107

Efe-& Lretim
Miktar 186000 1EG 000 186.000 186.0D0 1R6.000 186000 186000 186,000 186.000 186.000
[ MWWH)

Efe-6
Crealama
Satis Fivat
[USDMWR)

1747 1782 181,8 1854 1891 1929 1968 200,7 04,7 2088

Efa-&
Uretimden
Gellr [Ein
USD]-_ ]

32500 33:150 33.813 14.48% 35.179 35.883 36.600 WA33 q.074 38841

Efe-7 Uretim
MAjlctar 199000 | tegoo0 | 199000 | 199000 | 189000 | 168000 | 199000 | 189000 | 199000 [ 199 00
(MWh)

Efe-7

Ortalama
Sabis Fiyab
(USD MW

175,1 1786 182,2 1858 1855 1933 1972 2011 205,2 2093

Efe-7
Cretimden
Gelir (Bin
Usn)

34844 3550 36252 36,577 3raLy 18471 39,240 40.025 40,826 41042

Efe-8 Uretim
Miktan 418000 | 412000 | 413.000 | 418.000 | 418:.000 | MA000 | 418000 | ALBO0O | 41B.000 | 418,000
[MWh)

[ 1 |."'||:
Torkiye sinal Kalkimna Banlkasi A5 nal Kalkinme




Efie-8
Brialama
Satig Fiyat)
{USD MW

1751

178,6

152,2

1855

1695

1433

197,2

2M,1

05,2

209,3

Ffe-8
Uretimden
Galir [8in
S0}

Toplam
Uretimden
Gelir (Bin
Lsg)

73,1490

5.844

4654

352,741

76,147

359,796

T7LT0

366,991

79234

174,331

B0.E0%

81818

g2.424

84,073

85,754

389.454

357,243

405,188

47469

413392

Karbon Galiri
{Bin USD)

Toplam
Hasilat  {Bin
usD}

345.824

352,741

359.796

366,991

ira.33l

3I81.B18

3849.454

397.243

405,188

113,292

Glrmat
Elektrik
Liretim A5

2063

2064

2065

2066

a7

2068

Galip  Hoca
Uretim
Miketar
{MAWH)

306.000

306,000

306,000

306,000

06,000

A0E.000

Gallp  Hoca
Ortalama
Satig Fiyat
[USDYMWhH)

2141

2184

22,8

1272

231,8

2364

Galip  Hoca
Uretimidan
Geelir {Birs
L5

65,517

BE82T

B 164

69.527

T0.918

F2.336

Efeslar Uretim
Mk Ean
1hiWh)

HE1.000

BE1.000

H61.000

Balood

261.000

Ba1.000

Efelar
Ortalama
Satis Flyan
[USDMWh)

2146

Zig.8

273,2

2377

3322

296,9

Efelar
Uretimden
Gelir {Bir
s

184.730

128424

192,193

196.036

199.957

203.556

Efe-b Uretim
Miktan
{BWh}

186.000

186.000

186,000

1860

186.000

Efe-6
Orkalama
Satig Fiyan
[UsDfnaWh)

2130

2173

2216

2260

Turklye Sual Kalkima Bankast & 5.

230,56

186000

2352

inai Kalkinta Baghasi A S
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Efe-&
Urestimden
Golir |8in
LIS
bfe-d Uretim
[(LIRETH 199.000 | 199.000 | 199,000 | 199.000 199.000 | 199,008
(RN
Efe-7
Ortalama
Ratig Flyan
[LISD.._"EWh]
Efe7
Uretimden
Gelir { By
LS
Efe-8 Lretim |
MW ktar 418,000 | 418,000 | 418,000 | 418000 | 418,000 | 418000
(MWh)
Efe-B
Ortalama
Satis Fiyatl
(LSO Wk
Efe-8
[ratimiden
Galir {Biny
LIS
Toplam
Uratimden
Gelir (B
LIS0)
Karbon Geliri
(B U50)
Toplam
Hasitat  |Bin | 421.558 | 420989 | 438.589 | 447.361 | 456.308 | 465.434
sy
Kaynak: Sickel Projeksivornu

39.618 ADALD 41218 42042 42853 43.741

2134 2177 2321 2265 3.0 2357

42475 43,324 44,191 45075 45 976 46,896

2134 2177 242,1 226,5 231,08 2357

B, 215 91,003 83,823 &1, Ba0 #0.573 945045

421558 | 429,989 | 438589 | 447,361 | 456,308 | 465.434

izdem Enerji Yatirn Uretim ve Ticaret A5,

fzdem Enerjl Yaturmm Uretim ve Tlcarat A.5.
fadem Ener)i 023 2024 2024 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032

Kocateps RES
Uretim
Miktar)
MWk
Rocatep;ﬂES
Crialama
Sats Fiyat
(LIS MW
'K-oc.'nepu RES
Uretimden
Gelir [Bin
Lsoy

189.404 | 201700 | 200.700 | 201700 | 201700 | 201,700 | 200700 | 201700 | 201.700 | 201.70¢

97,1 06,8 97,0 95 5 90,3 52,3 96,0 o7,1 100,2 1040

19.365 19526 15,571 15,279 18,207 18620 19.365 19593 F0E08 20.96%

Thrkiye Sinal Ralkinma Bankas: 4.5,




Kocatepe
GES . Uretim
Miktar

| AR
Kocatepu
Lks
Qrtalama 96,8 94,0 ok.6 90,3 923 96,0 87,1 100,2 104,00
Sats Flyab
[USDI/ MY
Kocatepe
GES
Uretimden 1.259 5045 4.9 4694 4,800 44992 5051 5.210 5,406
Galie {Ban
uso} |
sl 823 823 g23 823 821 823 823 823 823
iH_.InlerDﬁ = |-

'Toplnm |
Hasilat {Bin | 19.692 21,608 25,433 25,073 23.723 24.243 25,180 | 25.468 26.240 27,193
sy

13.000) 52.000 q2.000 52,000 52,000 52,000 52,000 52000 52.000

izdem Enerji Yatirim Uretim ve Ticaret A.5.

lzdem Ener|i 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2033 2040 2041 2042
Kmalm_ e |
RES Uretim
Miktar
{MWHR)
Kocatepe
RES
Ortalama 1094 1136 116,9 1158 121,% 127,0 1281 130,5 132,28 135,2
Sabis Fivat
{USD/ MWy
Kocatepe
RES
Uretimden 22.059 | 22009 (23583 | 24157 | 24499 | 25612 | 25835 26,326 | 26789 | 27370
Gaelir  (Bin
5D}
Kncatepe
GES Uretim
Mlikkars
(MW h
Kocatope
GES
Drtalama 1044 113,6 116,9 119.8 1215 127.0 128,1 130,5 132,8 135,2
Satis Flyat
(USD/MWH)
Kocatepe
GES
Uretimden | 5.687 5.906 6.080 6,228 6,316 f.603 661 6,787 G.907 7.030
Gelir  [Bin

201.700 | 201.700 | 201.700 | 201.700 | 201,700 | 201,700 | 201,700 | 201.700 ( 201.700 | 201.700

52000 | 52000 | 52000 |52.000 | 52000 |52.000 | 52000 | 52000 (52000 |52.000

TirklyaSina) Kalkinma Bankas: Ay,




Karbon
Gelil  (Bin | 823 823 823 823 B23 B23 823 823 - -
USD)
Toplam
Hasilat (Bin | 20.569 | 29.638 | 30.489 | 31.208 | 31.638 | 33.038 | 33,319 | 33.936 | 33.696 | 34.300
uso) - !

izdem Enerji Yatinm Uretim ve Ticaret A5,

lzdem Enerji 2043 Z04a4 2045 | 2046 2047 2048 2049 2050 | 2051 2052
Kocatepe s

RES Uretim
iktar

{ M)
Kocatepe
RES
Ortalama 135,68 1434 146,2 149,2 1521 155, 158.3 16,4 164,7 1680
Satig Fiyat
{USD/nwh )
Kocatepe
RES
Uretimden 20151 | 28.91% | 29454 | 30.084 | 30.685 | 312070 | 31925 | 32.5B4 33215 | 33.87%
Gelir  (Bin
LIS
Kocatepe
GES Uretim
Mliktar
{MWh) | |
Kocatepe ' '
GES
Ortalama 139.6 1434 146,2 149.2 1521 1552 1583 1614 64,7 1680
Satis Fiyat
(USDYMWh)
Kocatepe
GES
Uretimden 7.258 1455 7.604 7.756 7.911 8.069 8.2311 8.395 8563 B.734
Gelir  {Bin
LS}
Karbar
Gelin  {Bin | - - . - -
usn)
Taoplam
Hasilat (Bin | 35.409 | 36370 | 37.098 | 37.839 | 38.596 | 39.368 | 40.156 | 40953 | 41.778 | 42.613
UsD)

200,700 | 200700 | 201,700 | 201,700 | 200,700 | 200700 | 201700 | 201700 | 200700 | 201.700

52000 | 52000 |52.000 |52.000 |52.000 52000 |S52.000 |52.000 |52.000 (52.000
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lzdem Enerii Yatinm Uretim ve Ticaret A.S.

[zl Ener|l

2053

2054

2055

2056 |

2058

2059

2060

Kocatepe
RES Uretim
hiktar
{MWh)

201,700

201700

201,700

201,700

Kocatepe
RES
Ortalama
Satig Fiyat)
{USD/mwWh)

171,3

1748

178,2

13118

201,700

1854

201.700

201,700

200,705

1892

Kocatepe
RES
Uretimden
Gelir  [Bin
USE)

34,557

35,248

35853

36672

37,405

38153

Kocatepe
GES Uretim
Miktar
{MWH]

52.000

5&.000

52.000

52.000

52.000

52.000

152,9

38916

196,38

39.695

52.000

52.000

Kocatepe
LEY
Ortalama
Satig Fiyatl
(usoymnhg

1713

1 74,8

178,2

1818

185,4

189,2

1529

196,8

Kocatepe
GES
Uretimden
Gelir  (Bin
Usp)

B.904

9.087

9.269

9,454

9.643

9.836

10.033

10,234

Karban
Gelirl  [Bin
LsD)

Toplam
Hasilat (Bin
uso)

43,466

44,335

45,222

46.126

47.049

47.990

48.949

49.928

Koynek: Sirketl Prajeksipony

Olgu Enerji Yatinim Uretim ve Ticaret AS.

Cilgu Ener|i Yatirim Uretim ve Ticarer &5

Albay
Cigiltepe RES

2023

2024

2025

2026

2027

2028

2029

2030

2031

2032

Uretim
Miktar
(MWh)

404,383

472,000

472.000

A472.000

472.000

472,000

472.000

472.000

472,000

472,000

Ortalama
Satig Fiyati
[uso/mwhg

76,2

94

97

36

32

96

97

100

lirkiye Sinaj Kalkinma Bankas A5




Uretimden
Gelir  (Bin
IS0
Karban
Geliri
UsD)

[Bin

A0.814

1,531

44.268

1531

45.839

1531

45,144

1.531

1.531

43613

45.394 | 45820 | 47,339 | 49.137

1.630

1.531 1.531 1531

Toplam
Hasilat (Bin
usp)

30.814

45,7949

47,371

46,675

44.186

45.144

46.925 | 47.451 | 48.871 | 50.668

Qigu Eneri Yati

nim Uretirm ve Ticaret 4.5,

Adbay
_Ciﬁiltepe RES

Miktar)
(MW

2033

472,000

2034

472.000

2035

472.000

2036

2037

2038

2039 2040 2041 | 2042

472000

472.000

472.000

A72.000 [ 472,000 | 472,000 | 472,000

Ortalama
Satig Fiyat
(UsD/MWh)

109

114

117

120

121

Uretimden
Galir  {Bin
Uso)

51.625

53.602

55,216

56,566

£7.321

59,037

128 131 133 135

60.484 | 61627 | 62,724 | 63.840

karbon
Geliri
Uso)
Toplam
Hasilat (Bin
Lisn)

[ Bin

1.531

53.156

1.531

55,133

1:531

56.747

1531

58,087

57.321

59.937

60.484 | 61.627 | 62.724 | G3.840

Albay
Cigiltepe RES

Uretim
Milketars
[MWhH)

472.000

472000

472.000

472,000

472,000

472,000

472,000 | 472,000 | 472.000 | 472.000

Ortalama
Satis Fiyat
(USEHMWh)

140)

144

149

152

158

161 165 168 171

Uretimden
Galir  |Bin
UsD)

B5.964

67787

70.290

71.798

73,2349

74.699

¥6.193 | FRA1Y | 19271 | BO.BSE

Karbon
Gelirl
Uso)

{Bin

Toplam
Hasilat (Bin
Usp})

Turklye Sinal Kalkinma Bankas) 8.5

65.964

67.787

71.798

73.234

74.699

76.193 77,717 | 79.271 | BO.B56
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Cleu Enerfi Yatinm Wrethm ve Ticaret A.5

Alay | 2053 2054 2055 2056 2057 2058 2059 2060

Clfiltopo RES
Uretim

hiktar A472.000 | 472.000 | 472.000 | 472.000 | 472.000 | 472.000 | 472.000 | 472.000
M)
Ortalama
Satig Fiyati | 175 178 182 185 189 193 197 201
{UsD/Mwh)
Uretimden
Gelir  (Bin | 82.474 84123 85,806 87.522 89.272 91.058 92.879 94,736
UsD)
fKarbon
Gelirl  (Bin : - = -
LsD)
Toplam
Hasilat (Bin | B2.474 | 84,123 | B5.B06 | B7.522 | B9.272 | 91.058 | 92879 | 94.736
usn)
Kaynak: Sirket Projeksiyonu

Pokut Elektrik Uretim A.S.

Pokut Elektrik Liretim A.5

Arpa HES
Uretim
Miktar 55.766 | 48.300 48300 A48.200 48.300 48.300 48.300 48,300 48,300 48300
(MIWH)
Ortalama
Satis Fiyati BO,& 93,0 a7.0 05,4 89,8 01,7 96,2 97.9 100.6 104,3
(LSO MWh)
Uretimeen
Gelir  (Bin | 4.496 4.493 4,686 4657 &340 #.431 4. 648 d4.730 4.861 5.036
LsSD)

farbon

Gelirl  (Bin
Lsb} | [
Toplam 1
Hasilat {Bin | 4.496 4.493 4.686 4.657 4.340 4,431 4.648 4,730 4.861 5.036
usn)

Poakut Elekirik Uretim A%

Arpa HES 2033 2034 20035 2036 2037 2038 20349 2040 041 2043
Uretim ==
Miktar 48,300 48,300 48.300 4H.300 A8 30 44,300 48.300 428 300 A8.300 48,300
{MWh)

Cirtalama
Satig Fivat 1007 1150 1175 118,8 170,27 1255 1255 128.0 128,5 1308
(USR] |

Tirkive Sinal Kalkinma Bankasi AS 3l Kalkmma Aank



Pokut Elektrik Lretim 8 LS

Uratimdan |

Gelir (Bin | 5,298 5.554 5673 I b tad 5805 a.062 6.061 f.184 f.205
L50) e ? i
Karbon Gelir I

(Bin US0) |

Tnp!am- |

Hasilat (Bln | 5.208 5.554 5673 | 5. 740 5.805 B.062 6.0B1 b6.184 6,205
usn)

b.324

| B.324

Arpa HES

2043

2044

2045

2046

2047

2048

2049

2050

2051

2052

Uretirm
Miktars
(MW h)

48.300

48.30

0

48.300

48,300

Ortalama
2ats Fiyati
(LSD/mMwh)

1333

136,48

1423

1451

A8.300

48,300

A8.300

48.300

48.300

48,300

148,0

151,0

154.0

1571

160,2

1634

Uretimden
Galir  {Bin
LSD)

6.436

fROG

(872

7.010

7.150

7293

7439

Karbon
Gellrl
sD)

(Bl

7.587

7739

¥.894

Toplam
Hasilat (Bin
usD}

Arpa HES

6.606

6.872

2054

2055

7.010

2056

7.150

2057

Uretim
Miktar
(MY

48,300

43,300

48,300

48.300

Ortalama
Satis Flyat
(UsDymwh)

166,7

170,0

173,4

1764

180,4

Uretimden
Gelir  {Bin
usDy

B8.052

B.213

8377

8,545

#3.716

Karbon
Geliri
sy

{Rin

Toplam
Hasilat (Bin

e e

8.052

B.213

Kaynak: Sirket Prajeksiyony

8.377

8.545

8.716

[Orkiye Sinal Kalkinma Bankasi 4.5

7.293

7.439

71.587

71.739

7.894
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Ulu Yenilenebilir Uretim A.S.

Ul Yerlleneoilir Uretim ALS

Ul RES 223 2026 2027 | 2028 2030
Urotirm 4
Miktar 317,044 | 321.500 | 321500 | 321,500 | 321,500 | 321,500 | 321500 | 321500 | 321.500 | 321.500
{MWh) _
Ortalama
Satig Fiyati 96,9 95,9 96,9 06, 7 90,3 92,1 95,9 96,8 99,7 1034
{USD/ MW )
Uretimiden
Gelir  {Bin | 30,722 | 31.141 31.156 | 31.003 29.019 29,600 30847 31.130 32.055 31238
Uso)
Karbon
Gelirl  (Bin
LsD)
Toplam
Hasilat (Bin | 30.722 | 31141 31.156 31.0093 29.019 259.600 30.847 31,130 32.055 33.238
uso)

2031 | 2032

Wiy Yenilernshilic Uretim A5

Ul RES 2033 2034 2035 2080 2037 2038 2049 2040 2041 2042

Uretim
Miktar) 321.500 | 321.500 | 321.500 | 321500 | 321,500 | 321.500 | 321.500 | 321.500 | 321.500 | 321.500
HE
Ortalama
Satis Fivat | 1084 1124 15,1 1172 1183 1237 1243 126,6 128,7 130,49
{USO/MWhH)
Uretimden
Gelir  (Bin | 34.849 36,149 36.995 37.693 38.020 39,781 38,955 40709 41,385 ax.071
LIS

Karlion

Geliri - (Bin
LSD)

Toplam

Haszitat (Rin | 34.R49 1R.149 1A.995 17.A93 IR0 A9.7R1 359.955 A0.709 A41.385 ar.071
UsD)

Ulu Yenilenebiliv Ureting A

Ulu RES 2043 2044 2045 2046 2047 2048 2049 2050 2051 2052

Uretim
Miktar 321,500 | 321,500 | 221.500 | 321500 | 321500 | 321500 ( 321.500 | 321.500 | 321.500 | 321.500
{Miwh)
Ortalama
SatigFivat | 134.5 1384 141,2 1440 146,9 149,8 1528 155,9 159,0 1632
(UsD/mwh)

[Urllye Jinal ¥alkinma Bankas A5 =




Uratimden
Gelir  (Bin
Uso)

43,249

44.506

45,396

A6.204

A47.230

A48.175

49138

50.121

51.124

52,146

Kar o
Gelir
usn)

(B

Toplam
Hasilat [Bin
uso)

43.249

44.506

45,396

46.304

47.230

48.175

49,138

50,121

5i.124

52,1496

Uit RES

g Yeimtananil

ir Uiretim AL

2053

2054

2055

2056

2057

2058

2058

2060

Uratim
Miktar
(MW h)

321.500

321,500

321.500

321,500

321.500

121504

321.500

321,500

Orialama
sahig Fiyat
(UsD/MWh)

1654

168,7

172,1

1756

1791

1837

1863

190,0

Uretimden
Gelir  (Bin
usD)

53.189

54.253

55.338

57.571

GB.725

59.89%

61.097

karbon
Galiri
usny

{Bin

Toplam
Hasilat (Bin
uso)

53.189

54.253

55.338

56.445

57.573

58.725

59.899

61.097

Kaynak: Sirket Projeksivonu

7.1.2. Satislarin Maliyeti Projeksiyonu
Satislarnn maliyetini olusturan ana kalemler ve bu kalernlerin tahminlerinde kullamilan temel varsayimlar
asagida detaylandirimaktadir,

Ayvacik Elektrik Uretim A.S.

satiglarin Maliyeti (Bing) 2023 | 2024 | 2025 | 2026 | 2027 | 2028 | 2029 | 2030 | 2031 | 2032
Persanel Gideri 86 83| 24| 85| &7 29 91 92 94 96 |
Balam Onarim Gideri 139 | 14| 147| 1a9| 152 155| 159 162 | 185 | 168
Sigorta Giderl 33| 8| 9| | 32| =23 sa| | 5] 36
Genel Igletme Gider I 42 | | aa| a5 [T a7 18
Genel Yonetim Gideri BT 2l ag| & 22 22 23 23 24 24
Givenlik Gider| 86| 62 63| 64| 65] 67 68 59 71 72
Dengeleme Gideri a0 | 95| 97| 99| to1| 103| 105| 07| 10| 112
TEIAS/TEDAS Baglant) Gideri 78] 156 159 | 162 165| 169| 172| 175| 179 183
Taplam - - 550 | 630 | 643 | 656| 669 | 683| 696 710| 725 738

[Urkiyes Siat Kalkinma Bankas) 4.5




Ayvacik Elekteik Uretim A5

Satiglarin Mallyeti (BinS) 2033 | 2034 | 2035 | 2036 | 2037 | 2038 | 2035 | 2040 | 2041 | 2042

Persanel Gideri 98 | Jo0| 102 | 104| 106 08| 10| 113| 115 | 147 |

l Bakirm Orrarim Gider|

“ 172 | 175 | 179 182| 186 | 90| 193 | 197 | 201 | 205

| Sigorta Gider 17 38 38 | 40 41 a1 42 a3 44
Genel Isletme Gider| 49 50 51 s3] 83 54 55 56 57 59
“Genel Yénetim Gideri 25 25 26 B 27 2F| Rl 28 29 29
Guvenlik Gider 4 /5 i1 /8 HU) 81 3 85| 4 B
Dengeleme Gideri 114 | 116| 118 | 121| 123| 126 128| 31| 133| 1%
TEIAS/TEDAS Baglant: Gider| 186 | 190 | 194 | 198 | 202 | 206| 210| =214| 218| 223
| Toplam 754 | 769| 78a| @800 816| 832 | 849 | 866 | 883 901

Ayvacik Elektrik Uretim A5,

Satiglarin Maliyeti (BinS) 2043 | 2044 | 2045 | 2046 | 2047 | 2048 | 2049 | 2050 | 2051 | 2052
Persone| Gider! | 380| 422 | 1% 127 ( 129 1R3| 135| dar| 340 1A
Bakirn Onarim Gider| 200 | 213 | 218 =222 227 2:| 236 za0| 245 250
“Sigarta Gider: 3 R ) T I R O O 54
Genel Isletme Gider| G0 61 62 63 65 66 67 &9 70 71
“Genel Yonetim Gideri | 30| 30| 31| 32 2| 33 34| 34| 35 36
Givenlik Gideri 50 91 93 95 97 g9 | 11| 103| 05| 107
Dengeleme Gideri | 138 142 | 145 | 147 | 150 153 156| 180| 163 | 166
TEIAS/TEDAS Baglanty Gideri | 227 | 232 | 238| 241 | 246 251 | 256| 261 266 271
Toplam 919 | 937 | 956 | 975 | 995 | 1.015 [ 1.035 | 1.056 | 1.077 | 1.098
Ayvacik Elektrik Uretim AS

Satislarin Maliyeti (BinS) 2053 | 2054 | 2055

Personel Gider| 146 | 149 152

Rakim Onarim Gideri 255 260 265

Sigorta Gideri 55 56 57

Genel isletme Gideri 73 74 76

GEenel Yanetim Gideri 16 37 38

Gliveniik Gideri e | 12| 114
Dengeleme Gideri 169 | 173 | 176

TEIAS/TEDAS Baglant Gider 277 282 288

Toplam el 1120 | 1.143 | 1.185

Keprak: Sirket Projeksivoni
Belen Elektrik Uretim A.5.

Eelen Elektrik Uretim 4.5

Satislarin Maliveti (BinS) 2023 | 2024 | 7025 | 2026 | 2027 | 2028 | 2029 | 2030 ( 2031 | 2032
Personel Gider] 121 | 144 | 1a7| a9 | 1s2| 15| 159 162 | 15| 168
Bakim Onarim Gidert " B78| B0 | 837| @54| 271| BRE| 906 | 924| 043 | 962
Sigorta Gideri 77 92 84 g5 87 29 91 92 94 96
Genel lstetme Gider| 82| 10| 1o5| a07| 109| 11| 13| 116 118 120
Genel Yanetim Gideri 157 92 94 96 o8 | 100| 102 104| 106 108
Givenlik Gider] 262 | 246 | 51| 256 | 2a1| 267 | 22| 27| 283| 2w
Dengeleme Gideri 212 255 363 70 77 385 393 400 ADR A1y
TEIAS/TEDAS Baglant Gideri | 369 | 832 | &49 | 866 | 884 | o901 | 919 938 | 957 | 976
Toplam | 2157 | 2674 | 2730 | 2.784 | 2.840 | 2.897 | 2,955 | 3.014 | 3.074 | 3.136

Tirkiye Sinar Kalkinma Bankas) A5




Belen Eleftrile Uretim A%

Satislarin Maliyet] (Bins) 2033 | 2034 | 2035 ( 2036 | 2037 | 2038 | 2039 | 2040 | 2041 | 2042

Personel Giderl 172 | 17s| 17| 182 86| 90| 193] 197| 201 205

Bakim Onarim Gider 981 1.001 1.021 1.041 1.062 1.083 1.105 1.1.2?__'__1!'1-9 1.172

Sigorta Gider| o8 | wo| 102 14| we| 08| 10| ui| us| 117

Genel Igletme Gider, 128 12| 128 | 130 133 135| 138] 11| 1aa| 14z

Genel Yonetim Gideri 10| 13| 15| 117| ms| 122 14| 127| 129 132

Guvenlik Gider: 294 | 300 | 306 | 312| 319 | 325 331 338 345 | 352

| Dengeleme Gider| | #a5| 33| a2 as1| 460 | 469 | 479 | 488 | 408 | s08
TEIAS/TEDAS Baglant Giderl 995 | 1.015 | 1.036 | 1.056 | 1.077 | 1099 | 1121 | 1,143 | 1.166 | 1.189

Toplam 3.198 | 3.262 | 3.327 | 3.394 | 3.462 | 3.531 | 3.602 | 3.674 | 3.747 | 3.822

Belen Elekerik Uretim A5

Satislarin Maliyeti (Bing) 2043 | 2044 | 2045 | 2046 | 2047 | 2048 | 2049 | 2050 | 2051 | 2052

Personel Gider| 209| 213 | 218 222 227| 231 236| 240| 245| 250
Bakim Onarim Gideri 1196 | 1220 | 1244 | 1.269 | 1294 | 1,320 | 1.347 | 1374 | 1401 | 1.429

Sigorta Gider| 2o | 122 12a| 127| 128 32| 13| 137| 10| 143

Genel Isletme Gideri 149 | 152 | 156| 159 | 162 | 165| 168| 172| 175 179
Genel Yonetim Giderl 135 137 140 143 146 149 151 155 158 161

Givenlik Gideri 359 | 366 | 373 | 381 | 388 396| 404| 412 a20| 420

Dengeleme Gider| 518 | 528 | 539 | 550 | 561 572| 583 | 595 | 607 | 619
TEIAS/TEDAS Baglant Giderl | 1.213 | 1238 | 1267 | 1.288 | 1.313 | 1.340 | 1.366 | 1.394 | 1.422 | 1.450

Toplam 3.899 | 3.977 | 4.056 | 4.137 | 4.220 | 4.304 | 4.390 | 4.478 | 4.568 | a4.659
Satiglarin Maliyeti (BinS) 2053 | 2054 | 2055

Personel Gider| 255 | 260 | 265

Bakim Onarim Gideri 1.458 | 1.487 | 1.517

Sigorta Gider 146 149 152

Ganel lslatme Gideri 182 186 190

Genel Yonetim Gideri | 164 | 167 | 171

Giwenlik Gideri 437 446 455

Dengeleme Gider| 632 Bdd 657

TEIAS/TEDAS Baglant: Giderl | 1.479 | 1.508 | 1.539

Tupﬂ_-n | 4752 | 4847 | A.9a4

Cermikler Elektrik Uretim 4.5

Satiglarin Maliyeti (BinS) 2023 | 2024 | 2025 | 2026 | 2027 | 2028 | 2029 | 2030 | 2031 | 2032
Personel Gideri 130 | 03| 105 107 19| 11| 113 116| 118 120
Bakim Onarim Gideri 73| 62| 63| e4| 6| 67| 68| 69| n| 72|
‘Sigorta Gideri 1 7| 5| 52| &% 4| 58| 57| s&| s=u| &o
Genel lstetme Gideri 50| 4v3| 05| 07| 7109| mi| 13| 336| ms| 120
Genel Yonetim Gideri 164 82 g4 | a5 a7 89 91 92 04 96
Glvenlik Gideri 30 21 21 21 22 22 23 = -l
Dengelemne Gideri Q 92 94 g6 53 100 102 104 106 | 1048
TEIAS/TEDAS Baglant Giderl | 0 375 83| 391 399| 407| 415] 23| a32| 440
Toplam 624 | 907 | 926 | oas| aGa| 983 | 1.003 | 1.023 | 1.043 | 1064

Turkiye Sinai Kallunma Banka= A5,
nai Kalkinmo Farl



Cermikier Elektrik Lretim A5

i

Cermikler Elektrik Uretim A%

Satiglarin Maliyeti (BinS) 2033 | 2034 | 2035 | 2036 | 2037 | 2038 | 2039 | 2040 | 2041 | 2042
“Personel Gideri 123 15| 18| 130 133| 135 138| 11| 1aa| a7
Bakirn Cnarnm Gider 74 75 77 78 80 81| 83 85 86 a8
[ Sigorta Gideri — Bt B3| BE] 651 &6 R 8 0| 72 7
Genel Isletme Gider] 123 | 125| 128| 130| 133| 135 138 41| 144 | 147
Genel Yanetim Gideri 93| 100 102| 104| 106 108 10| 113 | 115| 117
| Glvenlik Gider 25 25 26 6| 27 17 28 28| 78 29
Dengeleme Gideri 1mo| uz| 15| 17| 19| 122| 124| 127| 129 132
TEIAS/TEDAS Baglant: Giderl | 449 | 458 | 467 | 476 | 486 | 496 | 506 | 516 | 526 | 537
| Toplam 1.085 | 1107 | 1129 | 1152 | 1175 | 1.198 | 1.222 | 1.247 | 1272 | 1297

1.490

| satistarin Maliyet] (BinS) 2043 | 2044 | 2045 | 2046 | 2047 | 2048 | 2049 | 2050 | 2051 | 2052
Personel Gideri y 149 | 152 | 156| 159 162 | 165| 468 | 172| 175| 179
Bakim Onanim Gider| 50 a1 93| 5] 97| 99| 1| 03| 1os| 107
Sigorta Giderl 75 76 78 72| &1 83| B4 86 88 )
Gene! lsletme Gider| 149 | 152 | 186 4s9| 162 | 165| 168| 172| 175| 179
Genel Yonetim Giderl T 120 | a2z| 14| a27| w8 132| 135| 437| 240 | 143
Guvenlik Gideri 30 0 31 32 32 3 34 34 15 36
Dengeleme Gideri 134 137 140 143 | 145 148 151 154 15{ 161
TEIAS/TEDAS Baglant Glderl | 547 | 558 | 569 | 581 | 592| o604 | 616| 629| 641 654

Toplam 1,323 | 1350 | 1.377 | 1.404 | 1.432 | 1461 1,520 1.581

1.550

Cermikier Elzktrik Uratim A5

Satislarin Maliyeti (BinS) 2053 | 2054 | 2055 | 2056 | 2057
Personel Giderl 182 | 16| 190| 193] 197
Bakim Onarim Gider| 109 112 114 116 : 118
Sigorta Gideri 91 93 95 97| 98
GeneLtglEt_n:E Gideri 182 186 190 193 | 197
Genel Yanetim Gideri 146 149 152 155 158
Givenlk Gideri 36| ar| 3&| ag| 39
bengeleme Gideri 164 | 167 | 10| 174 177
TEIAS/TEDAS Baglantl Gideri GE7? 681 694 708 | 722
Toplam 1.613 | 1.645 | 1.678 | 1.712 | 1.746

Satiglann Maliyeti (Bing) 2023 | 2024 | 2025 | 2026 | 2027 | 2028 | 2029 | 2030 | 2031 | 2032
Personel Gideri 330 | 28| 335| 342 | 348| 35| 32| 30| 37| 385
Bakim Onarim Gideri 1757 | 17ea | 1821 1857 | 1mes | 1932 | 1971 | 2010 | 2.051 | 2.092
Sigorta Gideri 707| 738 | 753| 769| 78a| 800| 816| 832 849 866
Genel lsletme Glder| 401 | 369 | 377| 38a| 02| aoo| ao8| 416 | a2a| 233
Genel Yénetim Gideri | 60| 82| 63| 84| 65| 67| ea| e 7| 7
Guvenlik Gideri 505 | 42| 492 so2| 512 s522| s532| s543| 554 565
Dengeleme Gideri 757 | 1385 | 1425 | 1.453 | 1482 [ 1,512 | 1542 | 1573 | 1604 | 1636
TEIAS/TEDAS Balanti Gideri | 1120 | 2659 | 2.715 | 2.770 | 2.825 | 2.881 | 2,939 | 2.998 | 3,058 | 3.119
Toplam 5.637 | 7.976 | 8.150 | 8313 | B.479 | 8.649 | B.822 | 8.998 | 9.178 | 9.362

Furkiye Sinai Kalkinma Bankas A%




Oerme Temid Faary Liestimm A 5

Satiglarin Maliyeti (BinS)
Personel Gideri 302 I a0 416 475 431 423 a5 50 yTa
Bakim Onanm Glder| 2138 | 2076 | 7240 | 2264 | 32409 | 2356 | 2404 | 2481 | 2500 | 2580
| Sigorta Gider: 753 oon | Mo | 937 | 056 075 aod | 1014 | 1034 | 1gEe
Genel lsletme Glder) A A50) a58 AL arE [TH a5y 507 517 528
Genel Yonetim Gideri TA 75 77 | RO #1 E3 a5 R ax
Guverlik Gider 70 588 D | A12 24 A96 | @8 | 662 | & | 689
Dengeleme Giderl 1.660 1703 1737 1771 1.E07 1.841 1,880 1.917 195G 1,095
| TEIAS/TEDAS Baglant: Gideri | 3181 | 3245 | 3310 | 3376 | 3444 | 3513 | 3583 | 3654 | 3728 | 3602
Toplam 9589 | 9,740 | 9835 | 10.433 | 10,336 | 10.543 | 10.754 | 10569 | 11188 | 11412

amiiz Fnerl Uretim A5
Satislarin Maliyeti (Bin%) 2043 | 2044 | 2045 | 2046 | 2047 | 2048 | 2049 | 2050 | 2051 | 2052
' Parsonal Gider| A8 a5a 198 =08 516 528 530 549 60 572
Bakim Dnarim Giderl | zB0L | 2683 | 2706 | 2760 | 2815 | 2871 | 2029 | 2887 | 3047 | LA0H
Sigorta Gideri 1076 | 1098 | 1120 | 1142 | 1,165 | 1188 | 1212 | 1236 | 1261 | 123
Genel lgletrme Gideri 5T 549 560 571 82 554 606 B1A B0 | 643
Genel Yanetim Gideri a0 61 o1 a5 a7 % m E N
Guvenlik Gideri (e | 13| e 760 76 91 807 | 823 810
Dengeleme Gider! 2035 | 2075 | 2117 | 2159 | 2200 | 2207 | Z2@1 | 2337 | 2383 | ada
TEIAS/TEDAS Baglant Gideri 1LR7E 1956 4035 4115 4108 4.24) 4,567 4,055 Anas 4,635
Toptam 11640 | 1873 | 12100 | 12.353 | 12600 | 12852 | 13.108 | 13.371 | 13.638 | 13.911

Berne Temiz ar) Uretim a5

Satislarin Maliyeti (Bing) 2053 | 2054 | 2055 | 2056 | 2057 | 2058 | 2059 | 2060
Personel Gideri SA3 %65 | B07| Bio | 631 | 644|857 | 60
Rakir Onarim Giden. 3070 | 3234 | 3208 | 32368 | 3432 | 3500 | 3570 | 3642
Sigorta Gideri 1A | 1338 | 1365 | 1392 | 1420| 1488 | 1arr| 1507
Genel Isletme Gider| T BEE | &ER| EEE| &9 710 724 738 753
Genel ¥Yonetirn Gideri 109 112 114 116 118 121 143 12h
Giivenlik Gideri 856 | B74 RG1 509 527 35 564 ]
“Dengsleme Giderl - IAB0 | 2530 | 2581 | 2632 | O2GHS | 2739 | 2793 | 2840
TEIAS/TEDAS Baglanti Gideri | 4727 | 4827 | 4918 | 5017 | 5117 | 6218 | 5324 | 5430
Toplam 14.189 | 14.473 | 18.762 | 15058 | 15.359 | 15.666 | 15.979 | 16.299

Kaynak; Sirket Projeksiyonu

Eolos Riizgar Enerjisi Uretim A.S.

utgar Enerjisl Uretim A.S.
Satislarin Maliveti (Bin$) 2023 | 2024 | 2025 | 2026 | 2027 | 2028 | 2029 | 2030 | 2031 | 2032
Personel Gideri 83 82 84 85 87 89 a1 a2 94 96
Bakim Dnarim Gider| 1107 | 820| 837| 854| 871| 888 | 0906| 924| 943 | 062
Sigorta Giderf 282 | 287 | 293| 299 | 305| 311 317 324| 330 337
Genel Isletme Gideri 292 | 103| 05| 1o7| 109 111| 113| 116| 118 | 120
Genel Yonetim Giderl 21 31 T 32 13 33 14 15 35 36
Glvenlik Gideri e [ 103 | ws| w07 | we| 1| m3| ue| 18] 120

Tlrkiye Sinal Kalkinma Banlas A5

Tl ¥hal Kalkinr 18 Rarkafi



Dengeleme Giderl 120 243] 28] 253 258] 263 268| 274 279 285 |
TE|A$HEDA$ Baf,'lan'tl Gideri 245 500 603 B15 | 627 G4l B52 GRS 670 632 |
Toplam | 2280 2258 | 2.305 | 2.351 | 2.398 | 2.446 | 2.495 | 2.545 | 2.596 | 2.548 |
Alzpar Enerfist Liretin 4.5
Satiglarin Maliyeti (Bins) 2033 | 2034 | 2035 | 2036 | 2037 | 2038 | 2039 | 2040 | 2041 | 2042
Persanel Gideri 98 | 100 | 102 | 104| 106| 108| 110 113| 115 117
Bakim Onanm Gideri 981 | 1001 | 1.021 | 1.041 | 1.062 | 1.083 | 1,105 | 1127 | 1.148 | 1172
Sigorta Gideri 343 | 350 | 357 | 364| 372| 319| 387| 394 a402| 410
Genel Igletme Gider| 123 | 125 128 130 133 135| 138| 141| 144 147
Genel Yanetim Gideri | 38 38 ag| da| 4t 41 a2 a3 44
Guvenlik Gider| 123 25| 28| 30| 133| 135| 138 141 144 147
Dengeleme Gider| 290 | 296 | 302 | 308| 31a| 321| 327 | 33a| 340 347
TEIAS/TEDAS Baglant| Gideri | 706 | 720 | 735 | 749| 764| 780 | 795| B11| &27| @44
Toplam 2 2,701 | 2,755 | 2.810 | 2.866 | 2,924 | 2,982 | 3.042 | 3.103 | 3.165 | 3.228

Ealos Ruzgar Enerjisi Uretim A5

Satiglarin Maliyeti (Bin$) 2043 | 2044 | 2045 | 2046 | 2047 | 2048 | 2049 | 2050 | 2051 | 2052
Personel Gideri 120 | 122 | 124| 127| 129| 13| 135] 137 140| 143
Bakim Onarim Gideri 1196 | 1220 | 1244 | 1269 | 1294 | 1320 | 1347 | 1.374 | 1401 | 1.429
Slgorta Gideri 419 | 427 #35| 444 as3| as2| 471 a81] 4s0| 500
Genel lsletme Gider| %43 | 152 | 156 | 258 | 152 | -85 | 18| 172| 175| 199
Genel Yonetim Gideri a5 46 a7 48 49 50 50 52 53 54
Givenlik Gideri 149 | 152 | 156| 159 | 162| 165| 168 | 172 175| 179
Dengeleme Gideri 354 | 361 | 368 | 376 383| 391 | 399 | 407 | 415| 423
TEIAS/TEDAS Baglanti Gideri | 861 | 878 | 896 | 913 | 932 950 969 | 989 | 1.009 | 1.029
Toplam 3292 | 3.358 | 3.425 | 3.494 | 3.564 | 3.635 | 3.708 | 3.782 | 3.858 | 3.935

Eolos Huzgar Enerjisl Uretim A5

Satiglarn Maliyeti (BinS) 2053 | 2054 | 2055 | 2056 | 2057
Persone| Gideri 146 149 152 155 158
Bakim Onarim Giderl 1.458 | 1487 | 1.517 | 1.547 | 1.578
‘Sigarta Gideri 510 | 520 531| 581 s82
Genel Isletme Gideri 182 186 150 193 197
Genel Yonetim Glderi 55 56 57 58 54
| Glivenlik Gideri 182 | 186 | 190 | 183 | 197
Dengeleme Gideri 432 | 440 | 449 | asg| as7
TEIAS/TEDAS Baglant! Gideri | 1.049 | 1.070 | 1,092 | 1.114 | 1.136
Toplam 4.013 | a.004 | 4.176 | 4.259 | 4.344

Kaynak: Sirket Projeksivant

[Orklye Sinal Kalkima Bankas) A5 102
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Espiye Elektrik Uretim A.S.

n

Espive Elektrik Liretim &S

satiglarin Maliyeti (Bin$} 2023 | 2024 | 2025 | 2026 | 2027 | 2028 | 2029 | 2030 | 2031 | 2032
Persanel Gideri 42 41 42 43 44 44 as it a7 a8
Balam Cnanm Gideri 8 10 10 11 ] 1 1 12 12| 12
Sigorta Gideri 41 41 42 43 44 44 45 46 41| a8
Genel Isletme Gideri 60 62 63 61 65| 67 68 59 71 72
Genel Yanetim Gider| 31 21 21 21 22 22 23 23 24 24
Guvenlik Gideri 197 | 185| 188 | 192 | 196| 200 | =204| 208| 212 216
Dengeleme Gideri 23 73 75 77 78 0| ® 83 84| 86
TEIAS/TEDAS Bafilantl Gider| so| 80| 184 188| 191 19s| m@9| 203| 207 211

Toplam — | a52| 665| &va| 693| vwor| 21| 73s| 7sa| 765 | 780

Espivie Elektrik Liretimm i 5

Satiglanin Maliyeti (BinS) 2033 | 2034 | 2035 | 2036 | 2037 | 2038 | 2039 | 2040 | 2041 | 2042
Persanel Gider! | so| =1 52| 53 54 | 55 56 57| 59
Bakim Onanm Gideri 12| 13| @] B 3] 1w 14 14 15
Sigorta Gideri 8| 50| =1 s2.| 53 54 55 56 57| 59
Genel Istetme Gideri 74 75 77 78 80 | 81| 83 85 86 | a8
Genel Yonetim Gideri x| 25| &) 28] 27 27 28 28 23 23
Giivenlik Gideri 220| 225| 230| 23| 239 244 | 249 asa| 259 264
Dengeleme Gideri 88 90 91 93 95 g7 9g | 101 103| 105
TEIAS/TEDAS Baglanti Gider| | 216 | 220 224 | 229 233| 238 243| 248 253 258
Toplam ) 796 | B12| B28| 844 | BGL| 879 | B9 | 914 | 932 | 951

E Spiye Elekirk Liretim-A S

Satislarin Maliyeti (BinS) 2043 | 2044 | 2045 | 2046 | 2047 | 2048 | 2049 | 2050 | 2051 | 2052
Personel Gideri 60| 61| 62| 63| 65| e| 67| 69| 7] 7N
Rakim Onarim Gideri 15 15 16 16 16 17 17 Y| a8 1B
Sigorta Gidert 60 61 62 63| 65] 66| 67 69 70 71
Genel Isletme Gideri 90 | 91| 93| 95 97| ©8| 401| 303| 105 107
Genel YonetmGideri | 30| 30| 31| 32| m 33 34 34 35 15
Guvenlik Gideri 260 | 274 | 280 86| 291 297 303| 309 315[ 3
| Dengeleme Gideri w07 19| 1] wa| ue| us| 121 123] 26| 128
TEIAS/TEDAS Baglant: Gider! | 263 | 268 | 273 | 279 | 284 | 290 | 296| 302| 308| 314
Toplam 970 | 989 | 1.008 | 1.029 | 1.050 | 1.071 | 1.092 | 1.114 | 1137 | 1159

Espive Elekbrik Urgtim A5

Satiglarin Maliyeti {Bin5) 2053 | 2054 | 2055 | 2056

Personel Gideri B T4 76 77|

Bakimn Onarim Gider 18 18 18 13
| Sigorta Giderl TR -gt] B - TF

Ganel Islatme Gideti 109 112 114 116

Genel Yonetim Giderl | 37| a8 39
Givenlik Gideri 328 | 335 | 341 | 348

Tiirkhe Sieai Kalkinma Bankas) &5

Y




Dengelema Gideri 131 ] 133 136 139
TEEF’LE}'TEDAE Baglant Gider 320 327 333 340
Toplam 1,182 | 1.206 | 1.230 | 1.255

Kaynnk: Sirket Prajeksiyaoriu

Gimal Enerji Oretim Led. Sri.

Gimak Erter)i Uretim A <1

‘Satisianin Maliyeti (Bing) 2023 | 2024 | 2025 | 2026 | 2027 | 2028 | 2029 | 2030 | 2031 | 2032
Personel Gideri 123 | 123| 126| 128 131 133| 13| 139 141| 184
Bakim Onarim Gideri 16| #%| 3] 2| 23| 3| 23| 93| 28| 2
Sigorta Gideri 21 41 a2 43 44 a4 45 a6 a7 | a8
Genel Isletme Giderl 144 | 164 | 167 | 171| 174| 178| 181| 185| 189 192
Genel Yonetim Gideri 260 | 144 | 147 | 143| 152 | 15| 159 | 162 165| 168
Glvenlik Gideri | 138 | 103 | 105 | 107 | 109| 111| 113| 116] 118 120
Dengeleme Gideri 34 55 56 57 58 59 61 62 63| &a
TEIAS/TEDAS Baglant) Gider: 74| 138 141| 143 146 149 152| 155| 158[ 161
Toplam 840 | 819 | B35 | 853 | 870 888 | 905| 923| 942 961

satislarin Maliyeti (Bin$) 2033 | 2034 | 2035 | 2036 | 2037 | 2038 | 2039 | 2040 | 2041 | 2042
Personel Gidar N 147 150 | 183 L5b 154 lhi_ | 1kb 169 172 14k
Bakim Onanim Gideri 1 o] os] e8]l 3w w| 2| wm] w| 2] =
Sigorta Gideri a9 so| s sa] s3] sa| ss| s6| s7| sa
Genel Igletme Gideri i 106 200 204 208 212 217 221 225 230 234
 Genel Yonetim Gidari 172 17s| 179] 182| 18] 190] 193] 197 201| 205
Guvenlik Gideri 123 [ 125| 12| 130 133 135 138 41| 144 147
Dengeleme Gider] bb &7 68 7O 71 T2 74 75 ¥+ 78
TEIAS/TEDAS Baglanti Giderl | 165 | 168 | 171| 175| 178 182 | 185 189 | 193 | 197
Toplam 980 | 1.000 | 1,020 | 1.040 | 1.061 | 1.082 | 1.104 | 1.126 | 1.148 | 1.171

Gimak Enerji Lratlm A5,

Satiglarin Maliyeti (Bin$) 2043 | 2044 | 2045 | 2046 | 2047 | 2048 | 2049 | 2050 | 2051 | 2052
Personel Gideri 179 | 83| 187 190 194| 108| 202 206| 210 214
Rakim Dnan‘r:Glderi 0 an i1 2 32 ER 34 34 5 36
Sigorta Giderl 50 61 62 63 65 66| 67 B9 70 71
Genel |sletme Gideri 239 244 249 254 250 264 269 275 280 286
Genel Yonetim Gider 200 | 213 | 218 222 | 227| 3231| 236| 240| 245| 250
Giivenlik Gideri 149 | 52| 16| 1s9| 162 165 168] 172| 75| 179
Dengeleme Gideri 80 81 83 85 86 88 90 92 94 | 95
TEIAS/TEDAS Baglanti Gideri | 201 | 205 | 200| 213| 217| 222| 226| 231 235| 240
Toplam 1195 | 1.218 | 1.243 | 1.268 | 1.293 | 1.319 | 1.345 | 1.372 | 1.400 | 1.428

Tdrkive Sinal Kalkinma Bankasi A5

IR Kalkenma Ramfae A &
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Gimak Enerji Uretim 8.5

Kaynak: Sirket Projeksiyonu

Giirmat Elektrik Uretim AS.

Gilrmat Elektrik Uretim A5

Satiglarin Maliyeti (Bin%) 2053 | 2054 | 2055 | 2056
Parsanel Gideri 213 | 223 27| 232
Bakirm Ondrim Gider| 16 EY) 38 i9
‘SigortaGidert | | 73| 74| 71&| 17
Gerel lsletme Giderl 292 297 303 308
Genel Yonetim Gideri 255 | 260 | 288 | 2711
Glveniik Gider 182 186 150 193
Dengeleme Gideri a7 95 101 103
TEIAS/TEDAS Baglant: Gider| 245 250 255 Zh0
Toplam 1456 | 1.485 | 1,515 | 1545

Satislanin Maliyeti (BinS) W | 2031 203z
Parsonel Gidear| 5480 | 4G54 | A.451 | ABA6 | 4943 | 5042 | 5.043 | 5246 | 5251 | 5458
Bakim Onanm Gider| 19023 | 34133 | 30845 | 35546 | 36,257 | 360982 | 37.722 | 38476 | 39246 | 40031
Siporta Gideri 2270 | 2317 | 2365 | 2432 | 246l | 2510 | 560 | 2Z6il | 2664 | 2717
“Genel lsletme Gider| 748 | 4838 | 490 | S0%8 | 5139 | 5242 | 5347 | 5454 | 5563 | s674
Genel Yanetim Gider 34396 | 1650 | 1685 | 1713 | 1753 | 1788 | 1.824 | 5860 | L& | 1835
Ghvenilk Grder 17 100 103 105 1 100 111 113 115 118
Dengeleme Gideri 514 873 559 873 | 99z | 101z | 1032 | 3053 | 107 | 109
TEIAS/TEDAS Baglant Gider| 5001 586 B.212 9379 4566 9.753 9953 | 10452 | 10355 | 10562
Toplam | 60.799 | 61479 | 63.314 | 65567 | 66878 | B.216 | 69,580 | 70972 | 72391 | 73839

Satiglarin Maliyeti (BinS) 2033 | 2034 | 2035| 2036 2037 | 2038 | 2039 | M0 | 2041 | 2042
persanel Gider| 5567 | 5478 | 5792 | 5808 | 6026 | 6146 | 6269 | 6395 | G522 | G653
Bakrm Onarim Gideri 40,831 | 41648 | 4441 | 43331 | 48197 | 45081 | 45.083 | 46903 | &7.E41 | 48797
Sigorta Giderl 2771 | 2877 | 2883 | 2941 | 3000 | 3068 | 3421 | 3483 | 3247 | 3312
Genel Isletme Gider| | sies | 5803 | 6021 | 6142 | G265 | 6330 | G518 | G648 | 6781 | 6917
Genel Yanetim Gideri 1974 | 2.014 | 2054 | 2095 | 2137 | 2480 | 7223 | 2468 | 2413 | w3se
Gavenlk Gideri — = im 123 | 125 128 130 133 135 138 1 144
Dengeleme Gideri T18 | 1180 | BIb4 | LOe | LZ00 | 1238 | 1259 | 01288 | 1309 | L3
TEIAS/TEDAS Baglant Gider| | 10773 | 10080 [ 11208 | 11432 | 11661 | 11804 | 12332 | 12375 | 12622 | 1287
Toplam 75.316 | 76,822 | 78,358 | 79.925 | 81.524 | 3,154 | 84.818 | B6.514 | B8.244 | 90,009

Gimak Eneri Uretim A5
satislanin Maliyeti 2043 | 2044 | 2045 | 2046 | 2047 2048 2049 2050 2051 2052
(Bin3)
Persciel Gider| 6786 | RO3Z | 7060 | 72m | 7.5 7.0 7642 7745 7851 | &1
| Bakim Onarim Gideri, | 49773 | 50768 | 5178% | 52820 | 53.876 | 54854 56053 | 57174 | GRALT | G948
Sigorta Gideri 3378 | 3446 | 3414 | 3685 | 5656 1730 3804 3880 3058 | A037
Genel Isletme Gideri 7,065 | 7196 | 7440 | 7487 | 7637 7789 | 7945 | #i04 Ro2bh | #4351
Genel YaretimGidar | 2406 | 2455 | 2504 | 2658 | ZA0S TE5T 2710 2764 7R | 24876
e
Furkiye Smal Kalkinma Bankas 4.5 115
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Givenlik Gideri R 152 155 158 T, L5 168 | 172 175
Dengeleme Gider! 1862 | 1.3%9 | 1417 | 1446 | L1A75 1504 1534 1565 115596 163
TEIAS/TEDAS Baglant| | 13132 | 13.395 | 13.663 | 13836 | 14,215 14.495 | 18785 | 15085 | 15087 | 15094
Gider|

Toplam 91809 | 93545 | 95.518 | 97.420 | 99377 | 101365 | 103392 | 105460 | 107.568 | 109.720

Gurrnat Elektrik Uretim ALS

Satislarin Maliyeti {BinS) 053 2054 1055 2056 057 2058 2059 | 2060 2061 1062
[ Pareonel Gideni [ 272 | @437 | 8605 | 6776 | BO54| 0433 | D16 | 9502 TEa: | G.8A6

Bakirn Oranm Glder] B0.673 | 61897 | 69325 | 64387 | ES6/5 | GROBE | GB328 | GO.695 | 71089 | 72510

Sigorta Gideri 118 1.200 4.284 4370 2457 A 546 4637 | 4730 4825 | asn

Genel lsletme Gider B0 6.172 Aoar 9125 9,309 0,495 0685 9879 | 10076 | 1n27a
| Genel Yonetim Gider 24871 1.8 oz 3113 1075 1239 | Jam 3370 1437 | 3506

Giivenlik Gider| wa | e 186 181 | 193 157 201 20 208 113

Dengeleme Gideri 1,661 1,644 1728 | 1762 | 1797 | 183 | 1AM | dlaay 1846 | 1985
| TEIAS/TEDAS Baglant 16008 | 16328 | 16655 | 16.08A | 17,328 | L7674 | 1B.026 | 18.38A | 18956 | 19.131

Gideri

Toplam 111815 | 114153 | 11R.436 | 118.765 | 121,140 | 123.563 | 126084 | 128555 | 131,126 | 133,748

Glirmat Elektrik Uretim ]

Satislarin Maliyeti (Bin3) 2063 2064 2065 2066 2067 2068
Parsanal Grder! 10084 | 10285 | 10461 10701 10,915 11133
Bakim Onarim Gider| 71881 | /5440 | /6o49 | rama 0057 B165E
“Sigorta Gider| 5020 5120 5221 5327 5413 5542
Genel Isletme Gideri 108831 | 10693 | 10907 11175 11347 11674
Genel Yonetim Glderl | 3576 3647 | a720 | %795 | 387 1348
Gavenlik Gideri 718 332 776 a5 | PET a1
Dengelemna Gideri 2024 4,065 2306 1128 | 219 2235
TEIAS/TEDAS Bagilant Giderl 19514 | 198904 | 20302 20,708 171 | 71545 |
Toplam 136424 | 139.152 | 141935 144774 | 147.669 1500623

Kaynnk: Sivket Projeksiyariu

izdem Enerji Yatinm Uretim ve Ticaret A.5.

n Enef || Yatiem Urethm ve Tioaret A5

satiglarin Maliyeti (Bin%) 2023 | 2024 | 2025 | 2026 | 2027 | 2028 | 2029 | 2030 | 2031 | 2032
Personel Gideri I 95 82 94| 96| o8| 100| 102 104| 106| 108
Bakim Onarim Gideri 1,108 | 1.384 | 1465 | 1,494 | 1524 | 1555 | 1.586 | 1.618 | 1.650 | 1.683
Sigorts Gideri 135 | 144 | 167 | 171| 178| 178 | 11| 185| 1ma| 1892
Genel isletme Gideri 213 | 226| 251| 286| @2e61| 267 | 272| 277| 283 | 289
Genel Yonetim Giderl 47 62 331 75| 76 78 79 81 B2 84
Givenlik Gideri 20 a1 42 23 44 24 45 6 47 48
Dengeleme Gideri 236 | 50| 7A1| 756| 771| 786| 802 | 818| 835 851
TEIAS/TEDAS Baglanti Gideri | 268 | 667 | 1.522 | 1553 | 1.584 | 1.615 | 1648 | 1681 | 1714 | 1.748
Toplam 2.122 | 3.174 | 4.356 | 4.443 | 4.532 | 4.623 | 4.715 | 4.810 | 4.906 | 5.004

o~

Turkiye Sinal Kalkinma Bankasi A%, ]'1.'{| Kallanma Han
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lztderry Ervars Yaulrim Uretim va Ticaret AS

Satislarin Maliyeti (Bing) 2033 | 2034 | 2035 | 2036 | 2037 | 2038 | 2039 | 2040 | 2041 | 2042
Personel Gideri g | 113| 15| ti7| 119 22| 14| 1| 129| 12
“Rakim Onanm Gideri | 1.717 | 1.751 | 1,786 | 1.822 | 1.858 | 1.895 | 1.933 | 1972 | 2.011 | 2052
Sigorta Gideri 196 | 200 204| 208| 212| 217| 221 225] 230| 2
Genel Isletme Gider| 294 | 300 | 306| 312| 319| 325 331 | 33| 345 352
Genel Yoretim Giderl BG 88 89 91| 93 95 97 99 | 101 103
Giivenlik Gideri ~ 49| %o 51| &2 53| 54| 55 56| s7] 58
Dengeleme Gider! 868 | 886| 903 | 921 9ap| 953 | o978 | 997 | 1017 | 1.038
TEIAS/TEDAS Bagiant Gideri | 1.783 | 1,819 | 1856 | 1.893 | 1930 | 1969 | 2,008 | 2.049 | 2.090 | 2131
Toplam 5104 | 5.206 | 5310 | 5.417 | 5525 | 5635 | 5748 | 5.863 | 5.980 | 6.100
lzcberm Er :—'|_|i YanurimoUretim v
Satislatin Maliyati (BinS) 2043 | 2044 | 2045 | 2046 | 2047 | 2048 | 2049 | 2050 | 2051 | 2082
Persanel Gideri 135 | 1ar| 140| 143 16| 149 51| 155 | 158 | 161
Bakim Onanm Gideri 2,003 | 2,138 | 2.177 | 2.221 | 2.265 | 2.310 | 2.357 | 2404 | 2452 | 2,501
Sigorta Gideri 239 | 244 | 249 | 254 259| 264| 269| 275| 280 286
Genel Isletme Gider| 359 | 366| 373 | 381 | 388 | 396| 404 | 412| 4| 4o
Genel Yonetim Gideri 05 107| 09| 11| 13| 116| 118| 120| 123| 128
Gilvenlik Gideri 60 61 62 63 65 66 67| 69 70| 71
Dengeleme Gider/ 1.058 | 1,080 | 1101 | 1123 | 1146 | 1169 [ 1192 | 1216 | 1240 [ 1.265
| TEIAS/TEDAS Baglant Gideri | 2174 | 2.218 | 2.262 | 2307 | 2.353 | 2.400 | 2448 | 2497 [ 2.547 [ 2,598 |
Toplam 6.222 | 6.346 | 6.473 | 6.603 | 6.735 | 6.869 | 7.007 | 7.147 | 7.290 | 7.436

ldem Ener|l Yatirim Urethm ve Ticaret A
Satislarin Maliyeti (Bing) 2053 | 2054 | 2055 | 2056 | 2057 | 2058 | 2059 | 2060
Personel Gideri 164 | 167 | 71| 174 177 | 181 185| 188
| Bakim Onarim Gider! | 2.551 | 2602 | 2.654 | 2.707 | 2.761 | 2.816 | 2.873 | 2.930
Sigorta Gideri 292 | 297 | 303| 308| 316 322| 2328 335
Genel |sletme Giderl 437 | 446 | 55| asa| 473 | as3| am2 | s02
Genel Yonetim Gider| 128 | 130 133 135| 138 141] 144| 147
Giivenlik Gideri 73 B84 76 77 | 749 80 az B4
Dengeleme Gideri 1290 | 1.316 | 1.342 | 1.369 | 1.397 | 1425 | 1453 | 1482
TEIAS/TEDAS Ballanti Gideri | 2,650 | 2,703 | 2,757 | 2.812 | 2.869 | 2.926 | 2,984 | 3.044
Toplam 7.584 | 7.736 | 7.891 | 8.049 | 8.210 | 8.374 | 8,541 | 8.712

Kenwrok: Sicket Projeksiyonu

Olgu Enerji Yatinm Uretim ve Tic. A.5.

Digu Eneryl Yatirim Uretim e

_SEI_ElarII'I Mall:g_et_i{ﬂinﬁjl Zﬂ?.%_ IFEIE“ 2?55_ 2026 2027 | 2028 | 2029 | 2030 ( 2031 2032
Personel Gideri 199 185 184 192 196 200 204 208 212 216
Bakim Onanm Gideri EOGD | 4613 | 4700 | 4604 | 4800 | 4998 | 50698 | 5200 | 5304 | 5410 |
Sigorta Gideri ’ T &m | 69| 72 776 7 55 70 [T 01 BT
Genel Isletme Gider E72 513 523 E34 | 544 | 555 | 566 | 5B | SB9 | 6OL

[ty Sinal Knlkinma Bankas 4.5




230 |

a5 [ 2

Genel Yanetim Gider am 16 e 2 154 FET 764
Glvenlik Gider| 51 103 105 07 104 ni| 113 1A 118 0
Dengeleme Gideri Ga7 | 1434 | 136z | 1380 | 1417 | 1aA45 | 1474 | 1509 | LE¥4 | 1565
TEIAS/TEDAS Baglant) Gider| voez [ 7m0 [ 7eon [ FesE [ Fm [ AnvA ] A% | R | 3966 | 13:
Toplam BBAG | 10.500 | 10,730 | 10.944 | 11163 | 11386 | 11614 | 1idae | 12083 | 12,328

i |i|l_|| F-'ul_;- Waririn Liesating ue

Ticaral A _.

Satislarmn Maliyeti {Bin$) 2033 | 2034 | 2035 | 2036 | 2037 | 2038 | 2039 | 2040 | 2041 | 2042
Parsonel Gider] 21 75 FET) FEY] 238 244 241 254 355 264
Bakim Onarim Gideri 5518 | 5623 | 5781 | 5856 | 5973 | 6492 | RG24 | B3| bGass | 6494
Sigorta Gider| 834 850 | ba7 | 85 | 903 | G2 wig | esd | a7y 96
Genel Isletme Gideri Bi3 625 638 651 66 b7 Bl 04 1z 733
Genel Yonetim Gider o 7 2RI 186 92 298 ETL 310 EET3 112
Glvenlik Gideri 123 125 128 130 133 | 35| 43k 141 L 17
Dengeleme Gideri 159G | 1822 | 1860 | 1694 | 4.737 | 176F | 1797 | 1mis| LE70 | 1907
TEIAS/TEDAS Baglanti Giderl | 3998 | 3466 | 3535 | 3.606 | 3678 | 3752 | 3827 | 3903 | 381 | 4061
Toplam 12571 | 12823 | 13.079 | 13.331 | 13.608 | 13.880 | 14.158 | 14.441 | 14.730 | 15.024

e Ene il Yatrerm Uretim ve

Ticaret A

=

Satislarin Maliveti (BinS) 2043 ZB-E_-# 1(!15“ 2046 | 2047 | 2048 | 2049 | 2050 | 2051 | 2052
Personal Gideri 65 74 280 286 a1 Lt 103 309 315 322
Bakirm Cnarm Gider 5.726 6.861 6,958 7.138 7281 7426 7575 1136 7.aE EIET
Srorta-Giden = LG | nos7 | LO57 | 1078 | 1100 | Li22| 1145 | 188 | 1191 | L7is
Genel Isletme Gideri 747 752 778 793 | a09 BiE RAz 358 76 Bl
Genel Yinetim Gideri 329 EET) 342 340 356 363 370 378 15 ETE]
“Glvenllk Giderl. g | 182 156 159 162 165 168 172 175 179
Dengeleme Gideri 1945 | 1984 | 2034 | 2064 | 2,106 | 2148 | 2391 | 20235 | 2279 | 2485
TEIAS/TEDAS Baglant) Gideri 4143 | 43235 | 4300 | 4395 | A4R3 4573 4665 | 4758 | AR5 | a950
Toplam 15325 | 15631 | 15,944 | 16.263 | 16,58 | 16920 | 17.258 | 17.603 | 17.955 | 18314
Satiglarin Maliyeti (Bins) 2053 | 2054 | 2055 | 2056 | 2057 EEIEIE_ 2059 | 2060
Personel Gideri 328 335 301 348 155 62 369 77
Bakim Onanm Gider 8199 8363 A.530 811 875 9052 5,234 9418
Sigorta Gideri ~ | tam\ | t#es | 1zma| twas| 1341 | 1368 | 1395 | 1428
Genal Istetme Glderi 211 928 948 967 | 986 | 100G | 1026 | 046
Genal Yonetim Gideri 401 409 a17 425 | 418 aan a51 460
Giivenlik Gider 182 186 190 193 147 201 205 208
Dengeleme Gideri 2371 | 2419 | 2467 | 2516 | 2567 | 2618 | 2671 | 2724
TEIAS/TEDAS Baglant) Giderj | 5089 | 5150 | 5253 | 5358 | 5465 | 5575 | 568G | 5800
Toplam 1BGA1 | 19.050 | 19.435 | 19,824 | 20.220 | 20625 | 21.037 | 21458
Kaynak: Sirkel Projeksiyony
[farliye Sinal Kalkinma Banlkas) A5, Log

Thr

7
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Pokut Elektrik Uretim A.S,

Pakut Elektrik Uretim A%

satislarin Maliyet] (Bin$) 2023 | 2024 | 2025 | 2026 | 2027 | 2028 | 2029 | 2030 | 2031 | 2032
“Personel Giderl | 128 | 148 | 147 | 149 | 152 | 155| 159 | 162| 1685 | 168
Bakim Onarim Gideri 28 31 31 ED: 13 35| 24| 35 35 i
Sigorta Gideri 30| 31| 3 2 38| 33| 34| 3 a5 36
Genel lsletre Gider! 180 | 164 | 167 | 171 | 17a| 178 | 81| 185 | 189 | 1m
Genel Yanetim Gider| 114 51 52 53 54| 56| 57| 58 59| 60
Govenik Glder] 114 | 103 | 05| 107| 109| 11| 13| 116 118| 120
Dengeleme Gideri 103 91 93 95 | 97| 89| 101| 103| 105| 107
TEIAS/TEDAS Baglant Gideri | 591 | 422 | 431 | 440 | 449 | 458 | 467 | 476 | 486 | 495
Toplam 1.288 | 1.103 | 1126 | 1.149 | 1.172 | 1.195 | 1219 | 1.243 | 1.268 | 1.204

Pakut Elektrik Uretim A S
Satislarin Maliyeti (Bins) 2033 | 2034 | 2035 | 2036 | 2037 | 2038 | 2039 | 2040 | 2041 | 2042
| Persorel Giderl | 172 | 175| 179 | 2182| 1Be| 190 | 193 | 197 | 201| 208
Bakim Onanm Gider! 37 m a8 39 a0 21 41 T E 44
Sigorta Gideri T = T ET) ET) a0 nl sl A a3 aa
Genel Isletme Gideri 195| 200 204 208 212| 17| 221| 235] 230| 234
Genel Yanetim Gider| 61| 63 64| 55| B6| 68 69 70 72 73
Givenlik Gideri 122 125 128 130 | 133| 135| 138| 41| 14| 147
Dengeleme Gideri 100 | 11| 13| ue| w8 120 23| 125[ 128] 130
TEIAS/TEDAS Baglant Gideri | 505 | 515 | 526 | 536| 547| G558 | 569 | 580| 592 | 604
Toplam 1319 | 1346 | 1373 | 1.400 | 1.428 | 1.457 | 1.486 | 1516 | 1.546 | 1.577

Pokur Elektrik Uretim AS

Satislarin Maliyeti (BinS) 2043 | 2044 | 2045 | 2046 | 2047 | 2048 | 2049 | 2050 | 2051 | 2052
“Personel Gideri 29| 23] e[ 22| 227 am| 23| 240 245] 250
Bakim Onarim Gider 45 a6 47 48 49 50 S0 52 53 54
Sigorta Giden 45 a6 47 a8 49 50 H R 54
Genelisletme Gideri | 239 | 244 | 249 254 2s9| 264 269| 275| 280 286
Genel Yonetim Gideri 1 78 79 81 83 84| 86 88| &
Guvenlik Gideri 19| 152| 156 59| 62| 165| 168 172| 175| 179
Dengeleme Gideri 133 | 1385 | 138 | 141| 144| +t1a7| 149 152 55| 159
TEIAS/TEDAS Baglant Gider| | 616 | 628 | 641 654 | 667 | 680 | 694 | 707 722[ 736
Toplam 1.608 | 1.640 | 1.673 | 1.707 | 1.741 | 1.776 | 1.811 | 1.847 | 1.884 | 1.922

Pokut Elektrik Uretim A5

Satiglarin Maliyeti (Bin5)

personel Gider 55| 260| 265 | a2vi| 276

Bakim Onanm Gider 55 56 57 58 59
 Sigorta Gideri 55 56 57 58 59

Genel lsletme Gider| 293 | 297 | 303| 300 316

Genel Yanetim Giderl 91 93 g5 97 a9

Guvenlik Gideri 182 | 18| 190 | 193] 197

Tirklye Sinal Kalkinma Bankas) 45 nat Kalkrms A 109



Dengelame Giden 162 165 168 7| 1
TEIAS/TEDAS Baglanti Giderl | 751 | 766 | 781 797 | &13
Toplam 1.961 | 2.000 | 2.040 | 2.081 | 2.122

kaynok: Sirket Projeksivani

Ulu Yenilenehilir Enerji Uretim A.S.

L Yemlenebilir Uratim A5

Satislarin Mallyeti (Bin%) 2023 | 2024 | 2025 | 2026 | 2027 | 2028 | 2029 | 2030 | 2031 2032
Persanel Gideri 164 144 147 149 152 155 159 162 165 168
Bakim Onarim Gideri 254 | 974 | 1622 | 1,655 | 1,688 | 1,721 | 1756 | 1.791 | 1.827 | 1.863
Sigorta Gideri 2717| 185 | 188 | 192| 196| 0| 204| 08| 212| 2716
Genel lsletme Gideri 1 azz| 308 314 320 327 333| 340| 347| 354 381
Genel Yoanerim Giderl 154 B2 Rd 75 B7 B E'i 92 54 96
Glvenlik Gideri 100 | 103 | 105| 107| 109| 111| 113 | 118| 118 120
Dengeleme Gideri 868 | 909 | 939 | 933 | 952| 971 | 990 1.010 | 1.030 | 151
TEIAS/TEDAS Baglanti Gideri | 738 | 920 | 940 | 1.917 | 1,855 | 1.895 | 2.034 | 2.075 | 2.117 | 2.158
Toplam 2.927 | 3.665 | 4.381 | 5403 | 5.511 | 5621 | 5.733 | 5.848 | 5.965 | 6.084 |

Ulu Yenillenebllir Uretlm A5

satiglarim Maliyeti (Bin§) 2033 | 2034 | 2035 | 2036 | 2037 | 2038 | 2039 | 2040 | 2041 | 2042
Persanel Gider| 172 175| 179 | 82| 186 190 193] 197| 3201 205
Bakim Onarim Gideri 1901 | 1939 | 1977 | 2007 | 2.057 | 2008 | 2.140 | 2183 | 2227 | 2271
Sigorta Gider 220 225| @230 234 239 244 | 249| 254 259 264
Genel lsletme Giderl 368 | 375 383 | 390| 398 | 406 414 | 423 | 431| 440
Genel Yanetim Gideri 98| 10| 2| 14| 106 108 10| 13| us| 17
Glvenlik Gideri 123 | 125 128 | 130| 133 | 135| 138 141| 144 | 147
Dengeleme Gider 1.072 | 1.093 | 1115 | 1.137 | 1.160 | 1.183 | 1207 | 1221 | 1.256 | 1.281
TEIAS/TEDAS Baglantl Gideri | 2,202 | 2,246 | 2.201 | 2.337 | 2.384 | 2431 | 2480 | 2.530 | 2.580 | 2632
Toplam 6.206 | 6.330 | 6.457 | 6.586 | 6.718 | 6.852 | 6.989 | 7.129 | 7.271 | 7.417

Uld Yemilenebilir Urétim AS

Satistarin Maliyeti (Bin$) 2043 | 2044 | 2045 | 2046 | 2047 | 2048 | 2049 | 2050 | 2051 | 2052
Personel Gideri 209 | 213 | 218 | 222 | 227| 231| 236| 240| 245| 250
“Bakim Onarnm Gideri 2317 | 2363 | 2.410 | 2.459 | 2.508 | 2.558 | 2.609 | 2.661 | 2.714 | 2.769
Sigorta Gideri 269 | 274| 280| 286| 291 297 303| 309| 315| 322
Genel Isletme Gideri 448 | 457 | 467 | 476| 485 | 495| S05| 15| 525| 536
Genel Yonetim Gideri 120 | 122 | 124| 127 129| 132| 135| 137 140| 143
Givenlik Gideri 198 | a5z 156| 188 | 162 | 165 | 168 172 15| 1m
Dengeleme Gider| 1306 | 1333 | 1359 | 1386 | 1414 | 1442 | 1471 | 1501 | 1531 | 1561
TEIAS/TEDAS Baglant Gideri | 2.684 | 2,738 | 2.793 | 2.849 | 2.906 | 2.964 | 3.023 | 3.084 | 3.145 | 3.208
Toplam 7.565 | 7.716 | 7.871 | 8.028 | 8.189 | B.352 | 8520 | B.690 | 8.86d | 9.041

Turkiye Simal Kalkinma Banlkas A.5 Tl L1

Al Kalkinma Banyfis 4 «



Sutigtertry MuByes (Bins) 2058 |
Persone| Gideri F) 260 265 71 276 241 287 293
Balkim Gnanm Gidert FFFL 7881 | 2038 | 2597 IAGr | G118 3amd 3244
Slgorta Giderl T EEE ETH! 398 355 6 160 377
L_GE.IﬂEI isletme Gider | 547 558 LBD 540 502 ) B0 E16 528
Genel Yanetim Giden FEr 149 152 155 158 161 164 167
Guvenlk Gider! Wz | 186 | 140 193 157 201 05| 208
Dengelame Gideri 1.592 LEI4 | L6ST 1690 | 1724 1758 | 1.793 1829
TEIAS/TEDAS Baglant Gideri | 3272 | 1338 | 3405 | 3473 | 3sez2 [ agay| 2685 | 2759
Toplam T 2Pz | 9406 | 9594 | 9786 | 9982 | 1082 | 10385 | 10.593

Kaynok: Sirket Projeksiyonu

7.1.3. Net isletme Sermayesi Projeksiyonu

Sirket'in istirak ettigl 12 adet SPV Igin olusturulmus net isletme sermayesi projeksivonu her bir SPV igin
asafida tablolarda gosterilmistir,

Ticari faalivet siirelerine iliskin varsayimlar, meveut gergeklesmeler ve Sirket planlan dogrultusunda (Al 15,
30, 45 giin, Satic 30, 45, 60, 100 gin) gerceklestirilmistir. 2023/9 aylik dinem itibanyla Grup firmasi Bordo
Elektrik'e yanellk biriken ticarl alacak bakiyelerinin projeksiyon doneminde tahsil edilecegi varsayiliistir.
Sirket belirtilen faalivet surelerine iliskin Sermaye Piyasasi Kurulu'na asagidaki taahhiitlerde bulunmaktadir:

[liskill raraflarla nianlar da dahil almak Gzere Sirket'in tim ticari alacaklarimn, Sicket'in faallyet ghsterdigi sektdrin ortalamalanna
we ayni ramanda Sirket'in halka arzina Higkin elarak haticlanan Flyat Tesplt Raporu'nda yer alan is planina uyamii bir gekilde
bahsedilen surelerde tahsil edilecegi,

Bahsi pegen ticarh alacakiann vadesinde tahsll edilememesi durumunda ise Sirket tarafindan bahsl gecen ticar) alacaklarn
mitemerrit borghulanna (iliskili taraf Bordo Elektrik Enerjis Toptan Saty A5 ve iliskill taraflardan olan mevout durumdak| vadesi
pecmis alacaklar da dahil olmak Gzere) liskin ofarak ilgili mevzuabin (20 verdigl dlgiide, vade tarthinden itibaren vade farki
vefveya gacikme faiz uygulanacag,

Sirket, (liskili taraflanindan olan ticari olmayan alacaklarmm, vadasinde 1ahsil ediiememest durimunda, matemerrit liskli tarata
yhnelik olarak vadesinde odenmeyen ticarl almayan alacagin niteligi ve boyutu itibariyle dngordlen plyasa sartlarina uyumiu Bl
sekilde ilgili mevzuatin izin verdigi olglide vade farks vefveya gecikme faln uygularacag),

Vadesinden hagimsiz bir sekilde {sipheye mahal vermamek ading, termerrdt durumunun olmadsg durumlarda da), Sirkel lle
gkl tarafian arasindaki tim ticari olmayan alacaklara (Sirket orta@ GORIS insaat ve Mihendislik 4.3, bagta olmak ve bununla
sinirll wlmamak Gzere tim Mgkl taraflarmdan olam meveut tWm tearl olmayan alacaklar da dahil olmak uzere), ana boreun

nitellgi ve bayuty itlbariyle Grgarilen plyasa sartlanna uyumid bir sekilde faiz isletitecegi beyan, kabul ve taabhut edilmigtir.

Ayvacik Elektrik Uretim ALS.

Auvactk Elektrik Uretim A5 [Bins)

;i::::me gading oo 2023 | 2024 | 2025 | 2026 | 2027 | 2028 | 2029 | 2030 | 2031 | 2032

Ticari Alacaklar 07| 16| 11| 139| 131 134 139 141 1a5| 146
Ticari Borglar 9| 79| 0| 82| 84| 85| 87| &| 81| 8

Met isletme  Sermayesl i (20) 3 " 9 (1) (@) 0 2 1

Ihtiyact Degigimi

Avyacik Elektrik Uretim A5, (B

Net Isletme Sermayesi

o
i 2l

H_i_tl-,rau Degigimi (Bin 5)

TUekiye Sinai kalkimma Bankasi A%

ihtl-.ram 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039 2040 2041 F0q2
Ticari AMacaklar 153 1549 163 167 169 177 178 181 185 184
_Trc ari Borclar a4 a6 98 100 102 104 106 108 110 113
Met lsletme  Sermayes

¥ (5 (4] i2) (2) (o) (6} 1 {1 (1) {1}




4 ik b ol o TRy €
A 10 5||,--.'|l"~_ Uretim & o RN 5

Net isletme Sermayesi

Ayvacik Elektrk Uretim A (Bin &)

ihtiyaci Degisimi (Bin §)

5 2053 2054 2055
ihtiyac
Ticarl Alataklar 242 247 252
Ticari Borclar 140 143 146
Net  lsletme  Sermayesi
! " @] (@

(2)

Kaynak: Sirket Projeksiyonu
Belen Elektrik Uretim A.S.

MNet | i
ih::v::tm i 2043 | 2044 | 2045 | 2046 | 2047 | 2048 | 2040 | 2050 | 2051 | 2082
Ticarl Alacaklar 194 | 199 | 207 | 211 15| 220 224 228| 233 238
Ticarl Borglar 115 117 120 122 | 124 127 129 132 135 137
Net lsletme  Sermayesi

: 3 3 5 2 2 2 2 2 2 2
Itiyacs Daigi (8§} @ @ e @ @ o o o @ @

Belen Elekink Uretim A5 { Bin 5]

Net isletme Sermayesi

ihtiyaci Degisimi (Bin 5)

Net isletme Sermayesi

Balen Elekirik Uretim A5, [Bin S

bis 2023 | 2024 | 2025 | 2026 | 2027 | 2028 | 2029 | 2030 | 2031 | 2032
Ticarl Alacakiar 1201 | 1528 | 1575 | 1562 | 1.473 | 1499 | 1.569 | 1.530 | 1.570 | 1.630
Ticar| Borglar 180 | 223 | 227 | 232 | @237 | =241| 246 51| 256 | 261
Net lIsletme § i ]

. SIS e | 284)| 3| 18| o8| (22| ees)| aa| m3as)| (s5)

ihtiyac Degisimi (Bin 5)

(12)

fivaet 2033 | 2034 | 2035 | 2036 | 2037 | 2038 | 2039 | 2040 | 2041 | 2042
Ticari Alacaklar 1701 | 1.763 | 1804 | 1822 | 1,837 | 1.919 | 1920 | 1.956 | 1989 | 2,015
Ticart Borglar 267 | 272| 277 | 283| 288 | 294 | 300 306 312 319
Net let 5 i

At igeton Semayedd | ou | ] g (10) | (78) 4| @o)| (26| (20

Net Isletme Sermayesi

Belen Elektrik Uretim A5 (Bin

W

Ihtiyac Degigimi (8in 5)

Net isletme Sermayesi

Belen Elektrik Uretim A5, [Bin &)

ihti 2043 2044 2045 2046 2047 2048 2049 2050 2051 2052
vaci L
Ticarl Alacaklar 2071 | 2127 | 2209 | 2.253 | 2.298 | 2,344 | 2.391 | 2439 | 2.488 | 2.537
Ticart Borglar 325 | 331 | 338 | 345| 352 359 366| 373 | 381| 388
et islet 5 i

et Nylelme  dermayes! | oy | a9y | sy @n !l ey | @e| ()| @y @] (w2

i;’aynuir.' Sirket Projeksivoni

Tirhiye Sinai Kalkinma Bankas: A%

Ihtiyact Degigimi (Bin§) |

T

2053 2054 2055
Intiyacr b
Ticarl Alacaklar 2588 | 2640 | 2,693
TicariBorglar | 396 | 404 412
Met  Isletme  Sermayesi
[ 5l ermayesi (a3) (4a}




Cermilder Elektrik Uretim A.S.

A

Carmikler Elektrik Uretim A.5, {Bin 5]

Netiemry Byl 0731 | 7074 | 2025 | 2026 | 2027 | 2028 | 2029 il 2030 | 2031 | 2032
Ihtiyac S ! -

Ticarl Alacaklar 559 552 612 604 569 582 | 607 al6 631 05b
Ticarl Borglar 104 151 154 | 157 161 164 167 10 174 177

Net  lsletme  Sermayasi
Ihtiyaci Degisimi (Bin 5)

= 24 | (27) 11 39| (10| {(22) (6} | (15| (18

Carmikler Elekerik Uretim 4,5 {Bin &)

Net isletme Sermayesi 2033 | 2034 | 2035 Zl]EIEl 2037 | 2038 ( 2039 | 2040 | 2041 | 2042

ihtiyac | 1
Ticari Alacakiar | 692 | 726| 7a3| 74z| 50| 7s2| 78a| 97| soo| sia
Ticari Borglar 181 185 188 192 | 19§ 200 204 208 212 216

Net  lsletme  Sermayesi

2 g
i |htiyaci Degisimi (Bin 5) (%) (28) 9 5 0)

W
L
=
-
(=]
=
_—
=
[
-
wn

Cermikler Elekirik Uretim A.5

isl i
e R Al 2063 | 2044 | 2045 | 2006 | 2047 | 2048 | 2049 | 2050 | 2051 | 2052

Ihtiyac L
Ticari Alacaklar 834 854 #2890 907 425 943 962 981 | L.001 | 1.021
Ticari Borglar 221 225 229 234 239 243 208 253 258 264

Met  Isletme  Sermayesi
Ihtiyaci Degisimi (Bin 5)

(16) (15) | 831) (13) (13) (14) (14) (14) (15) (15)

Carmikler Elektrik Uriathm A5 (Bin 5)

Net lsletme Sermayesi 2053 | 2054 | 2055 | 2056 | 2057

ihtiyac
Ticar( Alacakar 1041 | 1062 | 1083 [ 1105 | 1127
Ticar| Borglar 269 274 280 285 291

Met igletme Sermayesi
Ihtiyac Degisimi (Bin )
Kaynak: Sirkel Profeksiyonu

(15) | (15) | (16) | (18) | (16)

Derne Temiz Enerji Uretim A5,

Derne Temiz Enerjl Uratim A.5. (Bin 5)
;i::::m" Sl 2023 | 2024 | 2025 | 2026 | 2027 | 2028 | 2029 | 2030 | 2031 | 2032
Ticari Alacaklar 4727 | 5887 | 6.083 | 5992 | 5665 | 5789 | 6021 | 6.096 | 6.279 | 6.512
Ticari Borglar A70 BG5S 679 693 707 721 735 750 765 780
Net [sletme Sermayesi

- 965 182 105 340 110 218 5% 168 218
|htiyae: Degisimi (Bin 5) \03) | 8 (| (28 S84 Aa88) | (adR)

i

Thirklye Sindl Kalkinma Bankas) A5 : 2
Smar Kalkinma Bank



i

Derne Temiz Ener]l Uretim A, (8in &)

Met [sletme Sermayesi
ihtiyaci

[ Ticari Alacaklar 6837 | 7093 | 7.208 | 7.475 | 7524 | 7.785 | 7.860 | 8.002 | 8.155 | 8307
| Ticarl Borglar 7906 812 B28 Bid | 8061 879 896 014'| 932 551
MNet isletme Sermayesi
109 241 188 161 32 244 (57 124) | (135 134
Ihtiyac Degisimi (8in $) (309) (241) | (188} | (161) | (32) | (244) )| (124) b | (134)

Derme Temiz Ener)l Uretim 4.

Met [sletme Sermayesi

it 2043 | 2044 | 2045 | 2046 | 2047 | 2008 | 2048 | 2050 | 2051 | 2052

“Ticari Aacaklar 8576 | 8813 | 9,155 | 9.338 | 9525 | 9716 | 9.910 | 1010 | 1031 | w051

| 8| o 7

Ticar| Borglar 970 | 989 | 1009 | 1020 | 1050 | 1071 | 1092 | 1114 | 1137 | 1158

S : | 4 1992 1144 158

ot IIelme Sermaves) | sy | (208) | (322) | (163) | (166) | (170} | (173) | (176) | (180} | (183)
Ihtiyaci Degisimi (Bin 3) I| | !

Derne Tersiz Enarji Uretim 8.5, (Bl 5)

Netslatme Sarmayes 2053 | 2054 | 2055 | 2056 | 2057 | 2058 | 2058 | 2060
htiyaer _ |
Ticarl Alacaklar 10727 | 10941 | 1116 | 1138 | 1161 | 11.84 | 12,08 | 12.32
0 1 3 0 2

Ticarj Borclar 1,182 1.206 1.23_[}___ I 255 | 1.2B0 | 1306 | 1332 | 1.358
MNet | i

et lsletme Sermayesi | o0 | gqy | (185) | (199) | (203 | (zo7) | 211y | f(215)
ihtiyaci Degisimi (Bin 5) | |

Kaynak: Sirket Profeksiyon

Eolos Rilzgar Enerjisi Uretim A.S.

Ealas Rizgar Enerisi Uretim A.5 (Bin 5)

Net sletme Sermayesi

_1_ht11rai:|_th=:-§_\iglr!1i {Bin $)

Eolos Ruzgar Enerjisi Uretim 4.5, (Bin %)

e 2023 | 2024 | 2025 | 2026 | 2027 | 2028 | 2029 | 2030 | 2031 | 2032
yaci |
Ticart Alacakiar 757 | 1,200 | 1,064 | 1,054 | 994 | 1011 | 1.060 | 1068 | 1.094 | 1.132
Ticari Borglar 190 1B8 192 196 | 200 204 208 | 212 216 221
m il x5 5

e M S 0 | =4 | sa| (13| ws)| w| (22| (39

;?::Etme REFiTsl 2033 | 2034 | 2035 | 2036 | 2037 | 2038 | 2039 ( 2040 | 2041 ( 2042

Ticari Alacaklar 1159 | 1201 | 1.223 | 1.231 | 1.237 1292 | 1.290 | 1308 | 1330 | 1345

Ticar Barglar 225 230 234 239 244 249 253 259 264 265
Net  isletme  Sermayesi

22 37 18 3 1 50 7 13 16 10

Tt Gk 4T (2)| B7| 8| @ (1] (50 (13) | (16) | (10)

Tarkiye Sinai Kalknma Bankas) A5 114

Kalkinma R




Edlos Ruzgar Enerper Uretim A5

Met isletme Sermayes]
Ihtiyaci

[Bin S

2045

Kaynak: Sirkel Projeksiyanu

Espiye Elektrik Uretim A.5.

Espive Elektrik Dretim A5 (Bin

Eolos Ruzgar Enerjisi Uretim A
Met Isletme 5 i

A 2053 | 2054 | 2055 | 2086 | 2057
Ihtiyaci

Ticari Alacaklar 1.722 | 1,756 | 1.791 | 1.827 | 1.864
Ticarl Borglar 334 341 348 355 62
Net  isletme  Sermayesi

27
ihtiyac) Degisimi (Bin 5) (27) (28) (28) (29) (29)

Ticari Alacaklar 1379 | 1416 | 1.469 | L.499 | 1529 | 1550 | 1591 | 1622 | 1655 | 1.bm8

Ticari Borglar 274 | 280 =285 | 291| 297| 303 308 | 315| 321| 328

Met [sletme Sermayesi | ==
28 32 a8 2 24 25 25 26 2

ihtiyaci Degisimi (Bin §) (28) | (32) | (a4) r {24) | (24) | (25} | (25)| (26)| (26) | (27)

Net Isletme Sermayesi

Ihtiyacs 2023 2024 2025 | 2026 | 2027 | 2028 2029 2030 | 2031 2032
Ticari Alacaklar 418 | 456 | 475 | a7i| a42| 453 | 472 | 481 494 | 513
Ticari Bur_;la-' = 106 55 57 58 54 G0 Al 62 4 G5
Net lsletme  Sermayesi

: 12 18 30 18 7 T

Ihiyacs Degio!(8in ) (72)| (18)| 6 (100 | @8 M| (2| @

Espive Elektrik:Uretim A5 (Bin

Net [sletme Sermayesi
Ihtiyaci

Espive Elektrik Uretim A5 (Bin 5)

Ticari Alacaici.a_r
Ticari Barglar

Net isletme Sermayesi 2033 | 2034 | 2035 | 2036 | 2037 | 2038 | 2039 | 2040 | 2041 | 2042
ihtiyact
Ticari Mlacaklar e 541 566 582 545 606 633 636 648 655 668
Ticari Borclar i 68 69 70 72 73 75 76 78 ?5_|
Net Isletme Sermayesi b
7
Ihtiyact Degisimi (Bin 5) (27) (24) (14) (12) (8} (26) 82) 810) (6] (11)

Net -i.ﬁ-ll;'_-t;l‘l-ll
ihtiyaci Degisimi (Bin $)

Turkiye sinal Kalkiima Bankast ALS

2043 | 2044 | 2045 | 2046 | 2047 | 2048 | 2049 | 2050 | 2051 | 2052
| 684 | 703| 733| vas| 7e3| v7a| 94| sw| g6 1
81| s | sa| 86| e7| 89| 91| 93] o5 o7
sermayesi
(15) | (17) | (28)| (13) I (13) | (18) | (4)| (14)| (4)| (15)




Fapiyve Elekorik Uretim A5 [Bin 5]

Net isletme Sermayesi 2053 | 2054 | 2055 | 2056
Ihtiyac
Ticarl Alacaklar a54 877 894 912
Ticari Borglar 99 101 103 105
Wet [sletme  Sermayesi

16 16
ihtiyac Degisimi [Bin §) w3 QA el v

Kok SIrkel Frogekslyonu

Gimak Enerji Uretim Ltd. 5ti.

Gimak Enerfi Uretim A.5. (BinS)
Met isletme Sermayesi 2023 | 2024 | 2025 | 2026 | 2027 | 2028 ( 2029 | 2030 | 2031 | 2032
|htiyac |
Ticari Alacaklar 177 234 243 241 226 230 242 245 251 260
Ticarl Barclar 1440 137 135 142 145 148 151 | 154 157 160
Net lsletme  Sermayesi

! -| (60 86 5 18 2 8 1 3 5
ihtiyaci Degisimi (Bin $) (60) | (2} (8) (1) {3) (5)

Gimak Enerji Uratirm A.5. (Bin s

Met sletme Sermayesi 2033 | 2034 | 2035 | 2036 | 2037 | 2038 | 2039 | 2040 | 2041 | 2042

Ihtiyac ke —

Ticarl Alacalklar 271 282 288 291 295 306 305 i1 316 319

_[i_{gri_ﬁgﬂlﬂ o] e - B 170 173 177 180 184 188 191 195

Net  isletme  Sermayesi
8 ] 3 0 0 8 ] 2 i 1
Ihtiyac Degisimi (Bin 5) (8) @) ( ’_ (8] 2) (1)

Girmak Eneri Uretim A5 (Bin 5]

Net isletme Sermayasi 2043 | 2044 | 2045 | 2046 | 2047 | 2048 | 2049 | 2050 | 2051 | 2052
| Ihtiyaci e . =
|I Ticari Alacaklar 327 334 347 354 361 168 376 383 391 359
Ticari Borglar 199 203 207 211 2i6 | 220 224 229 233 238
Met lslet:ﬁe SErma\rEs]- T (= ]
4 3 10 3 3 3 3 3 3 3
laloun Bkl Bl @ @ | @ el e e @ 6 e

Gimak EnerjrUretim A5 (Bing)

Met [sletme Sermayesi 2053 | 2054 | 2055 | 20656
Ihtiyac

Ticari Alacaklar 1 @07 | a15| a3 | 432
Ticari Borglar 24_?_ 248 ?512 ?EB_
Met isletme  Sermayesi

[htiyac Dejisimi (Bin 5) (3) (3) (3) ()

Kaynik: Sirket Projeksiyanu

Firkiye Sinal Kalkimima Bankas) A5 fir at Kalkmma Bankas A 5 L6



Giirmat Elektrik Uretim A.S.

Glrmat Elektrilk Wrethm A%, (Bin 5]

Met [sletme Sermayesi 2024 [ 2025

ihtiyac ;

Ticarl Alacaklar | 24559 | 2511 2583 | 25.74 | 23.80 | 23.83 | 24.21 | 24.52 | 25.06 | 25,75

| i u_l 4 ? 5 7 2 i 0 g

| Ticari Borglar 16.880 | 17.07 | 17.58 | 1821 | 1857 | 1804 | 1832 | 1971 | 20.10 | 20,52
7 7 3 7 4 8 a| 3 1

|
- 63 15 71 302 339 4 78 14
ihtiyaci Degisimi (Bin §) 1269 | {245) 81230 3 (145) | (296)

Gilrmar Flektrik Liretim 8.5, (Bin 5)

Net isletme Sermayesi 2033 | 2034 | 2035 | 2036 | 2037 | 2038 | 2039 | 2040 | 2041 | 2042

Ihtiyac

Ticari Alacaklar 27.072 | 2823 | 2903 | 29.76 | 30.35 | 31.58 | 31.75 | 3247 | 33.03 | 3356
= = a bl 2 RB] & B & 3l 8

Ticari Borglar 20021 | 2133 | 2176 | 2220 | 22.64 | 23.00 | 2356 | 24.03 | 2451 | 25.00
- g 6 2 & 8 0 2 2 3

m‘:va:f:;':;;m:‘;:::“' (903) | (739) | (380) | (201) | (151} | (77m)| 201 (248) | (76) | (a3)

Gurimat Enerji Uretim A.5

Net isletme Sermayesi 2043 | 2044 | 2045 | 2046 | 2047 | 2048 | 2049 | 2050 | 2051 | 2052

ihtiyaci

Ticari Alacaklar 30.526 | 35.40 | 36.89 | 37.63 | 38.38 | 39.15 | 39.93 | 40.73 | 4154 | 42,38
4 5 3 5 3 6 5 g 0

Ticar! Borglar 25503 | 26.01 | 26,53 | 27.06 | 27.60 | 28.15 | 28.72 | 29.29 | 29.88 | 30.47
- T T T ) 4 0| 8

;‘i:va:f:;;;m:g::::“' (460) | (a08) | (930) | (207) | (211) | (218) | (220) | (228) | (229) | (233)

Girmat Elektrik Uretim A5, (Bin 5)

Met |$|Etme SErma'I,rESi 2053 2054 2055 2056 2057 2058 2059 2060 2061 2062
Ihtiyaci

Ticarl Alacaklar 43.288 | 44.08 | 4497 | 4587 | 46,79 | 47.72 | 4868 | 43.65 | 50.64 | 51.66

el Lo ot I S 3 (O ) (I % (S S 1 S

Ticari Borglar 31087 | 31.70 | 32.34 | 3299 | 33.65 | 34.32 | 35.01 | 3571 | 3642 | 37.15

—— g 3 0 0 3 0 0 4 ?

mm""'l;":g:;mfﬁ;':;‘f“ (238) | (203) | (248) | (253) | (258) | (263) | (268) | (273) | (279) | (284

Tirkiyve Sinal Kalkinma Bankasi &5 L7

Sinai Kalkinma Bapiasi A S



Gurmat Elektrik Uretim A5, [Bih 5)

Met lsletme Sermayes] 2063 | 2064 | 2065 | 2066 | 2067 | 2068

 Ihtiyact
Ticarl Alacaklar | 52695 | 5374 | 5482 | 5592 | 57.03 | 5847
| =i e 4 0 8 9
Ticari Borglar 37.805 | 3865 | 39.42 | 40.21 | 4101 | 4184
3 B 5 9 0

(290} | (296) | (302) | (308) | (314) | (320)

et [Isletme  Sermayesi
Ihtiyac Degisimi [Bin 5)
Kaynak: Sirket Projeksiyony

lzdem Enerji Yatinm Uretim ve Ticaret A5,

tgem Enerjl Yatinm Uretim ve Ticaret AL (Bin'5)

Net [sletme Sermayesi 2023 | 2024 | 2025 | 2026 | 2027 | 2028 | 2029 | 2030 | 2031 | 2032
Ihtiyac
Ti_tar_i_.ﬂ_da;:ak!ar 2448 | 2,667 | 346 | 3100 | 2.531 | 2.996 | 3.113 | 3.149 | 3.246 | 3.365
Ticari Barglar 177 265 363 370 378 385 | 1393 401 409 417
Met lsletme  Sermayesi =1,

- 131 Ta |
Ihtiyact Degisimi (Bin &) {131} | (38D} 53 1 (57) i (109) (28) (B9} | (111)

elesr- By Fabwmr Urebinm v

Net isletme Sermayesi 2033 | 2034 | 2035 ( 2036 | 2037 | 2038 | 2039 | 2040 | 2041 | 2042

Ihtiyaci

Ticari Alacaklar 3.537 | 3.671 | 3977 | 3.867 | 3920 | 4.095 | 4131 | 4.208 | 4.212 | 4288

Ii(_arl'_ﬂq?l’l;_lar 425 434 443 451 460 470 479 A8 498 508

Net Isletme  Sermayesi A
16 2

intivacs Degisin (8in $) (163) | (125) | (98) | (81)| (45)| (166) [ (26)| (68)| 6| (66)

ledery

Net isletme Sermayesi 2043 | 2044 | 2045 | 2046 | 2047 | 2048 | 2049 | 2050 | 2051 | 2082
Ihtiyac

Ticari Alacaklar 4,426 | 4.546 | 4.637 | 4.730 | 4.825 | 4921 | 5019 | 5120 | 5222 | 5327
Ticarl Barglar 58| 529| 539 | 550 561| 572 | 584 | 596 | B607 | 620

Net isletme  Sermayesi
ihtiyact Degisimi (Bin &)

(128) | () | (80) | (82)| (84)| 8S)| (87| (B9)| (o) | (92

Net Isletme Sermayesi 2053 | 2054 | 2055 2056 | 2057 | 2058 | 2059 2060
Ihtiyaci |
Ticari Alacak[ar 5433 | 5542 | 5.653 | 5.766 | 5.881 | 5999 | ©.119 6241
Ticari Borglar 632 645 658 | 671 | 684 GOE 712 126
Met  lgletme  Sermayesi == = =

. iyl 94 96 98 100 102 104 106 10
Ihtiyac: Degigimi (Bin §) (54) | 126) | e | il M M i i

Kavriok: Sirkel Profeksiyonu

Tulrkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S T Sinal Kalkmma R



Olgu Enerji Yatinm Uretim ve Tic. A.5.

Olgu Ener) Yatinim Liretin ve Ticaret 4.5 (BinS)
Net Isletme Sermayesi 2023 2024 2025 | 2026 | 2027 | 2028 2029 2030 | 2031 2032
Intiyae | |
Ticari Alacaklar 3.852 | 5,661 | 5.858 | 5.771 | 5459 | 5579 | 5.802 | 5.868 | 6.045 | A.270
Ticari Borglar 373 476 894 12 930 949 | S68 g7 I_.UU? 1.027
Met  Igletme  Sermayesl (1.30

- 178 105 azn 101 104 46 15
ihtiyacr Degisimi (Bin 5) 7) (178) 9 (101) I (04 (46) | (158) | (205)

OIguw Enerji Yatirim Uretim ve Ticaret A5, [Bin &)

Net Isletme Sermayesi 2033 | 2034 | 2035 | 2036 | 2037 | 2038 | 2039 | 2040 | 20a1 | 2042
itivac

Ticari Alacaklar 6.581 | 6.828 | 7.030 | 7.198 | 7.165 | 7.492 | 7.561 | 7.703 | 7.841 | 7,980
Ticari Barglar ~ | 1048 | 1069 | 1090 | 1,112 | 1.134 | 1.157 | 1,180 | 1.203 | 1.227 | 1.252
::::?mlﬂ:::fm {:fr:r::"“] (200) | (226) | (180) | (147)| 55| (304) | (as) [119]J (113) | [118)

IR Ener]i Yatinim Uretim ve TiCa

Net isletme Sermayesi 2043 | 2044 | 2045 | 2046 | 2047 | 2048 | 2049 | 2050 | 2051 | 2052

Ihtiyac

Ticari Alacaklar 8.245 | 8473 | 8799 | 8975 | 9.154 | 9337 | 9524 | 9715 | 9.909 | 10.10
7

| Ticari Borglar 1.277 | 1303 | 1329 | 1355 | 1382 | 1.410 | 1438 | 1467 | 1.496 | 1526

Met  lsletme SEEH ayesi

E"‘I’_“'E‘?giﬂm_'l?"]ﬂ (2ao) | (202) | (299) | BL49) | (152) | [155) | (159) | (162) | (165) | (168}

:-||!|I_|. Ernarsi Yatirim Liretlm e

Net [sletme Sermayesi 2053 | 2054 | 2055 | 2056 | 2057 | 2058 | 2059 | 2060

ihtiyac |

Ticarl Alacaklar | 1030 | 1051 | 1072 | 1084 | 11,25 | 11,38 | 1161 | 1184
g 5 f 0 g 2 (] 2

Ticari Barglar 1557 | 1.588 | 1.620 | 1.652 | 1.685 [ 1.719 | 1.753 | 1.788

Met  [sletme Sermal,re:i- E. =

(172) | (175) | (179) | (182) | (186) | (189) | (19) (197)

Ihtiyaci Degisimi (Bin $)
Koynok: Sicket Projeksivony

Pokut Elektrik Uretim A.S.

Pokut Elektrik Uretim A5, [Bin 5)

Net Isletme Sermayesi 2023 | 2024 | 2025 | 2026 | 2027 | 2028 | 2029 | 2030 [ 2031 | 2032
ihtiyac

| Ticarl .ﬁ.laca_klar B 562 | 562 586 582 a2 554 581 591 GO8 629
{33)T&32)icari Borglar 107 52 a4 96 98 100 102 104 106 108
Met  Isletme  Sermayesi |

| Ihtiyac: Degisimi (Bin §) i { (1) (22) g e (9 (25) (8] (14) (20)

Tlrklye Smal Kalkinma Bankas A5




Pokut Elektrk Uretim & 5. [Bin 5]

Net isletme Sermayesi 2033 i 2034 | 2035 | 2036 | 2037 | 2033 | 2039 2040 | 2041 2042
fhtiyac | i
Ticari Alacaklar 662 | 694 | 708| 718 | 726| 758 | 758 | 773| 776 790
ficar Borglar no| 12| 1a| 17| n9| 121 124 126| 129 131 |
Met lsletme Sermayesi ' ' e

31 30 13 [ [ 30 3 13 0 12
Ihtiyact Degisimi (Bin $) (31} ! { :I..__{ ! (6) (6) | (30) {13) ‘ @ | (12}

Fokut Elektrik Uretm & 5 [Bin 5]

Met [sletme Sermayesi 2003 | 2044 | 2045 | 2046 | 2047 | 2048 | 2049 | 2050 | 2051 2052
thtiyan s :
Ticari Alacaklar | 805 | 86| 859| ®76| moa| @12 | 930| 948 | 967 | 987
ficar Borglar | 13a] 137 139 42| aas| 1aw| 1sa| dase | 1ss | 160
Net lsletme  Sermayesi

11 18 31 14 15 15 15 16 16 1B
intiyact Degisimi {8in $) (11) | (8} | (1) | (14} | ]! { I. { ,._. (16) | (16) | (18B)

Pokit Elektrik Uratim A5 (Bin S

Met isletme Sermayes 2053 | 20549 2055 | 2056 | 2057
Intiyar M VOt
Ticari Alacaklar T.006 | 1027 | 1047 | L0ORE | 1.089
Ticari Barglar 163 167 170 173 177
Met Isletme  Sermayesi

17 17 17 18 18

Intiyac Deigimi (gins) | 7| (7)) U7 | U8 (8)

Koynak! Sirket Projeksiyvonu

Ulu Yenilenebilir Enerji Uretim A.S,

Ul Yenllenebilir Uretim 4.5, (Bin 5)
Met Isletme Sermayesi 2023 | 2024 | 2025 | 2026 | 2027 | 2028 | 2029 | 2030 ( 2031 | 2032
ihtiyac
Ticari Alacakiar 3.840 | 3.893 | 3894 | 3.887 | 3.627 | 32700 | 3856 | 3891 | 4.007 | 4.155
Ticari Borglar 244 105 365 450 | 459 468 478 487 | 497 507
Met  lsletme  Sermayesi

= 9 93 268 E) 147 26 106 138
[htiyaw Degisimi (Bin 5) w8 163) | (147) 36| I{100) | i(hem)

Ul Yenilenebilir Uretim A5, [Bin 5]
Met isletme Sermayesi 2033 2034 | 2035 2036 2037 2038 | 2039 2040 | 2041 2042
ibtiyac -5 la-se=t
Ticari Alacaklar 4356 | 4519 | 4624 | 4712 : #4752 | 4973 | 4994 | 5089 | 5173 | 5259
Ticarl Borglar 517 28 G538 549 560 671 582 594 6[}5 G618
Met  isletme  Sermayesi

10 83 73 74
Ibtiyacs Degiimi (8im )| (199 | 0520 | (95)| (76} | (30) | (@0s) | (10)| (83)| (73| (7a)

Turkive Sinal Kalkinma Bankas A%




L Yenlleneblic Uret|m A5 (Bin 5)

et Isletme Sermayesi 2044 2046 | 2047

Ihtiyac .
Ticari Alacaklar 5106 | 5563 [ 5675 | 5.788 i 5904 | 6:022 | 6,142 | 6.265 | 6.390 | 6518
| Ticar| Borglar ] h43 k56 ks . ae2 b6 110 raa 749 753

Net _i-;lutme Sermayosi

ihtiyae Degigimi {Bin %) (135) | (145) (98) | (100)

| 02) | (108 | (107) | (208) | (12 umJ

Lo Yenilemebilic Uretin &5 (B

Net Isletme Sermayesi 2053 | 2054 | 2055 | 2056 | 2057 | 2058 | 2059 | 2060
ihtiyac

Ticari Alacaklar 6.649 | 6782 | 6917 | 7.056 | 7.197 | 7.341 | 7.487 | 7.637
Ticari Barglar 768 | 784 800 | 816| =®32| 848 | 865 | BE3

RS .

MNet  Isletme  Sermayesi
[htiyaci Degisimi (Bin §)
Koynak: Sirket Prajelisiponu

| (115) | (118) | (120) | (122) | (125) | (127) | (130) | (132)

7.1.4, Iindirgenmis Nakit Akimlari
INA yGEntemi, Sirket'in Gngdriler! lla olusturulmasi ve yukarida anlatilan birden fazla parametreye bagh olmas
nedeniyle, herhangi bir taahhiit anlamina gelmemektedir. Parametrelerin ve buna bagh olarak projeksivonlann
farkhlagsmas halinde farkl Gzsermaye degeri ve pay degerine ulasilabilir,

Sirket’in istirak gosterdigl 12 adet SPY igin nakit akist olusturulmus olup, her bir 5PV firma degerl hesaplamasi
yaptlmistir, SPA'lerin her hirt Igin gerceklesmis net finansal borg tutarlan firma degerinden gikarlmis alup,
Sirket'in istirak ettigi oran ile garpilarak Sirket’in ozsermaye degeri hesaplanmistir,

Ayvacik Elektrik Uretim A.S.

Myvacik Elektrik A5, icinde yer alan Seyit Onbas RES 10(MWm) ve 10 (MWe) kurulu gice sahip olup, lisans siresi
2007+49 yidir. lIgili Sirket igin 2055 yilina kadar bir i3 plan yvapibmig olup, lisans stresi sonunda muhafazakar
kalmal adina Sirket'in tasfiye degeri ozsermaye degerini belirlemede hesaplamalara dahil editmemektedir,

Ayvacik Elektrik A.S, (Bin USD) 2023/Son3 2018 2029
Satislar a62 3.275 3.378 3.331 3.149 3.215 3.346
ivialiyetier [4b3) [1.200) (1.214) (1246} {1.244) (1.252) {1.266)
FVOK a9 2.076 2,166 2,105 1.910 1.963 2,080
FAVOK 204 2.645 2,735 2675 2473 2.532 2.649
FAVOK Marji %55,0 %808 %81,0 %803 78,7 %wIBE %792
Efektif Vergi Orani (1] 0.0 60,0 0,0 40,0 20,0 0,0 S, 0
FVOK* (1-1) ag 2.076 2.166 2,105 1.910 1.963 2080
Amortisman 155 569 569 569 569 569 569
isletma Sermayasi [htiyac {1.000) (209 (3 4 9 {1} (4]
Serbest Nakit Akimi (746) 2.625 2732 1678 2,488 2.531 2.645
Indirgenmis Net Makit Alumlan  (7286) 2,252 2,139 1.BB1 1,568 1.430 1.341

Thrkive Sinai Kalkinma Bankas: 4.8 [ % Kalkirma Hag



Ayvacik Elektrili A.5. (Bin USD) 2030 2034

Satislar 31.383 3.480 3.499 3.675 3813 3.913 4.005
Mallyetier (1,280) (1.294) (1309}  (926) (906) (921) {937)
FyvOn 2,103 2.186 2.190 2,748 2,907 2,992 31.068
FENER R A~ 2.760 2921 3,044 2329 A0
FAVOK Mar %79,0 %79,2 78,9 '!6'}"5'_,_5 %798 %80,0 %80,0
“Efektif Vergi Orani () %0 %P 5%74,0 %25,0 %25,0 %25,0 %25,0
FYOK * (1) 2,103 2,186 569 2,061 2.180 2.244 2,301
Amaortisman 565 569 5649 172 137 137 137
istetme Sermayes| ihtivaci ] 12 1 (5) {4) (2) (2)
Serbest Nakit Akimi 2673 2.753 1.140 2,228 2.313 2.379 2.436
indirgenmis Net Nakit Alimlarr 1,215 1123 417 731 BBl 628 577
Ayvacik Elektrik A.5. (Bin USD) 2037 2041

Satiglar 4,054 4,238 4.276 4,349 14,433 4.515 4,652
Maliyetier (953) {895) (849) (BEE) (283) {901) {a19)
EvOiK 3.102 3.343 3.427 3.483 3.550 3.614 37331
FAVEK 3238 3406 31,427 3,483 3.550 3.614 3733
FAVEK Marij %79,9 %80,4 %80,1 %80,1 %80,1 %80,0 %80,2
Efektif Vergi Orani (t) W50 %250 %250 %250 %250 %250 %250
FVOK * [1-t) 2.326 2.507 2.570 2.612 2.662 2,711 2.800
Amortisiman 137 63 - - . - .
iglatrne Sermayes ihtiyac 1) I5) 1 1] (1) [1} %)
Serbest Makit Ak 2.463 2.565 2.571 2.612 2.661 2,709 2.75%6
Indirgenmis Net Nakit Akimlar 523 489 439 400 366 334 309
Ayvacik Elektrik A5, (Bin USD) 2044 2048 2049

Satiglar 4.786 4,966 5.065 5.167 5270 5.376 5.483
Maliyet/er (937) {956) (975) (595) (1.015)  (L035) (L0586
FyiiK 1.849 4.010 4.090 4,172 4.256 4,341 a4.427
FAVOK 3,849 4,010 4.090 A.172 4256 4341 4.427
FAVOK Marji %804 %807 %807 %807 %807 %807 %807
Fiaktif Vergl Orani (1) 1%35,0 25,0 425,0) 525,00 1425,0 %25,0 435,00
Vi * [lrt] Z1.BE6 s ?.ﬂﬂﬂ 3.068 3.129 3.192 3.255 3.321 o
Amortismart

Isletme Sermayesi Ihtivac (3) 15) (2} (2} i2) (2} (2)
Serbest Nakit Ak 2.883 3.002 3.066 3,137 3.150 3.254 3,319
indirgenmis Net Makit Alimlar 286 267 245 225 205 187 172
Ayvacik Elektrik A.5. (Bin USD) 2051 2052 2053 2054 2055

Satislar 5.593 5.705 5.819 5.935 6,054

Maliyetler 11.077) (1.098) (1120 {1.143) (1.165)

FVEK 4.516 A4.606 4.698 4.792 4.888

FAVOK 4516 4,606 4.698 4,792 4.338

FAVOK Marjt %807 %807 %807 %807 %07

Efektif Vergl Orani (t) 1525,0 %250 %25,0 %25,0 %25,0

FVE * (1-t) 3.387 3.455 3.524 3.594 3.666

Amortisman - -

Isletme Sermayesi ihtivao 12 2] i2) (2} 12)

Serbest Nakit Alam 3385 3,453 3.522 3,592 3.664

Indirgenmis Net Nakit Akimlar 157 144 131 120 110

Keywnak: Shiket

e
Tiirklye Smal Kalkinma Bankasi A5 il Katkinma Bapkass



Ayvacik Elektrik A.5.'yve yinelik yukanda 2055 yilina kadar yapilimig is planina iliskin hesaplamalarla hesaplanan
Sirket ozsermaye degerine asagida yar verilmektedir:

Ayvacik Elelcrik 8.5, (Bin USD)

ndirgenmis Nakit Akimlannin Taplam)| 20.406
Firma Degerl 20,406
Ayvacik Elektrik A5, Kisa Vadeli Finansal Borg 955
Ayvactk Elektrik 4.5, Uzun Vadeli Finansal Borg 3.421
Aypvacik Elektrik A5 Nakit ve Nakit Benzerlen 22
Gzsermaye Degeri 16,052

Kaynak: TSKB Kurumseal Finansman
Belen Elektrik Uretim A.S.

Belen Elektrik Uretim A.S. iginde yer alan Belen RES 48,0(MWm) ve 48,0 (MWe) kurulu giice sahip olup, lisans
sirest 2006+49 ywildir, llgili Sirket icin 2055 yilina kadar bir i5 plani yapilmis olup, lisans siiresi sonunda
muhafazakar kalmak adina Sirket'in tasfiye deferi tzsermaye degerini belirlemede hesaplamalarm dahil
edilmemektedir.

Belen Elektrik A.5, [Bin USD) 2023/Sen3 2024

Satislar 2.093 12.223 12.602 12,497 11.781 11.995 12,554
Maliyetler (1.201) (3.326) {3.382) (3.437) (3.451) (2.930) (2.987)
FyiK 892 B.B97 9.220 9.061 8.330 9.065 9.566
FAVOR 1.157 5,548 5873 g.713 941 8098 9.599
FAVOR Mariji %55,3 %781 %783 WI7,7 %75,9 %758 %76,5
Efektif Vargi Oran| (t) %00 W00 19,7 %25,0 %250 %25,0 Wd5,0
FVEH * (1-1) 892 B.897 7.401 6.795 6.247 6.799 1175
Amaortisman 265 653 653 653 611 33 33
Isletme Sermayesl Ihtiyao 2232 [284) {43) 18 94 (22] (G5}
Serbest Nakit Akimi 3,389 9.265 8.010 7.466 6.953 6.810 7,142
indirganmis Net Nakit Akimlar 3,208 8.088 6.272 5.243 4.380 3.848 3.620
Belen Elektrik A.5. (Bin LISD) 1035

Satiglar 12,244 12.563 13.041 13.610 14.102 14.432 14.574
Maliyetier (3.046) (3.1086) {3.168) {3:231) [3.295) (3.360) (3.428)
FVOK 9.198 9.456 9.873 10,379 10.807 11.072 11.147
FAVOK 0,230 9.489 9.905% 10,411 10.840 11.105 11180
FAVOK Marji %754 %75,5 %76,0 76,5 %76,9 %76,9 W% 76,7
Efektif Verpi Oran (t) %625,0 25,0 %250 %25, %25,0 %25,0 %%25,0
FVOK * (1) 6.898 7.092 7.405 7.784 8.106 8.304 8.360
Amartisman 32 32 37 32 3z 32 32
Isletme Sermayesi ihtiyac 44 {35} 155) (66) [56) (36) (12}
Serbest Makit Akimi 6.974 7.090 7.382 7.751 B.0B2 B.301 8.381
indirgenmig Net Nakit Akimlari 3.171 2.801 2.701 2.543 2.379 2.192 1,985
Belen Elektrik A.5, (Bin USD) 20: 2042

Satislar 14.698 15,349 15.361 15.651 15.910 16.117 16,571
Maliyetler [3.494) [3.563) {3.634) {3.706) (3.779) (3.854) (3.931)
FVOK 11.204 11.786 11.728 11,945 12.130 12.263 12.641
FAVOK 11.236 11.818 11.760 11577 12.163 12:295 12673
FAVOK Maris %164 WIT0  WI66 W65 WI6A %763 %165

Turkiye Simal Kallkinma Bankas A5 i




Efektlf Vergl Orani {t) 25,0 %250 #25,0 Hd5,0 25,0 wao b w250

FVOK * (1-t) 8.403 8.840 8.796 8.959 9.098 9,197 9.480
Amartisman EP: 32 a2 EP) 12 2 8
Isletme Sermayesi [hHyari (10} [76) 4 (30 (26} 120} (50}
serbest Nakit Akimj 6.425 R, 796 8,832 8.961 9.10a 9,210 9,462
indirgenmis Net Nakit Alomlari 1,790 1.676 1.510 1.374 1.252 1.136 1,047
Belen Elektrik A.5. (Bin USD) 2044 2046 2049

Satiglar 17.018 17.671 18.024 18.385 18.752 19,127 19.510
Maliyetler I4.009) (4.088) (4. 169) (4.252) [4.337) (4.423) 14.5109
FVER 13.009 13.583 13,855 14.133 14,416 14.705 15.000
FAVOR 13,001 13.615 13.887 14.165 14448 14737 15.032
FAVOK Marji %76,6 %77.0 %77,0 %77,0 %77,0 %770 %77.0
Efeldif Vergi Oran) () 435,00 %25,0 %25,0 %250 25,0 %25,0 9:25,0
FVOK * (1-t) 9.757 10.187 10.391 10.599 10.812 11.029 _1_-;-2'5'“ _
Amartisman 32 32 32 32 32 32 32

Isletme Sermayest ihtiyac) (49) (75] (37} (38 {39) [4a) (41}
Serbest Makit Ak 9.740 10,144 10.386 10.553 10.805 11.021 11.241

indirgenmis Net Nakit Akimlar 967 B29 758 694

Belen Elektrile A5, (Bin USD) 2051

903 535 581

Satiglar 19.500 20.298 20,704 21.118 21.541
Malivetler [4.600) {4.891) (4,785) (4.880) 14.977)
FviK 15.300 15807 15920 16.239 16,564
FAVDK _ 15333 15.6359 15.952 16.271 16.596
FAVOK Marji %77,0 %77,0 %77,0 %770 %77,0
Elektif Vergl Oram (1) %25,0 %250 %250 %50 %250
FVEK * (1-1) 11.475 11,705 11940 12179 12423
Amartisman 32 2 iz 32 az
Isletme Sermayes| lhilyac (41) {42) [43) [44) 145)
Serbest Nakit Akimi 11.466 11.695 11.929 12,167 12.410
il‘ldirgl!nn‘li; Net Nakit Alamlari 532 A86 445 407 373

Belan Elektrik Uretim A5 'ye yonelik yukarida tabloda gosterilen 2055 yilina kadar yapilmig is planina iliskin
hesaplamalarla hesaplanan Sirket czsermaye degerine asagida yer verilmektedir:

Belen Elektrik Uretim A5, (Bin USD)

Indlrgenmll_s_ﬂikli Akamlaninin Toplam J0.006
Firma Degeri s 70,006
Belen Elektrik Uretin A.5. Ksa Vadell Finansal Borg il IR
Relen Elektrik Uretim A5, Uzun Vadeli Finarisal Borg __:-I.qE'-;§_15
Belen Elektsik Uretim A5, Nakit ve Makit Benzerler| 5110
Ozsermaye Degeri 54.328

Keaprok: TAKB Kurumsal Finonsman
Cermikler Elektrik Uretim A5,

Germikler Elektrik Uretim A5, icinde yer alan Cermikler HES 25,78 (MWm) ve 25,00 (MWe) kurulu gice sahip
olup, lisans siresi 2009+49 yildir. i1gili Sicket icin 2057 yilina kadar bir is plam yapilrmis olup, lisans suresi sonunda
mutafazakdr kalmak adina Sirket’in tasfiye deferi dzsermaye degerini belirlemede hesaplamalara dahil
edilmemektedir,

Turkye Sindi kalkinma Banlkas: A%




Fermikier Elektrik 4.5, (Bin USD)  2023/5on3 2026
Satiglar 8211 1.657 4.885 1,834 A.550 A.654 1,855
Maliyetler {400} {1.529} {1.548) [1.566) (1.585) [1.604) (1.624]
FV K 111 3.128 3.347 3.268 2,965 3.050 3.231
FAVOK o 65% 3.9 3.969 3.88Y 3.586 3671 3852
FAVOK Marji %808 %E0,S %81, %805 %788 %7839 %79,3
Efektif Vergl Oran (1) %00 50,0 25,0 %25,0 %25,0 %25,0 %250
FOK * (1-1) a11 328 2512 2451 2223  228) 2424
Amartisman 24 621 621 621 621 G21 621
Isletrme Sermayesi [htyac 1.721 24 127) 11 38 (10} [22)
Serbest Nakit Alami 2,377 3.773 3.106 3.083 2,883 2,899 3.023
Indirganmis Net Nakit Alimlar 2,313 3.294 2.432 2.165 1.816 1.638 1.532
Cermikler Elektrik A5, (Bin LISD) 2032
Satiglar a4.927 5.075 5.244 5.538 5811 5.944 5,937
Maliyetler (1.644) {1.664) {1.685) (1.372) {1.213) (1.235) (1.258)
FViK 3.283 3.410 3.559 4.166 4.598 4.708 4.679
FAVOE 3,904 4,031 4,180 4,453 4,704 4,814 4.785
FAVOK Marji %792 %79,4 %79,7 %804 %809 %81,0 %80,6
Efektif Vergi Orar (1) %25,0 %25,0 425,0 %25,0 %25,0 %25,0 25,0
FVOK * (1-t) 2,462 2,558 2.669 3.124 3.448 3.531 3509
Amortisman A21 621 B21 287 106 106 106
Isletma Sermayest (hiiyac (R} [15) [18) {33) {31) 113} 5
Serbest Nakit Akimi 3.078 3.164 3.273 3378 3.524 3.624 3.620
Indirgenmis Net Nakit Akimlar 1,399 1,290 1.197 1.108 1.037 957 a57
Cermikier Elaktrlk A.5. [Bin USD) 2038 2039 2040 2041
Satiglar 6,003 6.256 6.273 6.378 6.400 6.514 6.673
Maliyetlar {1.175) {1.199) (1.222) {1.2a7) {1.272) {1,297) {1323}
FviK 4.828 5,057 5.051 5,131 5128 5,216 5.350
FAVOK 4.829 5.057 5,051 5131 5.128 5,216 5,350
ﬂf_ﬁk Marji 80,4 %80,8 %80,5 %804 %B0,1 %B0,1 80,2
Efektif Vergl Drani (t) 25,0% 25,0% 25,0% 25,0 25,08 25,054 25,0%
FVOK * [1-t) 3.621 3.793 3.788 3.848 3.846 3.912 4.012
Amortisman 1 B
Isletme Sermayesi Ihtiyao {5) {28) P 9] 1 [10) 116}
Serbest Nakit Alimi 3.617 3.766 3.790 3,839 3.848 3.902 3.997
indirgenmis Net Makit Alumlar 768 717 648 589 529 481 442
Cermikler Elektrik A.5. (Bin LS50} 2045 2046
Sauislar 6,829 7.110 7.252 7.387 7.545 7.696 7.B50
Maliyetier (1.350) {1.377) {1.404) (1.432) (1,461} {1.490) (1.520)
FVEK 5479 5.733 5.848 5.965 6.084 6.206 6.330
FAvOK 5479 5.733 5.848 5.965 6,084 6. 206 6,330
FAVOK Mar]: %80,2 %806  %B06 %806 %806 %806 %80,6
Efektif Vergl Oran (t} %25,0 %25,0 %25,0 %25,0 25,0 %250 %250
FUiK = (1) 4.110 4,300 4,386 4.474 4,563 4,655 4,748
Amaortisman e - - - - -
Isletme Sermayesi ihtiyao 115) 131) 113} 113) (14} [14) {14)
Serbest Nakit Abkami 4,094 4,269 4,373 4.460 4,550 4.641 4,733
Indirgenmis Net Nakit Alimlan 406 380 349 319 292 267 245

Turkive Simak Kallaims Bankase s

el Kalmma Raias



Cermikler Elektrik A.5, (Bin W50) 2053

Satislar B.007 B.167 B.331 8.497 B.GGT 8.840 9.017
Malivetler (1.550) (1.581) {1.613) (1.645) (1678 {1,712) {1.745)
FVEK 6,457 6.586 6.718 6.B52 6.989 7.128 7.271
FAVOK 6,457 .586 6718 G6BSZ 5989 Ehl f.271
FAVOK Marjr _ %80,6 %80,6 %80,6 %80,6 %80,6 %80,6 %80,6
Efekiif Vergi Orani (t) %25,0 %25,0 25,0 %25,0 %25,0 %25,0 %250
FVEK * (1 1) 4,843 4,839 5,018 5,139 5212 5347 5,454
Amortismarn - - -

|sletrme sermayesi ihtivac (15} (15} {15) (15} (16} (16} {16)
Serbest Nakit Ak 4.828 4.925 5.023 5.124 5.226 5331 5.437
Indirgenmis Net Nakit Alimlar 224 205 187 171 157 144 131

Cermikler Elektrik Uretim A.5.'ve yonelik yukarida tabloda gasterilen 2057 yilina kadar yapimg is planina iliskin
hesaplamalarla hesaplanan Sirket Gzsermaye defierine asafida yer verilmektedir:

Cermikler Elektrik A5, (Bin USD)

Indirgenmis Nakil Akimlannin Toplami 30,690

Firma Degeri __30.690

Cermikler Elektrik A5, kisa Vadell Finansal Barg 738

Cermikler Elektrik A.S. Uzun Vadeli Finansal Borg 3.593

Cermikler Elektrik A%, Nakit ve Nakit Benzerleri B 20 ;|
Ozsarmaye Degeri 26.379

Kiynak: TSK8 Korumsal Fingnsaan

Derne Temiz Enerji Uretim A.S.

Derne Termiz Enerji Oretim A.5. iginde yer alan; Kanije RES 64 (MWm) ve 48 (MWe) kurulu giice sahip olup, lisans
siiresi 2001+43 yil, Zeliha RES 25,6 (MWm) ve 15 (MWe) kurulu glice sahip olup, lisans siresl 2011+49 yil ve
Fatma RES 80 (MWm) ve 70 (MWe) kurulu glce sahip olup, lisans siiresi 2001449 yildir, ligili Sirket icin 2060
yilina kadar bir is plam yapilmis olup, lisans siiresi sonunda muhafazakir kalmak adina Sirket’in tasfive degeri
pzsermaye degerini belirlemede hesaplamalara dahil edilmemektedir.

Derne Enerji A.5. (Bin USD) 2023/50n3d

Satislar B.362 47.624 49.197 A4E.462 45.849 46.843 48.702
Maliyetler (8.925) {33.006) (33.180)  (19.904} (17796}  (17.966)  {18.139)
FVOR (563) 14.618 16.017 28.558 28.053 2B.878 30.563
FAVOK 6309 39648 41047 40149 37370 38195  39.880
FAVOK Marji %75,4 %83,3 %83,4 %828 %815 %81,5 %81,9
Efektif Vergi Orani {t) 50,0 50,0 %20,6 %250 %250 425,00 %250
FVOK * (1-t) {563) 14,618 12.718 21.418 21.040 21.658 22,922
Amortisman 6872 25,030 25.030 11.591 2317 9.317 9.317
Isletmie Sermayesi [htivac 8212 {965) (182) 105 340 {110) {218)
Serbest Makit Alkim) 14,521 38.683 37.565 33115 30.697 30.865 32.021
Indirganmis Net Makit Akimlar 14,131 33,768 29.414 23.258 19,338 17.442 16,231

Furkiya Smal Kalkinma Bankas 4.5




Derre Enerji A.S. (Bin LSD) 2030 2031

Satiglar 49,295 50,759 52.626 55.224 57.277 58.910 60,327
Maliyetier (18.315) (18.493)  (18.676)  {(16591)  {i4.510) [14.705)  (14.903)
FYEK 30.974 32.2b5 34,4950 4. b1 4. ¢hd 44,205 45.4214
FAVOK — 40,296 41,580 43.264 45.675 47.547 48.975 50,194
FAVOK Marji %817 %681,9 %822 82,7 %A3,0 9%83,1 %83,2
Efektit Vargi Oran {t} %25,0 %250 %250 %25,0 25,0 125,00 2RO
FUON * (1-t) 23.235 24189 2546] 2B.975  J2.076 33154 14,068
Amortisman 89.317 9315 9.314 7.042 4,770 4770 A.770
Isletme Sermayesi Ihtivac (59) (168} (718 (309} (241) (188) {161}
Serbest Nakit Alomi 32.492 33.346 34.559 35.707 36.605 37.736 I8.677
Indirgenmis Net Nakit Aliomlar 14,773 13.600 12.642 11717 10.774 9.963 9,159

Derne Enerji A5, (Bin LSD) 2038

Satislar 60.502 62.282 62,879 G4.014 65.236 66.458 58.610
Maliyetier (15.106) {12:928)  (10.758)  (1096%)  (11.188) (11412}  (11.640)
FvoK 45.397 49.354 52.125 53.045 54.048 55.046 56.970
FAVOK 50,167 51739 52.125 53045 54048 55046  56.970
FAVEK Marji %829 %831 %829 %82,9 82,8 %828 %83,0
Ffektif Vergl Orani () 25,0 4250 5,0 25,0 25,0 %25,0 %325,0
FviR * {1-t) 34,048 37.015 39.094 39.784 40,536 41.284 42.727
Armortisman 4770 2.385 - -

Igletme Sermayesl Ihtiyac [32) [d44) {b/] [124) [145) [134) [25U)
Serbest Malit Akim) 38.785 39.156 38.037 39,660 40.402 41,150 42.477
Indirgenmis Net Makit Alumlar 8,239 7.461 6.672 6.080 5,556 5,076 4,700

Derne Enerji A5, (Bin LISD) 20438

Satislar 70.505 73.243 74.707 76.202 77.726 79.280 BO.BGE
Maliyvetler (11.873) 112.110) [12.353) §12.600) (12.852) {13.108) (13.371)
FviKr 58.632 61.132 62.355 63.602 64.874 66.172 67.495%
FAVOK 58.632 f1.132 62355  63.602 G4 874 h6.172 fi7.495
FAVEK Mar %83,2 %835 %835 %835 %835 %35 %835
Efektif Vergi Oram (t) 25,0 25,0 %250 %25,0 25,0 25,0 25,0
FVYOR * {1-t) 43.974 45.849 46.766 47,701 48.656 49.629 50.621
Amaortisman - : - ~

Islerme Sermayesi thtiyac {218) 1322) [163) {166) (170} [173) 1176)
Serbest Makit Al 43,757 45,527 46.603 47.535 A48.486 49.456 50.445
|nd}rg|:ﬂmi§ Net Makit Akimlar 4.383 4.053 3721 3.405 3,115 2.850 2.608

Derne Enerji A.5. (Bin USD) 2051 2052

Satiglar 82,483 84.133 B85.815 87.532 89.282 91,068 592,889
Maliyetler (13,638} {13,911) [14.189) {14.473) {14,762} 115.058) 115.354)
Py 68,845 70.222 T1.626 73.059 74.520 76.010 77.530
FAVDK 68,845 M.222 71626 73.059 ?4.52[!_ 76010 #7.530 B
FAVOK Marji  %B35 %835 %8B35 %83,5 %E3,5 %83,5 %83,5
Efektif Vergi Oram (1) 1%325,0 %25,0 %25,0 %25,0 %25,0 16325, %250
PVOK * (1.1 51634 52666 53720 54794 55830 57008 58148
Amartisman - - - - - - -
Isletme Sermayesi [htiyac 1180} {183} (187 (191) {195} (199) 1203}
Serbest Naklt Alami 51,454 52.483 53.532 54,603 55.695 56,809 57.945
indirgenmis Net Makit Alimlar  2.3B6 2.1B3 1.997 1.827 1.672 1.529 1.399

Tilrklye Sinaj lKalkmma Banlkas) A 5.




Derne Enerji A5, [Bin USD) 2058 2059 2060

Satiglar 94.747 96,642 98.575
Maliyetler (15.666) [15.5979) (16.2949)
FViK 79.081 80,663 B2.276
FAVOR 79.081 Bi.G63 82.276
FAVOK Marji __ MBS 2 WAYS @ WE3E
Efektif Vergl Orani (t) %250 %250 25,0
FYOK * (1-t) 58,311 60.497 61,707
Amartisman

l5letme Sermayes (htiyac (207) (211) (215}
Serbest Nakit Alami 59.104 60.286 61.492
indirgenmis Met Nakit Akimlan 1,280 1171 1.072

Derne Temiz Enerji Uretim A5 ye yonelik yukanda tabloda gosterilen 2060 yilina kadar yapilmig is planma iliskin
hesaplamalarla hesaplanan Sirket dzsermaye defierine agagida yer verilmektedir:

Derne Temiz Enerjl Uretim A.5. (Bin USD)

| Indirgenmig Makit Akemlarinin Toplami 320.605
Firma Degerl 320,605

| Derne Temiz Enerjl Uretim A, Kisa Vadeli Finansal Borg 28945
Derne Temiz Ener]] Uretim A3, Uzun Vadeli Finansal Borg 108566
Derne Temie Ener|l Uretim A5, Nalkit ve Malkit Benzerler 2435
Gzsermaye Degeri 183,329

Kaymok: TSKE Kurumsal Finansman

Eolos Riizgar Enerjisi Uretim A.S.

Eaolos Riizgar Enerjisi Uretim A.5. iginde yer alan Senkéy RES 36,0 (MWm) ve 29,8 (MWe] kurulu giice sahip olup,
lisans suresi 2008+49 yildir. lgili Sirket igin 2057 yilina kadar bir is plam yapilmis olup, lisans suresi sonunda
muhafazakdr kalmak adina Sirket'in tasfiye degeri Gzsermaye degerini belirlermede hesaplamalara dahil
edilmemektedir,

Eolos Rizgar A.5. (Bin LSD) 2023/5on3 2024 2026 2028

Satislar 1.769 8.326 B.603 8.522 8.042 B8.178 8.569
Maliyetier {1.4449) {3.155) (3.203) (3.249) {3.296) 13.333) {2.557)
FYOK 320 5.171 5.400 5.273 4.746 4.844 6.012
FAVOK 7649 6.068 6.298 6171 5.643 5731 6.074
_I_:.HUEI'K Marji 43,5 WTZa ETEN: W72 70,2 %70,1 70,9
Efektif Vergl Oram (1) w00 w00 %69 25,0 %250 Y25,0 %250
FVOK * (1-1) 320 5.171 5.030 3.955 3,559 3.633 4,509
Amortisman 449 8497 ga7 B9y B9y g8y 62
Isletme Sermayesi htivac 7GR (274} (31} 14 64 {13) 145)
Serbest Nakit Ak 1.537 5.795 5.B096 4,866 4.521 4,507 4.526
Indirgenmis Net Nakit Alamlarn  1.495 5.058 4.617 3.418 2.848 2.547 2.294

Fiirklya 5inaj kalkimma Bankas) A5




Eolos Rizgar A.5. (Bin LSD) 2030 2035

Satiglar B.636 8,843 5,149 9.269 9,605 9.786 9.847
Maliyetler (2.607) (2.657) (2.704) {2,762 {2.816) {2.871) {2.827)
FVOK 6.028 6.186 6.440 6,507 6.789 6.915 6.920
FAVOK 6.091 6,247 6,501 6,568 6.850 6976 6981
FAVOK Marji %70,5 %706 %71,1 %70,9 w13 WILI %709
Efektif Vergl Qrani (t) 25,0 25,0 25,0 #25,0 H25,0 4%25,0 %250
FVOR * (1-t) 4.521 4.640 4,830 i1.880 5.092 5186 5190
Amoartisman 62 61 61 61 61 61 61
Ishetrme Sermayesi lhtivac {4} {22) (34) (22) 137) (18} (3)
Serbest Makit Akim 4.579 4.679 4.857 4.919 5.115 5.229 5.248
Indirgenmis Net Nakit Alamlar 2.082 1.908 1.777 1.614 1.506 1.381 1.243

Eolos Rbzgar A.5. (Bin LISD)

Satiglar 9.896 10,338 10,320 10.466 10.638 10.762 11.028
Waliyetler {2,585) 14.013) (3.042) (3.103) {3.165) (3.228) (3.292)
FVOK £.911 1.326 7.278 7.363 7.473 7.535 7.737
FAVOK 6,973 7356 7.278 7,363 7.473 7535 7937
FAVOK Marji 70,5% 71,2% 70,5% 70,4% 70,3% 70,0% 70,1%
_Efektif Vergi Orani (1) %25,0 %25,0 %i25,0 %250 %%25,0 %25,0 %250
FVOK *(1t) 5.184 5.494 5.458  5.522 5.605 5,651 5802
Amartismarn 61 31 - . - E

Isletme Sermayesi Ihtiyac (1) {50] 7 (13) (16) (10} (28]
Serbest Makit Akimi 5.243 5.474 5.466 5.509 5.589 5.641 5775
Indirgenmis Net Nakit Akimlan 1,114 1.043 934 845 768 696 639

Eolos Ruzgir A5, (Bin LSD) 2048 2049 2050
Satiglar 11.328 11.755 11.990 12,230 12.475 12.724 12,979
Maliyetler (3.358) 13.425) (3.494) (3.564) (3.635) (3.708) (3,782}
FVOK 7.970 B.330 B.496 B.666 8.840 9,016 9.187
FAVOK 7970 8330 B.496 8.660 _ B.A&40 9.016. %197
FAVOK Marji %704 % 70,9 %705 70,9 %70,9 %709 wIng
Efektif Vergi Orani (t) 25,0 %250 25,0 25,0 %250 25,0 15325,0
FVOK * (1-1) - 5.977 6.247 6.372 6500 65.630 6.762 6898
Amaortisman : . - -

Isletme Sermayesi ihtyac) {32} (48} 124} (24] [(25) {25) (26)
Serbest Makit Akimi 5.946 6.200 £.349 6476 6.605 6.737 6.872
indirgenmis Nat Nakit Akimiar 590 552 507 464 424 388 355

Eolos Riizgar 4.5, (Bin USD)

Satislar 13,238 13.503 13.773 14.049 14.329 14.616 14,908
Maliyetler {3.858) {3.935) (4013} (4.004) {4.176) {4.259) {4,344}
FviiK 9.381 9,568 9.760 9,955 10.154 10.357 10,564
FAavOK B.381 9.568 9,760 9.955 10,154 10.357 10 564
FAVOK Marji 9%70,9 %70,9 %70,9 %70,9 %70,9 %70,9 %70,9
Efektif Vergi Gran (i) %25,0 %425,0 %250 %250 %250 %250 525,00
FVOK * (1) 7035 776 7.320 7.466 7.615 7.768 7.923
Amartisman - - -
Isletme Sermayest ihtiyac (26) (27 127) {28) (28) L] {29)
Serbest Nakit Alami 7.009 7.149 7.292 7.438 7.587 7.739 7.894
indirgenmis Net Nakit Alimlan 325 297 272 249 218 208 191

firklye Sinal Kallmma Barikast 4 5 134

winal Kallonms e



Eolos Rilzgar Enerjisi Uretim A5.'yve yonelik yukanda tabloda gisterilen 2057 yilina kadar yapilmis |5 planina
iliskin hesaplamalarla hesaplanan Sirket Gzsermaye degerine asagida yer veriimektedir:

Ealos Ruzgir A.5. (Bin USD)

Indirgenmis Nakiv Akimlariin Taplami 44.877
Firma Degerl 3 44.877
Folos Rizgar A5 Kiga Vadel] Finansal Barg g 3236
Eolas Rizgar A.5. Uzun Vadell Finansal Borg 7.694
Ealos Ridzgar A.5. Nakit ve Nakit Benzerlgri 48
Ozsermaye Degerl 34.005

Kaynok: TSKB Kurumsal Finonsman
Espiye Elektrik Uretim A.S.

Espiye Elektrik Uretim AS. iginde yer alan Akkoy-Espiye HES 14.07 (MWm) ve 13,368 (MWe) kurulu guce sahip
olup, lisans siresi 06.09,2056"dir. llgili Sirket cin 2056 yilina kadar bir is plan yapilmis olup, lisans siiresi sonunda
muhafazakar kalmak adina Sirket'in tasfiye defieri Gzsermaye degerini belirlemede hesaplamalara dahil
edilmemektedir,

Espiye Elektrik A.S, (Bin LSO 2023/Son3 2024

Satislar 839 3,650 3,802 1,766 3.532 1.622 1,779
Maliyetler (B05) (1420 {1.433) (1.447) (1.461) {1.475) (1,489)
FVOK 234 2.231 2.364 2.319 2.071 2.147 2.290
FAVOK 611 2.985 3123 3073 2826 2902 3.044
FAVOK Marjy %72,8 %818 %821 %81,6 %80,0 %80,1 %805
Efektif Vergi Oran) (1) %0,0 0,4 %250 %250 %250 %250 %25,0
FVOK * (1) 234 2223 1.777 1,739 1.554 1.610 1.718
Amaoriisman 377 754 154 754 754 754 754
Isletme Sermayesi (hivaci (393) {93) {18) B 0 110) (18)
Serbest Makit Akam 21E 2,884 2.513 2,499 2.338 2,355 2.453
indirgenmis Net Nakit Alomlar 212 2,517 1.958 1,755 1.473 1.331 1.244

Espiye Elektrik A.5. (Bin USD) 2030

Satislar 3.844 3.952 4.100 4.327 4.527 4.654 4.762
Maliyetler {1.504) {1,134} (a70 (2a6) {a02) {918) [934)
FVOK 2.340 2.818 3,230 3,441 1,626 3.736 3.827
FAVOK 1.004 3,187 3,320 3,531 1716 3,826 3.917
FAVOK Marjs 80,5% B0,6% 81,0% B1,6% 82,1%  B22%  823%
Efektif Vergi Oran (t) %350 %250 %25,0 %25,0 %25,0 1%25,0 %25,0
FVOK * (1-t) 1.755 2,114 2.422 2,581 2,719 2.802 2.870
Amortisman 754 369 90 90 a0 90) 50
[sletme Sermayesi htiyao 17) 112) (17) (27) {24) (14 112}
Serbest Makit Akimi 2,502 2471 2,495 2.644 2.786 2.878 2,948
Indirgenmis Net Nakit Akimlars 1138 1.008 913 868 820 760 698

Turkiya Sinal Kgllanma Bankast A s




Espive Elektrik A.5, (Bin USD) 2038 2039 2040 2041 2042 2043
Satiglar a.548 5.064 5.089 5.183 5.240 5.342 5.475
Malivetier {51} {a14) [896) (914} (932 {o51) {a70)
FvoK 3,807 4.145 4.193 4.269 4,307 4,391 4.505
FAVOK 3.987 4185 4193  4.269 4,307 4.391 4,505
FAVOK Marji wE2,2 w827 W2 %824 %%82,2 82,2 %8 2‘,3
Elektif Vergi Oram (i) W50 %250 %250 %250 %250 %250 %250
PVBK () 2923 3409 3045 3201 3230 3283 3379
Amortisman 211 a0 - = -
[sletrme Sermayesi [htiyac {9) (26} 2) (10 (6] {11] {15)
Serbest Nakit Akimi 3.003 3.124 3.143 3,191 3.225 3.282 3364
Indirgenmis Net Nakit Alumlan 638 595 537 489 443 ans 37z

Espiye Elektrik A.5. (Bin USD) 2044 2046 2048 2049 2050
Satislar 5.627 5.868 5.985 6.105 B5.227 6.351 6.478
Mallyet|er {989} {1,009} {1.0249) (10501 {1.071) (1.082) (1.114)
FviK n.538 4,859 4.956 5,055 5.156 5.259 5.364
FAVOK . A63B 4.859 1.956 5.055 5.156 5.259 5,364
FAVOK Mariji %82,4 %82,8 %82,8 %82,8 %828 %828 %828
Efektif Vergl Orant t) W50 %250 %30 %S0 %250 %250 %250
FVOK * (1-1) 3.478 3.6494 3.717 3.791 3.867 3.944 4.023
Amortisman .

Isletme Sermayesi [htiyao {17 128) {13) (13} {14) (14) (14}
Serbest Makit Alkimi 3.461 3.615 1.704 3.778 3.853 3.931 4.009
Indirgenmis Met Makit Alamlarn 343 322 296 271 248 227 207

Espiye Elektrik A.5. (Bin USD) 2051 2054 2056
Satiglar 6.608 6.740 6.875 7.012 7153 7,296
Mallyetler {1,137} (1.159) [1.182) {1,206} (1.230) (1:255)
PO 5.472 5.581 5.693 5.806 5.923 6.041
FAVOK 5472 5.581 5.693 5.806 5.923 _6.041
FAVEK Marji MB28 %828 %%B2,8 %B2,8 %828 %82,8 =
_Efektif Vergi Orani (£) 25,0 25,0 25,0 25,0 %250 %25,0
FVOK * {1-t) 4.104 4.186 4.269 4,355 4.442 4,531
Amaortisman - - - -

Islatme Sermayesi (htiyac {14 (15} {15) (15) (16} {16
Serbest Makit Alarm 4.089 4.171 4.255 4.340 4.426 4.515
Indirgenmis Net Nakit Alkimilan 190 173 159 145 133 122

Espiye Elektrik Uretim A.5.'ve yanelik yukanda tabloda gasterilen 2056 yilina kadar yapilmis is plarina iliskin
hesaplamalarla hesaplanan Sirket Szsermaye degerine agagida yer verilmektedir:

Indirgenimis Makit Akimlarinin Toplami 23.018

Firma Degeri 23,018

Espiye Elektrik A.S. Kisa Vadell Finansal Borg —= 2.339 =t
Fapiye Elektrik A5, Uzun Vadeli Finansal Borg 5.063

Espiye Ehektrik A.5. Nakil ve Makit Benzerler| 53

Ozsermaye Deger 15,670

Eu:.-'.lmr'." TSKB Kurumsdl Flnansman

Tirklye Siman Kalkinma Bankasi 8.5




Gimak Enetji Uretim Ltd, §ti.

Gimak Enerjl Uretim Ltd, Sti. iginde ver alan Cesmebas HES 8,6 (MWm) ve 8,2 (MWe) kurulu glice sahip olup,
lisans sires) 2007+49 yildir. |lglli Sirket i¢in 2056 yiling kadar bir is plani yapilmis alup, lisans slirest sonunda
muhafazakdr kalmak adma Sirket'in tasfive degeri dzsermaye degerini belilemede hesaplamalara dahil
edilmemektedir.

Gimak Enerji Ltd, 5ti. (Bin USD) 2023/Son3 2024 2026 2027

Satiglar 1.29% 2,810 2.913 2,888 2.708& 2.763 2.900
Maliyetler {545} (1.124)  (L.141)  {1.158)  (L.175)  (1192)  (12.210)
FVOK 754 1.687 1772 1.731 1.531 1571 1.680
FAVEK 907 1.991 2076 2.035 1836 1876 1.994
FAVOIK Marji %69,8 ﬁ?ﬂ.& 71,3 %705 67,8 67,9 %688
Efektif Vergl Oram (i) 00,0 0,0 %14,8 %250 %250 d5,0 %25,0
FVOK* (L) 754 1687 1509 1298 1149 1179 1268
Amartisman 152 304 04 304 304 ing 304
lsletrme Sermayesi Ihiiyac 99 (B0) 16} 5 18 2] 18]
Serbest Makit Akimi 1.005 1.931 1.808 1.607 1.471 1.481 1.563
Indirgenmis Net Nakit Akimlarn 978 1.685 1416 1.125 927 837 793

Gimak Enerjl Ltd. 5ti. {Bin USD)

Satiglar 2.944 3.013 3.117 3.256 3.388 3.459% 3.498
Maliyetlar (1.228) (1.246) (9a0) {281) (1.001) (1.021) (1.041)
FYOK 1.716 1.767 2,127 2.275 2.387 2.439 2.457
FAVOK 2.021 2,071 2.156 2.276 2.388 2.440 2,458
FAVOK Marji Y%68,6 68,7 %69,2 %699 %70,5 70,5 %70,3
Efektif Vergl Orani (t) __ w250 25,0 %250 %250 %250 2625,0 W25,0
FVOK * (1-t) 1.287 1.326 1,595 1.706 1.791 1.829 1.843
Amiortisman 304 304 29 1 1 o 1
Isletme Sermayesi ihtiyac 1) 13 [5) (8) 18) [3) n
Serbest MNakit Alm 1,591 1.627 1.619 1,659 1.784 1.B28 1.B44
Indirgenmis Net Nakit alimlan 723 664 592 557 525 482 437

Gimak Enerji Ltd. 5ti. (Bin USD) 2037

Satiglar 3.536 1,671 3,662 3.731 1,789 3.825 3,920
Maliyetler [1.062) (1.082) (1.104) {1.126) {1.148) (1.371) (1.195)
FVin 2.474 2.589 2.559 2.606 2.641 2.654 2.725
FAVOR 2.475 2.589 2,559 2.5606 2.641 2,654 2,725
_liﬂyﬁl{ Marji %70,0 %70.5 %69,9 %%69,8 69,7 %694 %69,5
Efektif Vergi Orar (1) W50 %250 %250 %250 %250 %50 %250
FVOK * (1-1) 1.856 1.542 1.919 1,954 1,981 1,991 2.044
Amortisman 1 3 . = - .
Isletme Sermayesi ihtiyao 0 (8 ! {2} {1) 1 (4
Serbest Makit Akimi 1.B57 1.934 1.923 1.952 1.980 1.991 2,040
Indirgenmis Net Nakit Akimlari 394 169 329 259 272 246 226

Tilrkiye 5inal Kalkibma Bankas A.5. Tiie




Gimak Enerji Ltd. 5ti, (Bin USD) 2044 2047 2049

Satiglar 4,003 4,166 4.249 4.334 4,421 4.510 4,600
Malivetler {1.218} {1.243) (1.268) (1.293) {1,319) [1.345) (1.372)
FVOK 2,744 2,923 1.082 3.041 4102 4.104 3.218
FAVEK 2.784 2.523 Z.982 3041 3.102 3.164 3228
FAVOK Marjs _ %69,6 %702 %702 %702 %702 %702 %70,2
Efeltif Verg Oranl (t) 25,0 25,0 W50 25,0 '}'{:E__E 0 %250 %25,0
FVOK * (1-1) 2.088 2.182 2236 2281 2.327 2.373 2421
Amortisman - - . -
isletme Sermayesi Ihtiyac) (2) {10) i3 E E]] {3) (3
Serhest Nakit Akir 2.085 2.183 2.234 2.278 2.324 2.370 2.418
indirgenmis Net Nakit Akimlan 207 194 178 163 148 137 125

Gimak Enerji Ltd. 5ti. (Bin USD) 2051

Satiglar 4,692 4,786 4.RE1 4,979 5.078 5.180
Mallyetler (1,400 {1.428) {1,456) (1.485) (L515) (1,545}
VoK 3.292 3.358 3.425 1.494 3,563 3.635
FAVOR 3.292 3.358 3.425 3.494 3.563 3.635
FAVOK Marjl %702 %70,2 %70,2 %702 %702 %702
Efiektif Vergl Orani (t) %25,0 %25,0 %250 %250 %250 %25,0
FVEK * (1-1) 2.459 2.518 2.569 2,620 2,673 2.726
Amortisman . - : -
Isletme Sermayesi [htivao (3) (1) E| (3} (3} 2)
Serbest Nakit Akimi 2,466 2.515 2.566 2.617 2.669 2.723
indirgenmis Net Nakit Akimlar 114 105 96 88 80 73

Gimak Enerji Uretim Ltd. Sti.'ye yonelik yukanda tabloda gasterilen 2056 yilina kadar yapilmig 15 planina iliskin
hesaplamalarla hesaplanan Sirket 6zsermaye degerine asagida yer verilmektedir:

Gimak Enerji Ltd. 5ti. (Bin USD)

Indirgenmis Nakit Akimlarinin Toplami 15,589
Firma Degeri 15.589
| Gimalk Enerji Ltd. 5ti. Kisa Vadeli Finansal Borg Y A
Gimak Enerfi Ltd. S, Uzun Vadeli Finansal Borg 4]
Girmak Enerji Lt S, Makit ve Nakit Benzerleri 14
Dzsermaye Deferl 15.603

Kaypnok: T5KD Kurumsal Finansinon

Giirmat Elektrik Uretim A.S5.

Giirmat Elektrik Uretim AS. i¢inde yer alan; Galip Hoca JES 47,4 (MWm) ve 47,4 (MWe) kurulu giice sahip olup,
lisans stiresi 2004+45 yil, Efe | JES 47,4 (MWm) ve 47,4 (MWe) kurulu glice sahip olup, lisans siiresi 28.11.2041,
Efe 11 JES 22,5 (MWm) ve 22,5 (MWe) kurulu giice sahip olup, lisans siiresi 28.11.2041, Efe (Il 1ES 22,5 (MWm)] ve
22,5 (MWe) kurulu gice sahip olup, lisans siresi 28.11.2041, Efe IV JES 22,5 (MWm) ve 22,5 (MWe) kurulu giice
sahip olup, lisans stresi 28.11.2041, Efe VI JES 22,6 (MWm) ve 22,6 (MWe) kurulu glice sahip olup, lisans sdresi
2017417 wil, Efe VI JES 25 (MWm) vie 25 (MWe) kurulu giice sahip olup, lisans siresi 2018416 yil ve Efe VII| JES
50 (MWm) ve 50 (MWe} kurulu giice sahip olup, lisans siiresi 01.04.2034'tir. lgili Sicket igin 2058 yilina kadar
bir is plan yapilmig olup, lisans siresi sonunda muhafazakar kalmak ading Sirket'in tasfiye degeri dzsermaye
degerini belirlemede hesaplamalara dahil edilmemektedir.

Tlvkiyve Sinal Kalkima Bankas &5, A :
Sinal Kalkimma Hgft



Tk ye Sinal Kalkiama Bankas) A%

2l Kalkrme Sonpfan & ©

Giirmat A.5. [Bin USD) 2023/5on3 2024 2026 2028

Satislar 92.500 200.879 206,676 205,939 180.437 190.695 193.697
Maliyetler (46.445) (99.477)  (101.312] (103.565) (99,995)  (R1.108)  (82.469)
FVOK 46.052 101.403 105,364 102374 90,442 109.590 111.228
FAVDK 65.051 139,401 1433262 140.372 123.559 122.479 124,117
FAVOK Marji %70,3 %69, %694 %68,2 %64,9 %642 %64,1
EfekUl Vergi Oran (L) 0,0 w00 %121 25,0 H25,0 25,0 %25.0
FVOK * {1-t) 46052 101,403 92,587 76781  G7.B32  BR192 3421
Amortisman 18.999 37.508 37.908 17.9938 33.117 12,889 12 889
lsletme Sermayesi [htivac (4,500 [363) 1215) 718 2.302 339 4
Serbest Nakit Ak (0.550 135.038 130.380 115.497 103.251 95.421 96.314
Indirgenmis Net Nakit Alomlan 58,927 121.371 102.089 81,119 65.048 53.922 48.820
Glrmat A5, (Bin LISD) 2030

Satiglar 196.164 200.481 206.070 216577 225.836 232.291 2318.100
Maliyatler (B3.861) (85.280) {86.728) (B5.637) (86.784) (B8.320) [B9.887)
FVOK 112,303 115,201 119.342 130,940 139.053 143.971 148.213
Fav oK 125,192 128.000 132,231 141261  145.014 153.932 158,174
FAVEOK Mariji %638 %63,9 9%64,2 65,2 %66,0 %66,3 %66,4
Efektif Vergi Drani (1) %25,0 %25,0 %25,0 %250 %250 %250 %350
FVOK*(1t) #4227 86401 89506 98205  104.280 107.978 111159
Amortisman 12.889 12.889 12.889 10,322 9.962 9,962 9.962
Isletme Sermayesi Intivac T4 (145] {294} (903} {739) {360) (231)
Serbest Nakit Alami 97.195 99.144 102.099 107.623 113.512 117,560 120.830
Indirgenmis Net Makit Alomlar 44,192 40.434 37.350 35,515 33.410 31.037 28.615
Gilrmat A.5. (Bin USD) 2037 2038 2039 2040 2042

Satiglar 242.862 252.703 254,067 259.807 264.261 268.527 276.206
Mallyeter {91 486) (88.135)  [84.818)  (86514) (88.244) (90.009)  (91.809)
FVOK 151376 164.567 169.250 173.293 176.017 178.518 184,397
FAVOK 161338 169.548 169250  173.293 176017 178518  184.397
FAVOK Marji W64 W71 %666 %667 %666 %665 %668
Efieketif Vergi Dran (1) %25,0 %25,0 %250 %250 %250 %250 %250
FVOK * (1) 113.532  123.426  126.937  128.970  132.013  133.888  138.298
AmorLisman 9.862 4,981 - -

Isletrme Sermayes) [Rtiyad 1151) (7771 291 {246) (76) [43) (460
Serbest Nakit Akimi 123,343 127.629 127.229 129.724 131.936 133.845 137.838
indirgenmis Net Makit Alimlar 26,201 24.318 21,745 19,887 18.143 16.508 15,250
Girmat A.5. (Bin USD) 2044

Satislar 283.553 295,158 301.061 3107.082 313.229 315,488 325878
Maliyetler (93.645) (95.518)  (97.428) (99377}  (101.365) (103.392) (105.460)
FVEK 189.908 199.639 203.632 207.705 211.859 216.096 220418
FAVCIK 189,908 199.639 203,632 207.70% Z11.8589 216.096 2200418
FAVORK Marji . We7.0 67,6 'iﬁﬁ?.ﬁ %67,6 %67.6 %676 %676
Efektif Vergi Oram (t) 25,0 %250 %25.0 25,0 25,0 25,0 25,0
FVOK * (1-t) 142.431 149.730 152,724 155.779 158.894 162.072 165.313
Amortisman . - - - - -

Islet ma Sermayesi Ihtiyac 1408) 1930) (200 (211) {216} (220) (224)
Serbest Nakit Akimi 142.023 148.79% 152.517 155.567 158.679 161.852 165.089
indirgenmis Net Makit Alimlarn  14.085 13.246 11.178 11.142 10.134 5.327 B.534



Glrmat A.S, (Bin USD]

Satiglar 332.385 339.043 345.824 352.741 159,786 3166.991 174,331
Maliyetler (107.569)  (106.720) (111,915} {114.153) (116436] (118.765] (121.140)
FVOK 110,826 219,323 233.909 238.588 243.359 248.226 253.191
FaVOK 224.826 229.323 233,909 238,588 243358  248.176 253191
FAVOK Marji %67,6 %676 %676 %67,6 %676 %676 %67,6
Efektif Vergl Oran (t) %25,0 %25,0 %25,0 %25,0 %25,0 %25,0 %25,0
FVOK = (1-1) 168.620 171,992 175.432 178,941 182.518  186.170 188.893
Amortisman - - -

isletrme Sermayesi ihtiyacs (229) (233) (238 [243) (1248) (253} (258)
Serbest Nakit Alimi 168.3191 171.758 175.194 178.698 182.272 185.917 189.636
indirgenmis Net Makit Alimlan  7.808 7.143 6.536 5,980 5.471 5.005 4,580
Girmat A.5. {Bin USD) 2060 2061

Satiglar 381.818 389.454 357.243 405,128 413,292 421558 429,989
Maliyatlar {123.563)  (126.034) (128555) (131.126) (133.748) (136.424) (139.152)
FVOK 258.255 263.420 16B.688 z74.062 279.543 2B5.134 290,837
FAVOK 258,255 263.420 268,688 274.062 279.543 285.134  290.837
FAVOK Marji %67,6 67,6 HETE  WETE %676 %676 %676
Efektif Vergl Orani (t) %25,0 %%25,0 %250 %%25,0 %250 %.25,0 25,0
FVOK * (1-1) 193.691 157,565 201,516 205.547 209.657 213.B51 218128
Amaortisman - - - -

Igletrme sermayesl Ihtiyaco (263} (268) {273) {279) (284} (290) | 296)
Serbest Makit Akimi 193.428 157.297 201.243 205.268 209.373 213.560 217832
Indirgenmis Net Nakit Akimlar 4,180 3,839 3.507 3.209 2.936 2.686 2.458

Giirmat A.5. [Bin WsD)

Satiglar 438.589 447.361 456.308 465.434
Maliyetler {141.835) (144.774) (147.669) (150.623)
FViK 296.654 302.587 308.638 314.811
FAVOK 296654 202.587 308.638 314811
FAVOK Marji %676 %67 6 5%67,6 %67,6
Efektif Vergi Oran (1) %25,0 %25,0 %250 %250
FYOK * [1-1) 222.490 226.940 231.479 236.108
Amortisman - 5

Isletrme Sermayesi ibtiyvaci {302) (308) [314) (320}
Serbest Makit Akim 222,188  226.632  231.165  235.788
indirgenmis Net Nakit Akimlar 2,249 2.057 1.882 1.722

Giirmat Elektrik Uretim A5.'ve yinelik yukanda tabloda gasterilen 2068 yilina kadar yapilmis is plamina iliskin
hesaplamalarla hesaplanan Sirket zsermaye degerine asagida yer verilmektedir:

Girmat Uretim A.5. (Bin USD)

Indirgenmis Nakit Akimlarirn Toplam 1.075.672

Firma Degeri = 1.075.672

Girmat Uretim A5, Kisa Vadeli Finansal Borg 137.017

Gurmat Uretim A.§. Uzun Vadeli Finansal Barg 375,202

Gurmat Uretim A.5. Nakit ve Nakit Benzerleri 68,458

Ozsermaye Degerl 631,911 =

Kovnak: TSKB Kurumsal Fingnsman
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izdem Ener]i Yatinm Uretim ve Ticaret A.S.

lzdem Enerji Yatinm Uretim ve Ticaret A5, Iginde yer alan Kocatepe RES 100,0 (MWm) ve 88,0 (MWe) kurulu
giice sahip olup, lisans siresi 2011449 yildir gl Sirket icin 2060 yilina kadar bir iy plam yaplmg olup, lisans
siresl sonunda muhafazakdr kalmak adma Slrkel'in tasfiye degerl Gisermaye degerini belirlemede
hesaplamalara dahil edilmemektedir.

jzdem Enerji-f:5. (Bin L5SD) 2023/Son2 2024
Satiglar 10.142 21.608 25.439 25.073 23.723 24.243 25,180
Maliyetier {7939) {13.6593) (14.875) {14.962) [15.051) {15.142) {15.234)
FV K 2.204 7.915 10.564 10,111 8.673 9.102 9.946
Fﬂjﬁ B B.723 18.434 21.083 20,629 19.191 19,620 20,465
jﬂ?ﬂ!_@;}!’l 86,0 9%85,3 %829 82,3 %809 %80,9 %813
Efekeif Vergi Gran (t) 1,0 60,0 %122 %250 25,0 %250 %250
FVOK * {1-t) 2.204 7.915 9.274  7.583 6.504 6.826 7.459
Amortisman 6.519 10,519 10,519 10,5159 10.519 10.519 10,519
Yatinm Harcamasi (25,000} -
Isletme Sermayesi [htiyac 1,378 (131) (380) 53 176 (57) (108}
Serbest Nakit Alam) 10,101 {6.698) 19.412 18.155 17,199 17.287 17,869
Indirganmis Net Nakit Alamlar 9,830 {5.847) 15.200 12.751 10,835 9.769 9.057
|zdem Enerji A.5. [Bin USD) 2030
Satiglar 25.468 26.240 27.198 18.564 29,638 30.489 31.208
Mallyetler [15.328) (15.424) (15.521) [9.640) {6.137) (6.241) [6.347)
Fvii 10.139 10.817 1L677 18.928 23.502 24,248 24.861
FAVOK 20.658 21334 22194 23.464 24.432 25179 25.791
FAVOK Marji %811 %81,3 %81,6 %82,1 %824 = %B26 %826
Elelaif VergiOrani(t) %250 %250 %250 %250 250 %250 %250
FVER * (1-t) 7.605 B.112 8.758 14.196 17.626 18.186  1B.646
Amortisman 10.519 10.518 10517 4,536 931 931 931
Yatirim Harcamas: - - - = - -
Istetme Sermayes: Ihtiyac (28] (29} {111} 1163) (125) 98] &1}
Serbest Nakit Alam) 18.095 18.542 19.163 18.569 18.432 19.015 19.495
Indirgenmis Net Nakit Akimlan 8.227 7.562 7.010 8.093 5.425 5.021 a4.617

lzdem Enerji A.5. [Bin USD]

Satislar 31.638 33.038 33.31% 33.936 33.696 34300 35.409
Maliyetler [6.455) [G.101) {5.748) {5.863) [5.980) (6.100) 16,222)
FuiiK 25,183 26.937 21,571 28.073 27.716 28.200 29.187
FAVOK 26.113 27.402 21a71 28.073 27716 28.200 29187
FAVOK Marji %625 WE29  WE27  Wan7 w23 w22 ws2a
Eteltil Vergi Orani (L) 25,0 25,0 25,0 25,0 1%25,0 %20,0 25,0
FyOK * {1-t) 1g.887 20,203 20.678 21.055 20.787 21,150 21.890
Amartisman 931 465 - = - - -
Yatirim Harcamas: - - - - - - -
Isletme Sermayesi (htlyac [45] (166) [26) (68) & (a6) (128)
Serbest Makit Al 19.773 20.502 20.652 20.987 20.792 21,085 21.762
Indirgenmis Net Nakit Alimlar 4,200 3.906 3,530 3.217 2,869 2.601 2.408
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[zderm Enetji A5, (Bin USD) 2044 2049

Satiglar 36.370 37.098 17.839 38.596 39.368 40,156 40,959
Maliyetler (6.346) {6.473) {6.603) (6.735) {6,863 {7.007) (7.147)
FyiK 30.024 30.624 31.237 31.862 32.499 33.149 33.812
FAVOR 30,024 30624 311,237 31.862 32.499 33,149 23812
FAVEK Mari %82,6 %82,6 %H2,6 %82,6 %826 5:82,6 %826
Etektif Vergi Orani (1) %25,0 925,00 %25,0 %325,0 %250 %25,0 %250
FWOK * (1) 12.518 22.968B 23.428 23896 24374 24.862 25.359
Amortisran -

Yatirem Harcamasi -

[sletrmie Sermayesh lhtiyac) {110} (80) (82) (B4) {85) (B7) (B9)
Serbiest Nakit Akimi 12.408 22,888 23346 23,813 24.289 24,775 25.270
Indirgenmis Net Nakit Akimlar 2,224 2.037 1.864 1.706 1.560 1.428 1.306

lzderm Enerji A.5. [Bin USD) 2051

Satiglar a1.778 42,613 43.466 a44.335 45.222 45,176 a7.0a9
Maliyetler (7.290) (7.436) [7.584) |7.736) (7.891) {8.043) (8.210)
FviK 34.488 35178 15.881 36.599 37.331 38.077 38,839
FAVOK 34,488 35,178 15.881 36.599 37321 18.077 38.839
f._&_?ﬂﬂg_rb__ — #HBIE6  %BLE6 %B2,6 %B2,6 %82,6 %82,6 82,6
Elekt! Vergl Orani (L) 25,0 25,0 25,0 %250 %25,0 %250 #2550
FVOK = (14) 25866 26383 26911 27449 27998 28558  29.129
Amartsman . - - -
Yatirim Harcamast . -

Isletme Sermayesi Ihtiyaci {30) (92) (94) (96) (aa) (1o (102)
Serbest Makit Ak 25.775 26,291 26.817 27.153 27.900 28.458 29.027
Indirgenmis Net Nakit Alomlan  1.195 1.093 1,000 ais 837 766 701

lzdem Enerfi A.5. (Bin USD)

Satiglar 47,950 i18.9439 459,928
Maliyetlar [B.374) (B.541) 18.712)
FyiK 39.616 40.408 41.216
FAVOK 39.616 40,408 11.216
FAVOK Marji %826 %82,6 82,6
ElekLif Vergl Orani (1} %250 25,0 %25,0
FVOK * [1-1) 29.712 30,306 30.912
Amortisman - -

Yatirnm Harcamast - - -
Isletrne Sermayes: Ihlivaci [104) [103) 11UH)
Serbest Makit Akimi 29.608 30.200 30.804
Indirgenmis Net Nakit Alimlan 641 587 537

lzdem Enerji Yatinm Uretim ve Ticaret A.5."ve yonellk yukarida tabloda gosterilen 2060 yilina kadar yapilmig is
planina iliskin hesaplamalaria hesaplanan Sirket dzsermaye degerine asagida yer verlimektedir:

lzdem Enerjl A.5. (Bin USD)

Indirgenrmiy Makit Akimlarimin Taplarm 148.672
Firma Deger| 148.672
izdem Enerji A5, Kisa Vadell Finansal Borg 15474
|3_df!m Enerji A.5. Kisa Vadel Finansal | Borg 63448
| izdem Eneril A5, Nakit ve Nakit Benzerleri 456
Ozsermaye Degerl 70.205

Kapnok: TSKB Kurpemsal Finangman

TOrkiye Sinai Kalkinma Bankasi A S
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Olgu Enerji Yatinm Uretim ve Ticaret A5,

Olgu Enerji Yatinm Uretim ve Ticaret A.S, icinde yer alan Albay Cigiltepe RES 200,25 (MWm) va 1726 (MWe)
kurulu glice sahip olup, lisans siresi 2011+49 yildir. Hgili Sirket icin 2060 yilina kadar bir 15 plan yapilmis olup,
lisans siiresi sonunda muhafazakar kalmak adina Sirket'in tasfiye degeri Gzsermaye degerini belirlemede
hesaplamalara dahil edilimemeaktedir,

Olgu Enerji A.5. (Bin USD) 2023 /50n3

Satislar 15.618 45,799 47.371 16.675 44,186 5,144 a6.925
Maliyetier (12.382) (26.315)  (26.535)  (26.750)  (26968)  (27.181)  (16.896)
FVOK 3.236 19.484 20,835 19.925 17.218 17953 10.029
FAVOK 11,138 35290  3EHAL 35731 33023 33758 35311
FAVOK Marji B %71,3 %77,1 %77,3 %76,6 %707 %748 %75,2
Efektif Vergl Orani (&) 0,0 T ¥ad 5,0 %450 %25,0 %250 %250
FVOK * (1-t) 3.236 17.707 1&525 14944 12,913 13.465 22.522
Amortisman 7.803 15806 15 806 15.806 15.805 15,805 5.282
sletme sermayesi (htyac 5270 (1,307) {178) 105 329 {101} (204)
Serbest Nakit Ak 16.408 32.206 31.254 30.854 29.048 219,168 27.600
Indirgenmis Net Nakit Akimlari 15,968 28.114 24,472 21.671 18.300 16.483 13.990
Olgu Ener|i A.5. (Bin USD) 2032 2034

Satiglar 47,451 48.871 50.668 53.156 55,133 56.747 58.097
Maliyetler (17.123) (17.360) {17.602) {17 .848) (18.100) [18.35R) (18,618}
FVOK 30,328 31.510 13.067 35.308 37.033 18.391 39.479
FAVOE 35.605 36.787 18,343 40.584 A42.310 13.668 44,756
FaNOK Marjs %75,0 75,3 %75,7 %763 %76,7 %170 WITO
Efekt/f Vergl Orani t) %25.0 %25,0 %25,0 %25,0 %25,0 %25,0 %25,0
FVOK * (1) 22.746 23.633 24800 26481  27.775 28793  29.609
Amaortisman 5277 5277 K277 5.277 5277 5.2797 5.277
[sletrme Sermayesi [htiyac (46) {158] [205) [290) {226} (180 {147}
Serbest Makit Ak 27.977 18.752 19872 31.467 32.825 13.B89 34.739
Indirgenmis Net Nakit Alimlan  12.720 11.726 10.928 10.325 9,662 8.947 B.227
Olgu Enerji &.5. (Bin USD) 2037 g 2041

Satiglar 57.321 59.937 60.484 61.627 62.724 63.840 65.964
Wlaliyetier {18.884) {16.518) (14.158) [14.441) {14.730) (15.024) {15.02%)
FVOK 38.437 43.419 46,327 47.187 47.995 48.816 50.639
FAVOK 43.713 46057 46327 47187 47995 48816 50.639
FAVOK Marjs %76,3 %76,8 %76,6 %76,6 %76,5 %765 %768
Efektit Vergl Orani (1) 25,0 %d5,0 25,0 w250 _?625,{] 25,0 25,0
FVOK * (1-) 28.827 32564 34745 35390 35996 36612  37.979
Amortisman 5277 2638 : : 2

Isletme Sermayesi Ihtiyac 55 (304) (45) (119) 1113 (115) {240)
Serbest Makit Ak 34.160 34,898 34,700 35.271 35.883 36.497 37.739
indirgenmis Net Nakit Akimlan 7,256 6.649 5931 5.407 4,934 4.502 4,175
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Digu Enerji A5, (Bin USD) 1047 2049

Satiglar 67,747 70.390 71.798 73,234 74,699 76.193 77.7117
Matiyetiar 115,631) {15.944) (16,264} [ 16.588) (16.920) (17.258) (17.603)
FvOK 52.156 54.447 55.536 56.614 52,779 58.935 a0.114
FAVOR B 5256 5447 55.536 GEGAE 57779 58035 60,114
FAVOK Marji %76, %773 %773 %7113 %77,3 %77,3 %773
Efektif Vergi Orani (t) T %25,0 %25,0 %25,0 %25,0 #%25,0° %25,0
FYOK * (1) 39.117 40.835 41,652 42,485 43333 44201 45,085
Armartisman - 2

Igletme Sermayesi ihtiyac) {202) {299) (149) (152) [155) {155} {16:2)
Serbest Nakit Akimi 38,915 40.536 41.502 A42.332 43.179 a4.0:d3 44.923
Indirgenmis Net Nakit Akimlar) 3,862 3.608 3.314 3.032 2,774 2,538 2.322

Olgu Enerji A.5. (Bin USD} 2054

Satiglar 79.271 B0.B56 82.474 84.123 B5.806 B7.522 89,272
Maliyetler (17.4955) (18.314) (18.681) (19.054} (13,435) (19.824) (20.220)
FvOK 61.316 62.542 63.793 55,069 B6.370 67.698 69.052
FAVOK 61.316 B2.542 63.793 65.069 66370  67.698 G9.052
FAVOK Marji %773 %773 %173 %773 %773 %773 %773
Etelctif Margi Orani {t) %25,0 %250 % 25,0 25,0 %250 %25,0 %25,0
FYOK * (1-t) 45,987 46.907 47 845 48.802  45.778 50.773 51,789
Amartisman - - = - -
Isletrme Sermayes| [htivac [165) [ 168) {172} (175) {179) {182) {136
Serbest Nakit Alami 45822 46,738 47,673 48.627 49,599 50,581 51.603
Indirgenmis Net Makit Alumlan 2,125 1.944 1.778 1.627 1.485 1.362 1.246

Olgu Enerji A5, (Bin USD)

Satiglar 91.058 92.879 94.736
Mallyetler (20.625) 121.037) [21.458)
FvOK 70.433 71.841 73.278
PAVOK 0433 7i8 73278
FAVGK Marji %77,3 %77,3 %77,3
fektif Verg) Oran (1] W50 %250 %250
FVOK * [1-t) 52.825 53.881 54.9589
Amartisman

I5letme Sermayesi ihtiyac {189) (143} (197)
Serbest Nakit Akimi 52.635 53.688 54.761
Indirgenmis Net Nakit Akimlar  1.140 1.043 8954

Olgu Enerji Yatinm Uretim ve Ticaret A5.ve yonelik yukanda tabloda gosterilen 2060 yilina kadar yapilmig i
planina iliskin hesaplamalarla hesaplanan Sirket 6zsermaye degerine asagida yer veriimekiedir:

Dlgu Enerji A.5. (Bin LSD)

Indirgenmig Nakit Alamlannin Toplami 286,548
Firma Degeri. 286,548
Olgu Enerji AS. Kisa Vadell Finansal Borg R 27.301
Olgu Enerji A.S. Uzun Vadeli Finansal Bore 108,758
Olgu Enerji A5 Nakit ve Nakit Benzerler 132

Uzsermaye Degerl 150618

Koynak: TSKE Kurumsal Finonsman

Tirkiye Sinal Kallitnma Barkas A%,




Pokut Elektrik Uretim A.S.

Pokut Elektrik Uretim A.5. icinde yer alan Arpa HES 32,919 (MWm) ve 32,412 (MWe) kurulu giice sahip olup,
lisans suresl 2008+49 vildir, llgili Sirket fgin 2057 yilina kadar bir is plani yapilmis olup, lisans sliresi sonunda
muhafazakir kalmak adina Sirket'ln tastlye degerl dzsermaye degerinl hellriemede hesaplamalara dahil
edilmemelktedir,

Pakut Elektrik A.5. (Bin USD)  2023/Sond 2024 2025 2028

Satiglar 1.062 4.493 4,686 4.657 4.340 4.431 4,648
Maliyeller {558} {1.648} [1.671) {1.653) {1.716) {1.740) (1.764)
Fviik 503 2.B46 3.015 2.964 2623 2.691 2.884
FAVOK 643 3,280 3.560 3.508 3.168 3.236 3.428
FAVEK Marjs %606 %755 %760 %753 %73,0 %73,0 %738
Efektif Vergl Orani (L] 0,0 0,0 8.9 250 %250 Hd5,0 w250
FVOK * (1-1) 503 2.846 2.747 2223 1.968 2.018 2,163
Amaortisman 140 545 545 545 545 545 545
Isletme Sermayesi ihtiyac 1,586 {15) {22} 5 a2 (9} {25)
Serbest Nakit Akimi 2.230 3.375 3.269 2.773 2.554 2.554 2.683
indirgenmis Net Nakit Akimlarn 2.170 2.946 2,560 1.948 1.609 1.443 1.360

Pokut Elektrik A.5. (Bin USD) 2030 2035 2036
Satiglar 4.730 4.B61 5.036 5.293 5.554 5.673 5740
Maliyetier [1.788) (1.813) (1.838) [1.864) {1.890) (1.917) [1.545)
Fviik 2.942 3.048 3.197 3.434 3.663 1.756 3.795
FAVOK 3.486 3.593 3742 3979 4.108 4300 4.340
FAVOK Marji %737 %73,9 %743 %75,1 %758 75,8 %75,6
Efektif Vergi Oran () %25.,0 %250 %250 #25,0 %25,0 %25,0 %25,0
FVOIC® {1-t) 2.206 2.286 2.398 2.575 2.747 2.817 2.847
Amortisman 545 CA% 545 545 545 545 545
Istatrme Sermayesi Ihtiyac (2} [14) (20) (1) (30) (13) ()
Serbest Makit Aloms 2.743 2.B16 2,923 3.080 3.262 3.349 3.385
indirgenmis Net Nakit Alomlan 1,247 1.149 1.069 1.014 960 an4 BO2

Poleut Elnktrik A.5. [Bin LISD) 2137 2043
Satiglar 5.805 6.062 6.061 6.184 6.205 6.324 6.436
Waliyetier [1.973) {L1.729) {1.486) (1.516) i1.546) (1.577) (1.608)
FvoK 3.832 4.333 4.575 4,668 8,659 4.747 4.828
FAVOK 4377 4.606 4575 A4.668 4.659 4.747 1.828
FAVOK Marj) %75,4 %76,0 %75,5 %75,5 %751 %751 %75,0
Heltif VergiOrani(t) %250 %250 %250 %250 W50 %250 %250
FVOK * (1-t) 2874 3.250 3.431 3.501 3.494 3.560 3.621
Amartisman 545 272 2

Isletme Sermayesi (htiyac (6 (30) | {13) 1] {12} (11}
Serbest Nakit Akim 3.413 3.492 3.434 3.488 3.494 3.548 3.610
indirgenmis Net Nakit Alamlan 725 B&S 587 535 480 438 399

: 1 ol ra Fanle A
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Paokut Elektrik A.5. (Bin USD) 2044

Satiglar 6.606 6.872 7.010 7.150 7.293 7.439 7.587
Maliyetler {1,640} 11.673) {1707} (1.741) {1.776) {1.811) (1.847)
FVOK 4,965 5,199 5.303 5.409 5.517 5.627 5.740
FAVOK 4.965 5,199 5.303 5.409 5.517 5.627 5.740
FAVOK Marj) = %752 %757 %157  WIS] %157 %757 %75,7
Efektif Vergi Oram (1) 25,0 25,0 %250 w250 %25.0 %25,0 %25,0
FVOK * (1-1) 3.724 $.899 3377 4,057 4.138 4.221 4.305
Amaortisman 3 5 3 -
Isletrme Sermayesi Ihtiyse [18) (131) (14) (15) [15) 115} (1G]
Serbest Nakit Akimi 3.705 3.B69 3,963 a4.042 4.123 4.205 4.289
Indirgenmis Net Nakit Akimlar 368 344 116 290 265 24z 222
Pokut Elektrik &.5. (Bin USD) 2055 2056
Satislar 7.739 7.894 8.052 8.213 8.377 B.545 8.716
Mallyetler [1.884) {1,922} [1.961) {2.000) (2.040) {2.081) (2.122)
FViK 5.855 5.972 6.091 6.213 6,337 6.464 6.593
_F_Q.\[QK_ — 5.855 58972 6,091 6.213 6.337 6.464 6.593
FAVOK Mari %75,7 75,7 %757 %757  WI57 %757 %757
Efektif Vergi Oran [t} %250 %250 %250 %350 25,0 %25,0 25,0
FVOK * (1-t) 4.391 4.479 4,569 a.660 4.753 4,848 4,945
Amortisman - % z -
Isletine Sermayest ihtiyac (16 {16) {17} (17} {17) 118} (18}
Serbest Nakit Akimi 4,375 4,463 4,552 4.643 4,736 4,831 4,927
indirgenmis Met Nakit Alomlar 203 186 170 155 142 130 119

Pokut Elektrik Uretim A.5.'yve yonellk yukanda tabloda gasterilen 2057 yilina kadar yapilmig Is planima iliskin
hesaplamalarla hesaplanan Sirket dzsermaye degerine asagida yer verilmektedir:

Palut Elektrile A.5, (Bin LUSD)

Indirgernmis Nakit Akimlarmn Toplami 28.141

Firma Degeri R =
Pokut Elektrik A5 Kisa Vadeli Finansal Borg 3.631

Pokut Elektrik A5 Uzun Vadeli Finansal Borg ——= b 8.016

Pokut Elektrik &5 Nakit ve Nakit Benzerler] 69

Oasermaye Deger 16,563

Kerpnok: TSKB Kuruamsal Finansmean

Ulu Yenilenebilir Enerji Uretim AS.

Ulu Yenilenebilir Enerji Uretim A5, iginde yer alan Ulu RES 120,4 (MWm) ve 120,0 (MWe) kurulu giice sahip olup,
lisans siiresi 2011+49 yildir. ilgili Sirket icin 2060 yilina kadar bir is plan yapilmig olup, lisans siresi sonunda
muhafazakar kalmak adina Sirket'in tasfiye dederi dzsermaye degerini belirlemede hesaplamalara dahil
edilmemektedir,

2
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Ulu Enarji A.5. (Bin USD) 2023/5on3 2024 2028
Satiglar 0.145 31.141 31.156 31.093 29.018 29.600 30.847
Maliyetler {6,933 (14.436)  (15.153) (16.174) {16.283) (16.393) (16,505
FYOK (748} 1b. 105 1b.003 14,918 13.737 13.207 14.342
TFAVOK 4.594 21477 26,775 25690 23508 2 221879 25,114
FAVOK Marji %74,8 %882  %B5,9 %R2,6 %81,0 %EL0 %814
Efektif Vergl Orani (t) 10,0 %15,1 %25,0 %25,0 %25,0 %25,0 9%25,0
PBK * (1-t) (788) 14.183 12,002 11189  9.553 9,905 10.756
Amoitisman 5,286 10,772 10.772 10,772 10,772 10772 10.772
Isletme Sermayes| ihtivac 2.768 ] 58 93 268 (53] (147
Serbest Nakit Alam 7.365 24.964 22.832 22.053 20,592 20.614 21.382
Indirgenmis Net Makit Alumlar 7,168 21.792 17.878 15.489 12.573 11.649 10.838

Ul Enerji A.5. (Bin USD) 2032 2035

Satiglar 31.130 32,055 33.238 34.8489 36.148 36.995 37.693
Maliyetler 116,620} [16.737) {16,8586) (16978 (17:102) {15.791) (9. 848)
FVOK 14,510 15.319 16,382 17.871 19.047 21.204 27.8a4
FAVOK 25,282 26,090 27153 78643 29.818 30.538 31,1607
FAVOK Marjs %81,2 %814 %81,7 82,2 %B2.5 %82,5 %82,5
Efektif Verg! Oran: {t) %25,0 %25,0 %250 %25,0 %25,0 w250 25,0
FVOK * {1-t) 10.882 11.489 12.286 13.403 14.285 15.903 20.883
Amortismarn 10,772 10.772 10,772 10,772 10.772 9,334 1,263
Isletme Sermayesi Ihtiyac {26) (106) (138} (191} (152) (95]) {76)
Serbest Nakit Akimi 21,628 22.155 22.920 23.984 24.905 25.142 24.069
Indirgenmis Net Makit Alimlar 9,834 5.035 8.385 7.870 7.330 6.638 5.700

Ulu Enerjt A.5. (Bin U50)

Satiglar 38.020

39.781 39,955 40,709 41,385 42,071 43.249
Maliyetler {3.980) |8.454) (6.989) {7.129) (7.271) (7.417) {7.565)
FvOK 28.040 31.328 32.966 33.580 34,114 34,654 35.684
FAvDK 31302 32.929 32.966 33.580 34.114 34,654 35.684
FAVOK Marji %82,3 %828 %825 82,5  %B1A %82,4 82,5
Efekiif Vergl Qram {1} %25,0 %250 25,0 25,0 25,0 %25,0 %250
FVOK * (1) 21.030 23.496 24.725 25.185 25.585 25.991 26.763
Amortisman 3.263 1.602 i = - :
Isletme Sermayesi ihtiyac (30 209) (10} (83} (73} (74} {135)
Serbest Nakit Alimi 24,262 24,828 4714 25.103 75.513 75.917 ?6.A7R
Indirgenmis Net Nakit Alimian  5.154 4.742 4.224 3.848 3.508 3.197 2.946

Ulu Enerji A.5. (Bin USD)

2045

Satiglar 44,506 45,396 46.304 47.230 48,175 49,138 50.121
Maliyetler {7.716) {7.871) (8.028) (8.189) (8.352) (8.520) [8.690)
FViK 36.790 37.526 38.276 39.042 39.822 40,619 41.431
FAVOK - = 36.790 37.526 38,276 35.042 39.822 40,619 A1.431
FAVOK Marji %827 %82,7 %82,7 %82,7 %82,7 %82,7 %382,7
Efektif Vergi Oram (t) %:.45,0 %25,0 Hd5,0 %25,0 1525,0 %250 %250
FYOK * (1-t) 27.592 28.144 28,707 29.281 29.867 30.464 31.073
Amortisman - - -
Isletrme Sermayesi hiiyac {145) {a98) (100} 1n2) (104) (107) (109}
Serbest Nakit Akim 27.448 28.046 28.607 29,179 29.762 30,358 30.965
indirgenmiy Net Nakit Alimlan 2,724 2.497 2,284 2.090 1.912 1.749 1,601

Thrkive Sinar Kallarima Bankas: a5,




Ulu Enerjl A5, [Bin USD)

Satiglar 51.124 52,146 53.189 54,753 55.338 56.445 57.5732
Maliyetlar {8.804) (9.041) (9.222) (0.406) {2504} (1. 78h) {9.982)
FuoK 42,260 43.105 43.967 44,846 A45.743 46.658 47.591
ALK ak.2bu 43,105 43.967 44,840 45,143 46658 44,0491
Favik Marj %82,7 82,7 %82,7 82,7 %.82,7 %82,7 %82,7
Efektlf Vergl Oram (1) WIS0 %50 w250 %250 25,0 A%, 250
FVOK * (1-t) 31.695 32.329 32,975 33.635 34.308 34,954 35,694
Amartisman - . =

Isletme Sermayesi ihiyac| (111} (113} (115) {118} [120) 1122) (125)
Serbest Nakit Akim 31.584 32,216 37.860 33.517 34.188 34,871 35.569
Indirgenmis Net Nakit Alamlart  1.464 1,340 1.226 1.122 1.026 939 B59

Ulu Enerji A5, (Bin USD)

Satiglar 58.725 59.899 61.097
Maliyethe [10.182) [10.385) (10:593)
FvOK 48,543 49,514 50.504
FavOK 48.543 49.514 50.504
FAVOK Marfi 82,7 %82,7 %B1,7
Efektif Vergi Oran (t) %250 %6250 %250
FVOK * [1-t) 36.407 37.136 37,878
Amartisman 2

Isletmi Sermayesi Thtiyac (127 {130} {132}
Serbest Nakit Akirmi 36.280 37.006 37.746
indirganmis Net Nakit Akimlar 786 718 658

Ul Yenllenebilir Enerjl Uretim A.S.'ve yonelik yukanda tabloda gisterilen 2060 yilina kadar yapilmis is planina
iliskin hesaplamalarla hesaplanan Sirket dzsermaye degerine asagida yer verilmektedir:

Ulu Enetli A.S. (Bin USD)

Indirgenmig Nakit Amiarinin Toplem) £H73S

Firma Degeri 205.193

Ulu Enerfl A.5. Kisa Vadeli Finansal Borg 2'3.541]’___

Uiu Crerj &5, Weun Vadeli MNinansal Barg 122.945 1
Wlu Enerjt A.5. Nakit ve Nakit Benzarler 2.546

Orsermaye Degerl 55.153

Kayprak: T5KB Kurumsal Findansman

INA Degerleme Sonucu

Sirket'in Indirgenmis Nakit Akimlar analizi galismasi kapsaminda 12 adet SPV'nin her biri igin ézsermaye deger|
hesaplanmus olup, Sirket'in SPV' |lerde istirak oram ile carpilarak Sicket'in 6zsermaye degeri hesaplanmigtir.
Indirgenmis nakit akimi analizinden elde edilen dzsermaye degieri hesabina lliskin ozet tabla asagida
gosterilmektedir:

Tirklye Sinal Kallimma Bankasi A5 Einat Kalkmma Aapkasi A5 143



Ozsermaye dstirak Orani l'-,tlrnll Orani Itibariyla

(NA Degerleme Ozeti

Degeri (Bin USD) '{'::-:':p Oazermaye Degerl (Bin USD)
Ayvacik Elektrik Uretim A5, 16.052.47 9%30,00 12 841,08
Belen Elektrik Uretim A 54,328,00 585,00 A6.178,80
Cenmibies Elaktriic Drenlim 45, 26.178,68 %80,00 21,102,94
Derne Terraz Enerj Uretim Al 183.329,17 580,00 146.663,33
Eolos Rizgdr Enerjisi Uretim A.5. 14.005,43 985,00 28,904, 62
Espiye Elektrik Uretim A.5. 15.669,73 %80,00 12,535,79
Gimak Enerji Uretim Ltd. $tl, 15.602.67 %8500 13.262,27
Gormat Elektrik Uretim A5, §31.011,27 900,00 568.720,14
lederm Enerji Yatrim Uretim ve Ticaret 8.5, 70.205,44 %75,00 57.654,08
Olgu Enerfi Yatirm Uretim ve Ticaret A5, 150.618,11 485,00 128.025,39
Pokut Elektrilk Uratim AS. 16,563.36 380,00 13,250,568
Ul Yenilenebillr Eneri Uretim A5, 56.152,98 %80,00 A8,122.38
Toplam I Lm.lﬁlﬁﬂ
Taksitlendiriimis Vergi Borglan® 1077199 =
Toplam Ozsermaye Degeri 1.047.490,41

Kaynak! TSKE Kurumsal Finarsmian
*40.09 2027 taribll Badimsiz Denetlm Ropers’nda yer alan taksitlendiritmis vergl orgian Net Finonsal Bore ofarak ele alinmistir,

7.1.5. Konsolide Serbest Nakit Akisi Ozeti

Sirket'in halihazirda istirak ettigi 12 adet SPY'nin istirak oran gozetmeksizin konsolide edilmis serbest nakit
akisi dzeti asagida tablolar halinde gosterilmistir.

Kansolide (Bin USD) 2023/5an3 2
Sabiglar 141.102 I86.486 400719 397,737 371314 275383 386.003
Maliyetier |B7.740) [200.326)  (204.64%) (195.131)  (I90.01B)  (1/1.322)  (1b2.141)
FVOK 53.353 186,159  196.073  202.606 181298  204.060  223.862
FAVOK 100.815 290,627% 300541 203636 265131  267.076 275530
FAVOK Marjs %714 %752 W50 %73B  %TLA 7Ll %714
Efektif Vergi Orani (L)

FVOK * (1-t) 53.353 181.853 165357 152,481  136.451  153.536  168.417
Amartisman 47.462 104468  104.468  91.029 83.833 63.015 51.667
Yatrirm (25.000) - - -

[sletme Sermayesi ihtivac 18.140 (3.479) [1.046) 1.136 3.712 {64 {861)
Serbest Nakit Alam) 118.955 157.842 268.779 244.647 223.996 216.491 219.223

Indirgenmis Net Makit Akimlan 115,765 225.079 210.457 171.828 141.117 122.339 111121

llirkiye Smal Kalkinma Bankasi A5



Konsolide (Bin USD)

Satiglar 3190.214 4no.193 #12.984 A33.346 450,833 463.293 473.786
Maliyetler (164.344) (166.209) (167.951) (15R.716) [154.654) (155.656) (152.072)
FVEK 225.870 233.984 245,033 274.630 296,179 07.637 321.714
FAVOK 277532 785256 295749 313766  328.862 33BBB2 346888
FAVOKMarji %711 %713 %716 %724 %729 %731 %732
Efektif Wargi Oran (L) -
FVEK * (11) 160.928 176034 182701 205972 222134 230727  241.286
Amoprtisman 51661 51.273 50,716 39.136 32,683 31.245 25,173
Yatrim - = = 3

Isletme Sarmayesi [htiyao {63) (763) {1-11R) (2.050) {1.673) I 1.040) | 786)
Serbest Nakit Ak 221.527 226.538 232.301 243.059 253.144 260.933 265.673
Indirgenmis Met Nakit Alamlar 100,722 92,390 84,981 79.756 74.509 68.890 62.916

Konsolide (Bin U5D) 2039 2040

Satiglar 479,185 498.720 501.747 512.035 519.916 528.595 544.195
Maliyetlar {154,505} {144.536) (134.698) (137.392) (140.,139) (142:341)  [145.7499)
FUBK 324.680 354.184 367.049 374.644 379.777 385.655 198.396
FAVEK 345,748 366,694 3&_?_'.9?1_1 374,676 379809 185.687 398 428
FAVOK Mar %730 %73,5 %73,2 %73,2 %731 %730 %732
Efektif Vergl Oranmi (1] =

FVOK * (1) 243.510 265.638 275,287 280,983 284.833 2_89.141_ 298.797
Amortisman 25.068 12.510 32 32 32 32 12
Yatirm - - - - :

Isletme Sermayesi Ihtiyac (233) (1,923) 172 (718) [440) {495} 11,342}
Serbest Nakit Akirmi 268.345 276.225 275.491 280.297 284,425 288,778 297.487
Indirgenmis Net Nakit Alimlari 57.002 52.632 47.084 42,971 39.112 35.620 32.914

Konsolide (Bin USD) 2047

Satiglar 558.918 579.693 581,287 603.112 615.175 G27.478 640.028
Maliyetier (148.714) (151688} (154,721) (157.815) (160.971) [(164.189) (167.473)
DK 410203  428.005 436565 445207 454204 463289 472,555
FAVOK = 410235 428037 436598 445330 454.236 463321  472.587
FAVOK Marji %734 %738 %738 RI3B %738 %738 %73,8
Ffektif Worgi Oram (k) )

FVBK * (1-t) 307.653  321.004 327,424 333.973 340653  347.467  354.416
Amortisman 32 32 32 32 Ep 32 32
Yatirim = = - :

isletme Sermayesi htiyac {1,221) 11,958} (B0R) [#24) {841} (858} {875)
Sorbest Nakit Alami 106.464 319.078 326.648 333.181 339.844 346.641 353.574
indirgenmis Net Makit Alomlan  30.414 28.404 26,082 23.864 21.833 15.576 18.276

Torkive Sinai Kalkinma Bankasi A5




Konsolide (Bin LSD) 5 2055

Satislar 652.828 665.885 679.202 692,786 706.642 692.629 693.756
Maliyetier (170.821)  (174.237) (177.721) (1B1.275) (184.900) (1B2.333) (183.124)
FVBK 482.007 491,648 501.481 511.512 521.742 510.296 510.633
FAVOK 482039 ASLGBO  SD1510 611544 521775 610296 510.633
FAVOKMari %738 %738 %73,8 %73,8 %73,8 %73,7 %73,6
Efektif Vergi Orari (1) <

FVBIK * (1-1) 361,505 368736 376111  383.634 391307 382.722  382.974
Amaortisman iz 32 32 32 32

Yatirim = = = = E -
Isletme Sermayesi ihtiyac (892} {910) [928) {947} (966) {937} 1936)
Serbest Makit Akim 160.645 367.B58 375,215 382.719 390.373 381,785 382.038
indirgenmis Net Nakit Alumlan 16,722 15.299 13.997 12.807 11.717 10.279 9,226

Konsolide (Bin LISD)

Satiglar 674.337 687.824 701.580 405,188 413.252 421,558 429.989
Maliyetler (178.40%) {181.978) (185,617} (131.126) (133.749) (136.424) (139.152)
FVEIK 495,928 505.846 515.963 274.062 279,543 285.134 200.837
FAVOK 495.928 505.846 515.963 274,062 2}'9.5&5}_ _2_8__5_.1_34 290,837
FAVOKMarjs %735 %735 %735 W6Z6 676 %616  WELE
Cfektif Verg Oran {1) =

_&t’jﬂ_:ﬁ]_ 371,946 379.385 386972 205.547 209.657 213,851 218,128
Amartisrman 3

Yatirm - - - -

Isletme Sermayesi ihtivac {890} (208) [926) (279) (284) 290} [286)
Serbest Makit Ak 371056 378.477 386,046 205.268 209,373 213.560 217.832
indirgenmis Net Nakit Alkimian  8.038 7.354 6.728 3.209 2.936 2.686 2.458

Kansalide (Bin LISD)

Satiglar 438.589 447.361 456.308 465.434
Mallyeller {141.935) (144.774) (147.669) (150.623)
FVOK 2096.654 302.587 308.638 3114811
FANOK 296.654 A0z 587 308,635 314.811
FAVOK Marji %676 %67.6 %67.6 %67.,6
EFektif Vergl Orani (t)

FVOK " (1-1) 222,480 226.940 231,479 236.108
Amortisman . - - -

Yatirim . - . .
Isletme Sermayesi htiyac (302} {308) (314) (320}
Serbest Nakit Akimi 222,188 226,632 231.165 235,788
indirgenmis Net Nakit Akimlar  2.249 2,057 1.882 1,722

*Sirket'in 12 ader 5PV igin konsolide hale getirilmis serbest nokit ks toblosunda yer alan FAVOK tutorr igtirak oram
gozetilimeden 290,6 ma olarak hesoplonmakiodic, Sicket'in her bie SPV ipin istivok orom dikkate olmdiginda 2024 wbh igin
FAVOK tutan 248,2 m3 olarek hesaplanmaoktadir,
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7.2, Piyasa Carpanlan Analizi

Halka acik benzer sirket carpan analizi kapsanunda hem Tlrkiye bem de yurl disinda bencer faalivetlerde
bulunan halka acik sirketler incelenmigtir. Degerlemeye baz olusturacak carpanlanin bulunmasinda kullanidacak
sirketlerin belilenmesinde ilgili sirketlerin yenilenebilir enerji Gretim faalivetlerinde yer almasina dikkat
edilmigtir.

Degerleme calismasi kapsaminda Pazar Yaklasimi metodolojisi Iginde degruluguna ve giivenilicligine yiiksek
seviyede itimat edilen Firma Degeri JFAVOK carpani kullanilmistir. Firma Degeri/FAVOK carpan sirketlerin
operasyonel kar performanslarina dayandinldig, halka agik sirket yatinmeoilan tarafindan en fazla kullanilan
degerleme garpanlarindan birisi oldugu icin, bu yorntemin dogruluguna ve glivenilirligine itimat edilerek Pazar
Yalklagim kapsaminda tek yéntem olarak kullanmibmistir,

Sirket'in defierleme calismasi kapsaminda, 2023 il 9 aylik donem itibaryla son on iki ay FO/FAVOIL carpanlar
kullamimistir,
Piyasa Carpanlar anallzl kapsaminda, FO/FAVOK carpam hesabinda 5,00x% ve altinda, 15,00% ve Gzerinde alan
carpan degerler “ug deger” olarak kabul edilmis ve degerleme hesaplamalanina dahil edilmemistir,

7.2.1. Degerleme Calismasinda Kullamlan Finansal Veriler

Degerieme galigmasi kapsaminda pivasa garpanlan analizine konu olan Sirket finansal verileri asafiidaki tabloda
gasterilmektedir,

Sirket FAVOK M, 12 adet 5PV we catl sirketin FAVOK lerinin istirak ettigh oranlarn toplanmast suretiyle
hesaplanmistir,

) Eylul 2023 | s
40 Fyidl 2023 Sahiphk Oramna Gore

FAVOK (Hin USD)

Sirketler Sahiplik Orani (%) SOA* FAVEOEK
(Bin LISD)

| Ayvacik Elektrlk Uretim A.S. %80 1.911,8 1.529,4
| Belen Elektrik Uretim AS. W85 5.564,1 = . 4.729.4 :
Cermikler Elektrik Uretim A5 %80 2.594,9 207559
| Derne Temiz Enerji Uretim A.S. %80 29.665,6 23.?32,_5
E_rolas Rilzgar Fr'IDf;_rSlUrE'hm r..',g,_ %85 = 1.8333 3.258.3
| Espiye Elektrik Uretim A.$. %a0 23119 18495 )
[ Gimak Erveri Uretim Ltd §ti Twas 722,6 614,2
Girmat Elektrik Uretim A, %00 135.532,5, 121.979,2 -
| ledem Enerji Yatitim Utetim ve Ticaret A-ﬁ_ %75 15.405,0 11,5538
| ©lgu Enerji Yatirnim Oretim ve Tic. A5 %85 71.078,6 17.916,8
Pokut Elektrik Uretim A5, B0 25736 2.058,9 -
Ulu Yenilenebilir Enerji Ureting 4.5, - __‘l.iEBD 26.978,1 21.582.4
Muogar Enerfi Yatirim Holding AS. 100 19.804.5 19,8045
Foplam FAVOK 232.684,9

30 Eylpil 2023 itibarivio son 1.2 aylik finansalior hesoplamada kullanilmiztir

Kaynok: Badimsiz Denetin Ruporu
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Sirket net finansal borcu 12 adet SPY ve cati sirketin net finansal borglanni istirak ettigi oranlann toplanmas
suretiyle hesaplanmistie

Sirkatler ;:: 'n“h"{kr Net Borg (Bin USD) ;1‘:';2‘:{?;’?3 ; E:’]m

 Ayvacik Elektfk el A5 | MHO . 43536/ 3.482,9
Belen Elektrik Uretim A5, %E5 15:678.3 13.336,6
Germikier Flektrik OretimAS.  [w80 | asg] 3.049,0
Derne Temiz Eneri Oretim A5, | %80 137.275,7 1098205
Eolos Ruzgar Enerjis| Uretim A5, | %85 | 108718 9.241,0
Espive Elektrilc I:.'!rm:im A %80 '.-".345-8-,5 5.878.8
Gimak Ener]i Uretim Ltd 5t | %85 | (13,9} (11,8)
Girmat Elektrik Uretim A5 a0 443, 760,9 399.384.8
lzdem Enerji Yatirim Uretim ve %75

Ticaret A5, 78.466,% 58.850.2
ngu Enerji Yatimm Uretim ve wgs

TicAS. 135.929.8 115.540,4
Pokut Elektvik Uretim 4.5, Y580 11.578,0 9,262 4
Ul Yenilenebilir Enerji Uretim _%;n : e e F 3 |
AS. 150.040,2 120.032,2
Mogan Enerji Yatirirm Holding %100

AS. 62.645,9 62,6459
Taksitlendiriimis Vergi Borglar™® 96100 40.772,0 A0.772,0
Toplam Net Finansal Borg 951.675.3

Kownak: Finansal Tabiolar
*30.06. 2023 tarihll finansal tebloforda ver alan taksitlendiviimis vergl borglar Met Borg olorak ele aiinmistie

7.2.1. Yurt Disi Benzer Sirket Carpanlari

Yurt disi benzer carpaniar igin belirlenmis sirketlerin piyasa degerleri, sirket bilgiler FD/FAVOK carpan degerleri
asagidaki tabloda gosterilmistir:

Piyasa Degeri

(Bin USD)

Kisa Blligi

| E. DM SE, Almanya, Birlesik Keallik, [sveg, Hollarida ve Avrupa'nin gen kalas ve uluslararas: alanda bic
| eneji sirketl alarak faallyet gosterr. Sicket, Enerl Aglar ve Mosterl Coelmileri olmalk tizers ki
4475076 | segment brerindan 1§ yapmaktadic, Enerjl Adlar sepmenti, gl ve gai dagitim aglanni igletir ve bakim,
EDCM SE anaiim e gl higmetier sunirakladic Moster Coelimles) segimentl, enefi Yerr, gay ve s saglar ve
el werimlifiging artiran drdnler ve higmetler sunar; benkar, kopdtlar, kdgok ve wls Gicekli
| igletmeler, boyik ticard we endilstrigel misteriler, sate ortaklan we kamu koromlaee
hedeflemektedir. Sirker, 1923 yilinda Kurilmius alup merkez) Essen, Almanya'da bulunmakiadi
Mendian Energy Limited, Yenl Zelanda; Awastralya ve Blrleglk Keatlik'takl konut, 15 ve endistiye|
mdgterilore elekink oretme, learet yapma vo perakesde salis sl ile Ucagmakladie Sicket, 2,353 MW
Meridkan Erergy B.574,13 kapasiteli 7 hidro santral, 416 MW kapasiteli 5 rizgar ciftligl ve aynca gines enerjisi dizisi arachgyla
Lirmited elektnk Gretmektedir ve gunes kusalum blzmetles) sunmaktadie Elektril Merldian Fnergy we
Powershop markalan altinda satrmakiads Meridian Energy Limited, 1998 yiinda kirulmug slup
merkez) Yeni Zelanda'nin Wellington sehnnde bulunmalktadir

5,926,604 5
MHPLE Limiped ! hidrn, ruzear ve glUnes enegls santralled araohgiyla elektrik dretmekbedir. Sirfket ayncs isletme ve

bakim, tasanm «e mdhendisli arastirma ve incelama, zemin mekanigi mohendisligl, ingaat yonetimil,

[ty sinal Kalkimma Bankast A5 i Kalkmma Haneds R 148




e 54

455K 87

shzlegme ybnelitmi, sdim. gima, groe yanetim, denetleme, ened|) santrallerimn (Hepmi ve bakim,
kirsa| yol projeten ve rsal elektritikasyon projeler) ghbi alsniarda dangmanilc bigoetlee) sunmaktade
aridabad, Hindistanda bulusinakiadie,

MNenen 54, DEgimsd b yepiienetil ] ts.-ﬂ .-ii;J_réﬁuII\-ei ROSEErERLE v Yan Ll
ener)l santealedpin gelgicimesi ve lgletimess Knnsinds faaliyer ghstermektedie Sickst, Gloey
Erverplas, Ridegar Eienizl, Degpdama, G T ndieme, Gelistiome ve Yatmmiee we Elemes oimak trsre aln
segment deerinden faaliyel gasterrmekienls Aganting Avostralya, Kanadn, Ekador, dnmnka dirlesik
Devletien, Finlandiya, (1ana, iranda, alya, lamaika, Melsika, Mazambik, Porekls, B Salyador, G
e Zarnhogd gl dikeliide cperasyonisn bulupmaktads, Necen S8, 2008 ylinda Karulmus olup
merkezi Paris, Fransa'da bulanmakiadir

Mot iard Power
.

L2307

Hurern Criergla

SA,

103681

Merthland Power ing, bagimaz bir erieri Drericsi otarak Kugey Amerika, dvrops, Latin smertka ve
Asya'ta temiz ve yesll enar)l orojelerl gelistirmekte ve wletmektadin. Sirket, rozgdn glines veya
hidroalokink  pibl yenleostdlie kaynakiardan, aynca temie yanmal dofal gal we Biokiile
kaynaklarmdan slektric Grelmekte ve bunlar) =lekiik alim anlagmalan ve difer gelr dizeniamelen
albnela sapsa sunmakiadir. SUket, islatme kapasites: olarak 3.2 gigavat’a sahiptic. Sirket 1987 yilinda
karubimeg alu_pErkesl Toranto, Kunada dadie

Auren Energla S, -E-Elll\rn'ﬂu yenllenetille enesfl Gretim varhiklamn planbaniss:, fyes, kL:?uIEnE
Igletilmiesl o bakimin plritmektedic Toplom kuruly kapesinesl 3,030 MW olan rzgie, gunes ve
tidrnelaktril =net)i aretlim sistemlerini isletmektedle Sirket, Gnoeki adi VTRM Enerpia Pasticipagies
S8 olam ve athing Mart 2022'de Auren Energla 54, olarak degistiven bir sickettir. Auren Erergiy
S T e kel 330 Pauko, Brezliva'da bulosmakisdir,

Transhlta
[tenewablas lnc

3.910,09

Transalra Renewatded e (Transalia), Transalin Coep'un bir yan serilugi oian, bidr aner, rizgar
anargisl v gaz enerjisi ratim tesislenni isleten ve geligtiven e yenllenebilic ool giketidiy, Siket,
Kanada'da bir dizl ener) eretim sarlipmn gelistiilmesing sahipleniimesing, gebilmiednt ve bakiming
saplamaktadie, Transalta, New Kichmond Rizgar Enerjisi Santrall, Castle River Rlizgar Enerist Santrall,
Motlecd Flats Rigde Enerjisi santrali, South Hedland Gaz Enerjlss Santrall, Parkestan Gaz Eoerisi
Santrail ve Forvescue River Gaz Boryd Hath gibn esisler isietmekiedir, Sirket, Kanada ve Avusislyada
fealivet glstermpktedic. Transakta'nin merkeai Calgary, Alberta, Kanada'da bulunmaktad,

Ercadis Al

241991

Encavls AG, bafismsie bir enerfl Grelic olarsk fuiugs ve Wldskrards alanda Runes ve kara rogpar
parklann satin alip ve tsletreciiging yaprmaktads. Sirkset Satar Parklas, Folavaltalk Wametler, Rogdr
Cifttikler va Marhk ¥metimi almak lzere dért segment Dzarnden faalivet godtorr Encavis AG'nin
merkez Mmanya'nin Hambaorg senrinde bulunmalktadic

Baralex inc:

138606

foralex Ine. ve bagl gicketlen, ongelikle Kanada, Fransa, Amerika Birlasilc Deviotlen v Biresls
Krallik'ta yenlteselilir enerll santrallerinin gefigticiimasl, ingas ve isienimeas) konulannda faaliyet
gostarinekiodie, 31 Arahk 2022 tashs iibariyie grietin 2 584 megavat (MW kisulu kapasiteye sahip
a0 s cittldi; 1R1 MW Rapadteye salup 16 hidrostektny santral ve 255 MW kurulu kapesiioge
sahip 12 gines enerjisl santrali bulunmaktadic Boratex, i, 1882 wlinds kirilindy olup, merkesi
Kingsey Falls, Kanada'da bulunmaktadie,

Terid Enerigy 54

203279

TERMA EMERGY, Yunanistan, Balkanlar, Dogu Avrups v Bueey Amorika bolgelenpde yemlensbille
enerji kaynaklan (YEK), lrcaat. elektrik enerjisl boaratl ve kansesyon sektorlerinds Fanliyet
ghstermekiedlr, Roghr ve hidroslekirtk enenl kaynakizrinm yani sira totowvaltaik parkkar ve diger
yenienebilr eneil kayonaklarionmn kurnlimuing ve letiminl yapar, Sicker insaatiar, YEK Eleking ve
lstiyae Projeler olmak fzede g Gaiom sioligife lealiyel goster Buegde giftiklen, bideoolekinik
prajeler, pompel depofama, hibris santralier ve fotovaltaik parklar gibe vaniklafa sahiptir, ayhca
kamu-tzel 15 Dirkiak stk vonetm projelen yurkiin ve bivavakit, toprak dézeltileri we digar oripler
liretmektedir,

China Garang
Carporation
fenewable Powsr
Ci,, Limlted

LE17,28

Ehina Datang Corparation fenewahle Power Co, Limnited ve bagl sichetfer), Sin Halk Cumhuriyvet! nde
[, pOnes, bidro ve bivokOtle orrs kaynaklacmm geligtiilimest yatirmi, ingass ve yenetimniyle
Uprasmizktadir, Ay zamanda digiil karbon leknalojilnin arastirilmasg U e Begiki;
yenienetir snedgl le gl ekipmantann arastinl mass, sat, est ve balkim; ensrl uretimig gy
projelerinin tasasim, Insaate ve kurdlumi, onarim i ve bakemi gihisierte lgilenmektedic, 31 Grabik 2002
ibibarigla, 14,183,37 mepavat (MW kurle lkapasitoge sabiptle, buun iginde 12,687 50 MW ruaeds
eneris kuruly kapasite ve 1,500.47 MW foraveltalk Suroly Sapasite bulupmaktagdie. Sickel 2004
yilindla Kurulenis olup merker G Hilk Cumbuiiyati nin hagkent| Pedin‘de bulurmakradic, China
Datang Corporation Renewable power Co., Lmited, China Datapg Corpogation Lid nin bir yan
kurulugy olarak faallyet postermektedic

Aletian
Cleanpower

139554

Aleran Cleanpower SpA, yenilenebilie eneri fizmetlen saglayan b sirkettic. Sirketin faalivellers
rizEar, glunes ve dlyekitie projelering geamektadic.

Irnerpes
Renawatiles

Enirgy fnc

Tirkive smal Kalkinma Bankast 4.5
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Innerges Renewable Enevgy Inc,, Kanada, Amerika Baresik Devletler], Framsa va Silide bagmer ol
yenlleneblllr eren| Groticis olarak allyet ghatermektedin, Siket hidroelekl e tesislenn, degde ve
atineg Gifthklesin, enafi depolama tesisharine st olug, gelisbieme vie sletmed i yapmakisder,

allnma Baglast AS. |44




ke, vidrordekirilc Fnee)l Uretionl, Riizgde Enenl Ureliml ve Gunes Enerjs Uretime aloiak (zere e
seprment bretinden faalivetio bulunmekladie Toplamds, 8184 megavathk net kunile kapasitoge
suhip ve 84 boasin |stenmecilig yitperkbadie, burlas arasirida A0 hidioelekiek fesisd, 35 riggar tesisl
ve & guneg ol bulunmaktadir,

ATS Twasll Camegin A WAEN Wisististiyls BRINee Resriyitda yenlenibiile sanefl et gy
urogmekladi Srker lidioelekn b, g ve goney kayirsklangla elebiile Goetinekiedic varik
anrifoyl omamda yaklagh 4.5 GW Kunily kapasitaps sahiptic Siiket 3040 plmda: kil mus alup
sk Sdo Paulo, Breailye'das bulunimakiade,

GEPIC Energy Development Co., Ld, {in'de hidroetektiy; riegin eheist i fatavaitaik snerp drelimi
il e ugragmaktadir, Ayrica su kaynakian ve enerji kaynaklan gelistiorme ile ilgil buruilur ae gk
elektrkle gl eper tasarrafu, ekipman ve malreme gelistiome: fekoik dapismanhib; eneri
profelenmn yabinm, getighirme, uretirm ve ietmeciific vani oo aracianmn saatlik kiralama, sar)
Lstagyanu hizmatler; vt enerj araglag 45 magazas, yonebin phattormu gelistiime; yenl sner) sl
watirre ve yenl efiedi araglads gl teknil hiemet 190 reklamalik; yenl enerl ve yenlienetilic eperj
teknulofiter) ve brislenn gehstiribmes ve sabs giol islere de dahil operasyanian bulumakiade. GEPIC
Enegy Developmrent Co., Ltd, 1997 wlinds kurdlmes olap mediezi Cin'ing Lanthau sehiinde
buluninaktadie, GERIC Fneqy Developmenl Co., Lid, Gansu Provinge Electnr Power lnvestinen
Growp Co., Led ‘min b yan kurofugadae

Potenergin SA (Polenerglal, okl adiyla Palish Energy Paners S6 olarak billsmektedin, slektrik ve
yikitlann deatimi ile dgil projeler gaiisting, uygulama ve letmeciliging gercokiestiimaktedir. sirkel,
proje uygalama ve ingaat dengliml, enenl teseslertnin yinetiml, elekiik Gratim) e satg, biyokitle
yakitlanmn uretiml ve sabig glol hizmetles sunmaktade, Poleoergla, goteneksel ve yepllonetilie
kagriakbnrtdan alekielk gnerisl aretiminden pae e enedl satist ve beareting kadar projelen
uypdfamada vemanlagmishe. Frojeler arasinda deniz kst roegar (ftlikler, olnec eneni santral, kara
tstdr regdr ofthiklen we gaz tletim projeteri bulunmaktade. Poleneiga'nin merkezl Margou,
Folamya'ida buluraakiade,

Dmega Enargla 5.4, yemienshilic enerl dretiml ve satissn yapoaktacie Sirket, ruzgar, su we gliney
kaynakkan arachila elekink dretiml yapeaktader, 31 Arahk 2021 taribi dibariyle sicket, toplam
kil keapasivesi 1,863, 3 njegaval olan 79 prodeyl isletmektedir Sirket dneeden Omepa Geragdo 5.4
ivarak linmekteydive adin Arelik 2021'de Omaga Energla 5.0 clarak degigtinmstr, Smega Ensrgia
5.4 2008 whnda kurilmus olup merkezl S3o Paule, Brezllya'ds bulunmaktadir. Sirket Ekime 2022
itibariyla Faalivetlarin| Serena Energaa 54 catia altinda toplamigtr,

Sratec 454 we hagh korulugtan, dinya genelinde venilenshille 2neel gozlimlen sunpeaktacda Joket,
Lretim, Hizmatler ve Gatlgtirma & Insaar olmak Uzers Ue sagment Grarindan faalyst ghstanr. Glines,
rirgar we hidroensrt santralleghile depolama gazlimlednin geligtitlimes), inga edlimes! ve ighetimecifigs
Ostlermmekbedir, Ay pampnda oner sonteallednin smohemndislik, tedark, ingaat, (getme, bakim ve
arhk yonetiml konalannda da (aaliyet gastermekiedi,

TBeRG E'JHII_L:'Cumpmw Lirmiloed v bagh shisetled, Tayland, Jesponya, nm-i;'ﬁiu, Wietaam, Endonciya

e Filipinter'de yenilenetitic kaynaklardan elektrik Gretime ve dagibmi isiyle ugragmaktadir, Gines,
rizgar ve hidro ener)l kaynaiiarindan aiektrk dretimi yapmakiadic Sicket 2005 wilinda kuroimas alug
merkes Bangkok, Tayland'da bulynmaktacdie

¥ Power Public Company Limited, bagli sicketler) armctignga Tayland'da elekiclk ve baibar dretimi ve
satigin yapmaktadic Sirket Hidroelertik alcien 1lzkik Uretim, Glnes Erergisinden ekl Ot
e Tarmal Gk Elakteik Dretimi ohinak teere Ug segment e nden [palivel gastermekiedir, Ayhcs,
girkear 1,900 MW kapasitell 2 hidvoelektrik santral; 29 MW Kapasiteli 9 gines enerjis santrali ve 233
MW kuruly kapasitell 2 kopenemsyon santrall igletmektadic Sirket, atekink dratim projelari e (gH
damigmanl® we diger hizmetles sunmaktadir €K Power Public Compary Limited, 2011 gwlinda
by olup merkezl Bangkok, Tayland 'da bulunmaktad

Renoya e [Renoua ), bl yenilenebilii ensnl gelistiricl ve anenl ureticicldie. Siket, gunas fotoottaik,
Liyokitle, rizgde ve jeatermal erer) santrallerini gelishiniP ve islebiming saglamakiadie. Sickétin ener)
santralleri porttoyld araginda Suigo-ltako Solar, Kikugawa-ishivama Solar, Futtsu Solar, Kikugawa-
Homnauchiya Solar, Kikigaws-lshiyama Solar ve Kokenoe Solar gkl projeles bulisnmaktadic Berma,
gegli hlemeter sunar, Bo Rimether gl ot projelesinin planlanmdas, st nes, akiprman i,
il mihendisiik yanetimi, islatim durumunom idenmesi ve bakim hizmatianm [permektedir, Sirket
aynea yeirl yenilenshilic enegi santralinin gelistnlives) ve yonetiml sonulannda ca faaliyel
postermekiedin, Renova'ion merkezl Toryo, Japaiya e bulunmakiadsr

AES tirasll Energia 135786
54
GEPIC Energy . 147736
Devaloprment Lo,
Il
142780
Podrnorgin 54
: 12431
Serpng Enepgia B4,
. 1.0:58,30
Sratpr ASA
HERG Public 5726
Eampary Limite]
% Power Public FLER M
Curnparny Liniitesd
584,45
RENOWA, Inc
FI Kencana Energl ITER-4s

Lestan Tok

PT Kencana Energl Lestan Thk ve bagl siketled, Endoneayvada vemlensbillt eneiji grket nlarak

Taaliyel gostermaktedir, Busey Sumatra, Bongholu ve Giiney Sulawes'de bulunan 4 hedroelekiri
santral, L blyokiitle enerji santrali ve Bangka Belitung Adalan, Ban Banigka'da bulunan 1 gldnes ener)is
santralini sahibl ve igletimi yapmakiadir, PT Kancana Cnergl Lestan Thi, 2008 yilinda karutmisg ahin
merker| Jakarta tarat, Endonerya'da bulunmakiodir

Hirkiye Sinal Kalkinma Bankas: 4.5,
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Gla Las Electeity bodnt Stock Campary, yenilenebilir ener| sektorunde taalivet gostermektadic, sirket,

Gla Ll Electricity 19064 lndeelaktrik, ginas enerjisi ve rizgar enerlsl projelarnin ingasing yenetiming ve balimani
Ioing Stock o yapmaktadir, Toplam kepasites 85 1 megaval ofan 14 tndroelekink santrale sabiphie ve ayrica toplam
Lompany Kapasites) 2584 megavat alan 9 glres enerjisesantealing hetmekbediy, Gla Lai EREcLric ity Inine Stock

Campany, 1989 yilinda kurulmus alup metkest Fleiki, Vietnam'da dulunmaksadie

[ T — --(}T-:f;:rij'._-sz.-é-:{:f__-_i;j;Ejﬁpu1l.7:a-|.r|ertprll Lir girker olug Yenllgnebilic (IFMar (Bagumaie Enerl Urericiles) )
sektdrinde fHaliver gostermektedir itketin yaptigl baghca fasliyetier, hdioslektnk, rizgar e giines
gital yesilenehillr kaynaklardan elektnk tretim ve satgi (germekted)s Aygica jitketin sahp oldugu
il wenllenahill ener ieretim tesislerinin tasarlanmass, tegyikl, gelistnlimes, yonetimi, ssletlimes) ve

Grupa Boopnar, 236,39
A

SPY Energy Co, Lbd, Avustrawe, Japarva, talva, Amerka Bulesik Desletlen, Birlesik Kraliik ve
Yunanistan'daki b konut, haklmet ve kizmet kel mdstenler veyatunmolar icin fotcvaltaik ve
20,30 alekirikll arag (EV] goatimberl sunmaktadie, Aprica, sirket kendi montaph gunes modallering farkbiftlen,
Grr-gelisirm ssamasindakl glines projelecing bilesen vesan Istasyonlanm satmaktadic ve ayrica nakiy,
teslimmat, mithendisfik ve balam hizrretier] sunmaktzde Bisin 2022 dibanyln 17757 megavathk gines
projelering sahiptic. Sicketin merkaz Sacratments, Kalitorniyva“dadie

Kaynok: ﬂ‘.‘!.!.?.)ﬂjé Bipombierg, Thamson Reuters, Sickel Internet Sitelor]

P Engrgy 501

56z kanusu kriterlere gare sekillenen yurt disi benzer sirketler FO/FAVOK garpan hesaplamas) asagidaki gibidir:

FO/FAVOK 2023 S0OA®

Tarna Enery 5A Yunanistan A Tdn
Polenargia SA Palonya 12,86x
Encavis A Alimanya 1 Qr,‘éﬂ'x
Scateg ASA Narveg 12:24x
Merion a?anm;wer e Italya 10, 749x N
Meoen 5.4, Fransa 12,1%x
Innergex Renewables Energy Inc. Kanada 12,59%
EONSE Almanya | mid,
5P| Energy SPI ABD m.d. -
MHPC Limnited Hindistan At
Meridian Energy Limited YeniZelanda | A%
Baratex Inc. Kanada m.d. |
Auren Energia S.A. Brezilya 7.80x
AES Brasll Energia SA firezilya 10,92x
RENOVA, Inc. Japonya 15,800 ]
EH_Pﬂuir F'ubllc_ Company Limited Tayland 10-ddu
BCPG Public Company Limited Tayland 15,35
Grupo Fcoener, S.A. ispanya 9.93x
Serena. F._nergia 5.4, Brezilya 12,26%
China Datang Corporatien Renewable Power Co | Cin 7.02%
Morthland Power Inc. 'Kanada G, 48x
TransAlta Renewables Inc. Kanada mhd
GEPRIC Energy Development Co., Lid: Cin m.d
Gia Lai Electricity Joint Stock Company Vietrnam 10,22x
PT Kencana Energi Lestar| Thik i - Endonezya 10,56x
Medyan 10,68x

Koynak: Bloomberg, Themson Reuters, 01,12.2023
m.d.: Meveut dedit
*son 12 avlik finansallar hesoplomada kullonimistie,

Tu a1 Walkmma Baj
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Firma Degeri / FAVOK Carpan Analizi

Yapilan gruplandirma Sirket'in yurt ici benzer sirket carpanlari igin %75 ve yurt disi benzer sirket carpanlan icin
%25 oraninda agirhiklandinlaralk elde edilen carpanlarin ortalamalarn vanstilmistir,

Sirhet Gruplan FO/FAVOK 2023 SO
Yurt Il Benzer Sirketler (3%75) 8,43x
Yurl Digi Beszer Sirketler (%250 10,684
Gruplann Ajjirhklandinilomg Carpan Degeri* | 8,99y

“Son 12 oyitk finansoiior besaplomoda kallandmstn
Kaynak: Blogmberg, Thomson Reulers, Flanel

Ozet Piyasa Carpanlari Tablosu

Piyasa analizi kapsaminda Yurt Igi Benzer Sirketler carparina %75, Yurt Disi Benzer Sirketler carpanina jse %25
agirhle verilmigtir,

Yurt igi ve Yurl digi olarak nitelendirilmis, ilgili tlke borsalaninda islem géiren benzer sirketlerin FDO/FAVOK 2023
S50A agirhklandinlmig carpanlar ve tzsermaye degerleri asagidaki tabloda gisterilmistir:

Sirket Carpanlari FAVOK 2023 S0A*®
Yurt Ici Benzer Sirketler 8,43

Yurt Disi Benzer Sirketler 10,68x
Yurt Igi Agirlik W5

Yurt Duse Agarlik %25

4] B r |

Firma Deger| (Bin USD}) FAVOK 2023 504A*
Yurt lci Benzer Sirketler 1.961.842
Yurt Dust Benzer Sirketler 2,484,010
Agirliklzndirilmiz Firma Degeri 2,092,384

*San 12 aphk FAVOK rutan kullandmis e,

7.2.2. Yurt ici Benzer Sirket Carpanlar

Yurt igi benzer carpanlar icin belirlenmis sirketlerin piyasa degerleri, sirket bilgileri FD/FAVOK carpan degerleri
asagidaki tabloda gosterilmistir:

Piyasa Degeri

Sirket ; Vi Kisa Bilgl
{Bin USD)

Emarfi dretimi e sahisl e ufrasan ble Bagimsiz Eperjl Ursbicisi [BEUY sickettic. Yurticinde  ve
yurtdiginda islatiten Dopalgas, Yakit, Midroeiekiok santralier) ve Roegar santrali ile 1,5 gigavabin [GwW)
ureriinde kurulu kapasstesl vardir, Proje gelistirme ve tasacim, ekipman tedarikl, mihendislik, insaat,
kurulum ve maonta), isletme ve uypulama, yedek parga ve bakim Blzmatlers vermektedic. Istirakler
arasinda Rasa Elekinik Uretim A%, Dan Elektey Oretim Limited Srketi, Baki Elektrik Oretim Limited
Girket, Fasa Ener) Uretio AG, idil Ik Enerji Sanayi ve Ticaret A, Ayres Ayvack ROzgar Everisingen

Aksa Cnerl 1.450,965,51

e

Turkiye Sinal Kalkinma Bankas| AS Ti sarial Kalkirma Bar



Eleltrik Ureti Santrall Led 56, Alsnga Fnei I']«.’Erlm v 'f.\lur;m Liad 501 ve bksn Giymiik Ener m_-rum_
Ag ulumima ktadi, Jirket, Kaganc: Holding slrketlierinin Bir iyosidie

akfen Yenllenebilic Enerji, Tirkye'de felmmm enenl urer'u_n- vagmakiader, Taplam nma-uci]
228 T rnogaval alan 13 hidrocles o sint
Blney enerjis santrall ve 85,45 megavat gocunds 8 lisansh gunes enerjis| santrsll ve 34B9 rmggaval
kurulu guce sabip rUzgarc santralien ver alivor. Sirket J00% yihinda kuralmugtus ve merke?i Ankara,
Tibrkiye'de bulunmakiadin, Akfen Yenlleneollie Enenl, Akfen Holdieg anonbm Srkedl nin bir ‘%tlrﬁkl

fal tesishnl Iglebmokto; 25,96 magndal kapasitol 27 Nsanss

Akten
Yenilenabily G306ELEL
Enesji

alarad faalyet gesiermektedic
T-;r_trl bir yenilenebilic enarji Oreticisidic, Sicketin ans faatiyetlori; hidrodkekbnd ribizgar, [.‘luﬂ'e';, ;
[ Jeotermal ve biyoga: santralerinden elektrly enerjisi uretmekti, Sicket, 1009 yenflenshilir
| kaymaklardan dretime yapan ener)l portfayine sahiple, buosantraller Turklye'mn 4 bdlgesine
| [Karaderiz, Ege, Akdeniz ve Marmara] daglmistie. Aydemn, bagh ortaliklar ve Aydem grop iglndek

diger sirketlerie bhilikte eletelk retimi disinda, elektrik Uetim, dagitim, toptan ve perakende satising
| da yagimakiacir
[ Birket'in Faalivet kanugu, #lekink enasr |I5|_'.ir.{'[9-|||E",| I;mﬂ.ﬂ\ﬁl;l_ kiralanmas, alekink enerjisi
Gialata Wirgd A5, 14 31 | Gretime, Gretilen elektrik enesjisinin satsedie, Galata Wind'in banyesinde rizgds eneril sangrall ve
Enerj gumey epergi sastrall bulunmaktadit. Sirket, yenilensbdllir enenl santrabier isletmest digada,
yenllepebiir enerfl dretiminde ar-ge raligmalar da yapmaktadr
Elektrik tretimi, IIetimi, cagitim ve tearet) e ufrasan Torkive merkerli bie siekettic Siket, Camica
v Yarnula'da B hideoslekieik santralin [HES) vam s Akbdk'le bir ridgie enerfisi santmll v
Oslim'de dogalgaz Uretime santrall isletmekiadir Sirket, aynca hidroelekink enerl santraller) ve
ruzgar enesis santraller ingaat ve yonetingl ile dgilenmaktedir, Jirket, Aydiner Ingaat A%'nin bir
igtira®idir, Sirketin yine emer | sekidrinde fanlyel gosteren dyel Elesiiik Uretim Sanayll ve Ticaret
AS adwda bir irakdvarde, e
ekt In Faallyat kbnus, yor igh e yurt ;l;wura elektrlle Dretim estst ks, ||I‘§HCI|IT‘I':I yapilmass,
LhO, 93,14 Isletmeye alinmias kirslanmazs, elektrik enerpis dretimi, eserl ticaretinin yapildrak lretilen slekirik
enesjisinin velveva kapasitesinin misterilere satisicir,

Kayrak: 01,12,.2023 Bloom t_-er_gl, Flanet, Sirket Internet Siteierl

Aycdem Enerl 52499197

Myen Enesi Z59.004,75

Hun Yenlteneh:lic
Ener)l

562 konusu kriterlere gore sekillenen yurt ici benzer sirketler FD/FAVOK ¢arpan hesaplamasi asagidaki gibidir;

Sirket FO/FAVOK 2023 S0A*
Akfen Yenilenebilir Enerji | Turkiye 9,76x%

Aksa Eneri Tirkiye 6,34x

._ﬂ;.',-'dem Eneri| Tiirkiye B,43x

Ayen Enerii Tiirkiye i | 5,04x%

Galata Wind Enerji | Tarkiye 9,54

-.l.-'lun Yenilenebllir Enerji Turkiye Aotk

Medyan B,43%

Koynok; Bloomberg, Finnet, 01,12.2023
*Son 12 aplik finansalior heseplomada kullanifmistr

7.2.3. Piyasa Carpanlari Analizi Degerleme Sonucu

Halka agik benzer sirket carpan analizi sonucunda ortaya cikan firma degeri ve 62 sermaye degeri asagidaki
tabloda gasterilmektedir:

FO/FAVDEK
[Bin USD)

2023 504
Firma Deferi 3 2.092 384
Eet Borg 951,675
Orsermaye Degeri 1.140.709

Kaynok: TSKE Kuromsal Finansmen

Thidmi A allnema fa
Tiirkiye Sinai Kalkinma Banlkasi 4,5, Ly’ vAIRIAMA B8



8. Degerleme Sonucu

Degerleme galismasinda indirgenmis nakit akimlar ve halka agik benzer sirketlerden elde edilen plyasa
carpanlar analizi %50 - %50 agichklandirilarak nihal deger tespit edilmigtir,

Degerleme caligmasi sonucunda bulunan agirliklandinlmis @z sermaye degeri asagidaki tabloda
gosterilmektedir:

Degerleme Ozeti [Bin USDH) Oz Sermaye Degeri Agirhik Agiriiklandirniong Oz Sermaye Deger|
indirgenmis Makit Akimlar 1.047.490 550,00 523.745

Pyasa Carpanlar Analizi* 1.140.709 %650,00 570,254
Agirliklandinimig Oz Sermaye Dager 1,084,100

* FOAEAVOK S04 carpanlar ile artoya gkon dedererin artalamasidic
Kuynuh: TSKB Kurumsal Fingasmon

Degerleme galismast kapsaminda hesaplanan dzsermaye degerinin halka arz dncesi ddenmis sermayesi olan
2.230.000.000 TL'ye boliinmesi sonucunda iskonto dncesi pay degeri 14,17 TL olarak hesaplanmistir, Flde
edilen bu degere %20,0 halka arz iskontosu uygulanmis ve halka arz birim pay fiyati 11,33 TL olarak
hesaplanmigtir.

Degerleme Sonucu

Agirliklandiriimis Oz Sermaye Degeri (Bin USD) 1,004,100
07.11.2023 Tarihll TCMB Alis Kuru {TL) 28,8740
Agirliklandininms Gz Sermaye Degeri (Bin TL) 31.591.031
Gdenmis Sermaye (TL) 2.230.000.000
Birlm Pay Degeri (TL) 14,17
Halka Arz lskontosu (TL) %20,0
lskantalu Birim Pay Degeri (TL) 11,33

Kayaar: TSKE Kurumsel Finensman

. i ; . T oA EonbSar A ©
Tarklye Simal Kalkinma Bankas) A5 Mirigardnrial Kalkinma Hanfas) A5 154



9. Ekler

9.1.Sorumluluk Beyan

SERMAYE PIYASAS| KURULU BASKANLIGI'NA
EskisehirYolu 8, km No: 156 08.12.2023
06530 Ankara

Fiyal Tespit Raporu Sorumluluk Beyan

Sermaye Plyasasi Kurulu'nun 11.04,2019 tarth ve 21/500 sayih karan uyannca Sermaye Piyvasas) Kurulu'nun
11.04.2019 ve 2019/19 sayill haftalik biilteninde ilan edilen duyuruya jstinaden;

“"Gayrimenkul Disindaki Yarlillann Sermaye Piyasasi Mewvzuat! Kapsamindaki Degerlemelerinde Uyulacak
Esaslar bashgim F maddesinin 9, Maddesi” cergevesinde verdigimiz bu beyan ile Sermaye Piyasas Kurulu'nun
kararinda belirtilen niteliklere sahip oldugumuzu ve bagimsizhik ilkelerine uydugumuzu, Sirket Degerleme
Raporu'nun bir pargasiolan bu raporda yer alan bilgilerin, sahip oldugumuz tim bilgller cergevesinde, gergege
iygtn oldugu ve bu bilgilerin anlamin degistirecek nitelikte bir eksiklik bulunmamasi igin her tOrid dzenin
gosterilmis oldugunu beyan ederiz,

Saygilanmizla,

Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankas: A.5.

-
Z _—
il al Kalkinma Befast A S
Onur Aksay Poyraz Kogacioglu
middir Genel MOdilr Yardimeisi

Tiekive Sinal Kalkipma Bankas) A5, a5



9.2. Lisans Belgeleri

Onur Aksoy

SPL Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisans: Dogrulama Linki:
https://Ists.spl.cam.tr/EmployesUser/DigitalBadge/4BBB5319-7E27 42EC-BA16-0COEC108348D

SERMAYE PIYASASI LISANSLAMA SICIL VE EGITIM RURLILUSY ALS

ST L TR L ST SRS e TR T SR T ey | RIESE TP HIE g (1 et At TP P T TR P [ ST 2
Gl iy wa i @ Lo |isamsdan i, ok ee et bl olisali
KURULUS DUZEMLENDIG] TARIH BELGE MUMARAS) LISANS DURLMU

OFL  mwa

ONUR AKSOY, Sermaye Pivaasns Faalivetber | THipey 3 1 isdnd saRidi

Faylas

Littkeigir
S i
. Hid iziabe wabipy mlan i, Sarmaye Pl Oieey 3 Lisaos fovine b 52 v ksl Daganis i o § pish
P hsnrih LN S g """'L“ wakseindruiim dupeyende b u v dteden menan ol paries sl s b ssnige piyase ik nds ve balk sgk
| artaklibisd flge Faativen slar itbamyla cabeadbitrmesens liglin SFL Tarabndan vorilen inavhes) gamevbilip], i v becorilersn)
; gty bebm Sl Savvmae Pryaeace Fastiyeler Dy 3 Laane almayn bek kassnmeghin

L}nﬂlHlItlnﬂlMlﬁ:hﬂﬂMhh il

Giirkan Yasin Ozcan
SPL Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisansi Dogrulama Linki:

https://Ists.spl.com.tr/EmployeeUser/DigitalBadge /E1D349D1-E9CE-48A4-85C1-6D2EQD44BFER

SERMAYE PIYASASI LISANSLAMA SICIL VE EGITIM KURULUSU A 5,

SO Tigek i e sesmnppd piyasaBanmin kicpess| b emarka abma gebunda bt disdujby aiteldd] igguciinue
petRind s i ves e | peiaerd e katke a@l.l b s bama, sicil W wgirim bl gt

KURULLS pllzencENDIG] TARIH BELGE HUMARAS) LiSANS DURLML
QSPL o
Paylag ot
Hnkedim GURKAN YASIN OZCAN. Serimaye Plyasan Faalivetlen Dlgay T Lisans sahioidie
Tesdil | pmkrrad

B romede sahipohan Kig Sevmaye Pigasslin Gueey 3 Lsank Leane w12 Sody sonusindan baganli olamb we s
b ikt et dliegmde bir Gaveeraateden o bun alog sintion safliyaisb senmags Dilyasast Bieiamba il v
Btk b pertaklibbarda i@l Faaliest aloni InBasda chlzpatmimesing il SPL aanan seen maslek) yetediligy,
gl ve I1f\k||k||nl4'l|,r_hirir el ge lar Sevriays Prgaiaes Taalipetide ey T L jilasga Ak Massinirigli

o Frinatilin LIHEL | Edpnala ni

Lisars Hakknda Daha Fazla Bilgi Slmak bgln 000

Tarkiyve Sinai Kalkinma Bankasi A5 156

Tilirkd alkinma Bankdsi A S



	Mogan-1
	Mogan-2
	Mogan-3

