GedikYatirnm

BARGES (izmir) GES — YEKDEM Siiresi Sonu: 15.11.2025

BARGES (15.11.2005) USD Birim 2025 28 2029 2030

Yillk Elektrik Uretimi MWh 1815 | 1.806 | 1.797 | 1.788 | 1779 | 1770 | 1761 | L1752 | 1744 | L735 | 1726 | LT18 | LT709 | 1.700 1.692
YEKDEM Uretim MWh 1.586 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Uretim MWh 229 1.806 | 1.797 | 1788 | 1779 | L1770 | 1761 | 1.752 | 1.744 | 1.735 | 1.726 | L718 | 1709 | 1.700 1.692

Elektrik Satis Fiyati USD/MWh| 125 79,4 85,1 89,4 949 | 101,0 | 1053 | 111,5 | 1151 | 1250 | 1310 | 1384 | 1444 | 1516 157,6
YEKDEM Satg Fiyat USD/MWh | 133 0 0 0 0 0 0 0 0 0 D 0 0 0 0
PIYASA Sang Fiyan USD/MWh | 70,2 79.4 85,1 89.4 949 | 1010 | 1053 | 1115 | 1151 | 1250 | 1310 | 1384 | 1444 | 1516 157,6

Elektrik Satis Geliri USD | 227.020 | 143.410 | 152.857 | 159.780 | 168.834 | 175.802 | 185.411 | 195.294 | 200,656 | 216.861 | 226.177 | 237.739 | 246.686 | 257.744 | 266.662

BARGES (15.11.2015) USD Birim 2040 204 2045 2049 2050

Yillik Elektrik Uretimi MWh 1.683 | 1.675 | 1.667 | 1.658 | 1.650 | 1.642 | 1.634 | 1.625 | 1.617 | 1.609 | 1.601 | 1.593 | 1.585 | 1577 | 1.56%
YEKDEM Uretim MWh 0 0 i} i} 0 0 0 0 0 0 0 0 0 i 0
PIYASA Uretim MWh 1683 | 1675 | 1667 | 1658 | 1.650 | 1.642 | 1.634 | 1625 | 1.617 | 1.609 | 1.601 | 1.593 | 1.585 | 1.577 | 1.569

Elektrik Satis Fiyat: USD/MWh | 166,1 1638 | 1698 | 1689 | 1827 | 1856 | 1950 | 1914 | 203,1 | 1986 | 2061 | 2015 | 2045 | 2055 | 2092
YEKDEM Satis Fiyat USD/MWh 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Satis Fiyan UsD/MWh| 1661 | 1638 | 1698 | 1689 | 1827 | 1856 | 1950 | 1914 | 2031 | 1986 | 2061 | 201,55 | 2045 | 2055 | 2092

Elektrik Satis Geliri USD | 279557 | 274.405 | 283.048 | 280.144 | 301.378 | 304.722 | 318.473 | 311.111 | 328.413 | 319.594 | 330.014 | 320.945 | 324.140 | 324.179 | 328.381

Vienkul Dederlg
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GedikYatirhm

GUNBERI GES — YEKDEM Siiresi Sonu: 23.05.2027

GUNBERI (23.05.2017)

el Birim 2026 2029 2036 2039
Yillik Elektrik Uretimi MWh 1917 | 1908 | 1.898 | 1.889 | 1.879 | 1.870 | 1.861 | 1.851 | 1.842 | 1.833 | 1.824 | 1815 | 1.805 | 1.796 1.787
YEKDEM Uretim MWh 1.917 | 1908 | 744 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Uretim MWh 0 0 1.155 | 1.889 | 1.879 | L870 | 1.861 | 1.851 | 1.842 | 1.833 | 1.824 | 1.815 | 1.805 1.796 1.787
Elektrik Satis Fiyat USD/MWh | 133 133 104 89,4 949 | 1010 | 1053 | 111,5 | 1151 | 1250 | 131,0 | 1384 | 1444 | 1516 1576
YEKDEM Satig Fiyat USD/MWh| 133 133 133 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PiYASA Sang Fiyat USDMWh| 0 0 85,1 89.4 949 | 10010 | 1053 | 1115 | 1151 | 1250 | 1310 | 1384 | 1444 | 1516 157.6
Elektrik Satis Geliri USD | 255.010 | 253.734 | 197.132 | 168.803 | 178.368 | 188.899 | 195.881 | 206.323 | 211.987 | 229.107 | 238.949 | 251.164 | 260.616 | 272.298 | 281.720

GUNBERI (23.05.2017) USD

Birim

2040

246

2049

Yillik Elektrik Uretimi MWh 1778 | 1770 | 1761 | 1752 | 1.743 | 1734 | 1726 | L7I7 | 1709 | L700 | 1.692 | L.683 | 1675 | 1666 | 1.658
YEKDEM Uretim MWh 0 i} 0 0 i} 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Uretim MWh 1.778 | 1770 | 1761 | 1752 | 1743 | 1734 | 1.726 | LTI7 | 1709 | L1700 | 1692 | 1.683 | 1.675 | 1.666 | 1.658

Elektrik Satis Fiyat USD/MWh| 166,1 | 1638 | 1698 | 1689 | 182,7 | 1856 | 1950 | 1914 | 203,01 | 1986 | 2061 | 201,5 | 2045 | 2055 | 2092
YEKDEM Satig Fiyat USDMWh| 0 0 0 0 0 0 0 ] 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Satis Fiyat USD/MWh| 1661 | 1638 | 1698 | 1689 | 1827 | 1856 | 1950 | 1914 | 203,10 | 1986 | 2061 | 201,5 | 2045 | 2055 | 2092

Elektrik Satis Geliri USD | 295.343 | 289.900 | 299.032 | 295.963 | 318.397 | 321.930 | 336.457 | 328.679 | 346.958 | 337.641 | 348.650 | 339.069 | 342.444 | 342.485 | 346.924

erl




GedikYatirhm

NEF GES — YEKDEM Siiresi Sonu: 23.05.2027

NEF (23.05.2017) USD Birim 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 20327 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039
Yillik Elektrik {lretimi MWh 1.891 | 1.882 | 1.873 | 1.863
YEKDEM Uretim MWh 1.891 | 1.882 734 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Uretim MWh 0 0 1.139 | 1.863 | 1.854 | 1.845 | 1.835 | 1.826 | 1.817 | 1.308 | 1.799 | 1.790 | 1.781 1.772 1,763
Elektrik Satis Fiyats USD/MWh | 133 133 104 89,4 949 | 1010 | 1053 | 1115 | 1151 | 1250 | 1310 | 1384 | 1444 | 1516 1576
YEKDEM Sats Fiyati USDVMWh | 133 133 133 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Satis Fiyati USD/MWh| 0O 0 85.1 89.4 949 | 1001,0 | 1053 | 11,5 | 1151 | 1250 | 1310 | 1384 | 1484 | 1516 157.6
Elektrik Satis Geliri USD | 251.569 | 250.311 | 194.472 | 166.525 | 175.962 | 186.350 | 193.238 | 203.539 | 209.127 | 226.016 | 235.725 | 247.775 | 257.100 | 268.624 | 277.919

NEF (25.05.2017) USD 2040 2049
Yilik Elektrik Uretimi MWh L7584 | 1746 | 1737 | L728 | L720 | L7I1 | L703 | 1.694 | 1.686 | 1.677 | 1.669 | 1.660 | 1.652 | 1.644 | 1.636
YEKDEM Uretim MWh 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Uretim MWh 1.754 1.746 1.737 1.728 | 1.720 1.711 1.703 1.694 1.686 | 1677 | 1669 | 1660 | 1.652 | 1.644 | 1.636
Elektrik Satis Fivat USD/MWh| 1661 | 1638 | 1698 | 1689 | 1827 | 1856 | 1950 | 1914 | 203,01 | 1986 | 206,01 | 2015 | 2045 | 2055 | 2092
YEKDEM Satis Fiyan USD/MWh ] 0 0 0 D 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Sats Fiyan USD/MWh | 1661 | 1638 | 1698 | 1689 | 1827 | 1856 | 1950 | 1914 | 203.1 1986 | 2061 | 201,5 | 2045 | 2055 | 2092
Elektrik Satis Geliri USD | 291.358 | 285.989 | 294.997 | 291.970 | 314.101 | 317.586 | 331.917 | 324.244 | 342.276 | 333.085 | 343.946 | 334.494 | 337.824 | 337.864 | 342243
IKYat
Deger| InE
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GedikYatirbm

BDA GES - YEKDEM Siiresi Sonu: 23.05.2027

BDA (23.05.2017) USD Birim D25 2028 2029 2030 2031

Yillik Elektrik Uretimi MWh 1.549 1.839 1.830 1.821 1.812 1.803 1.794 1.785 1.776 1.767 1.758 1.750 1.741 1.732 1.723
YEKDEM CUretim MWh 1.849 1.839 717 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Uretim MWh 0 ] 1.113 1.821 1.812 1.803 1.794 1.785 1.776 1L.767 1.758 1.750 1.741 1.732 1.723

Elektrik Satis Fiyati USD/MWh | 133 133 104 89,4 94,9 101,0 1053 111,5 115,1 1250 131,0 138,4 1444 151,6 157,6
YEKDEM Batis Fiyat USD/MWh | 133 133 133 0 0 ] 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Sats Fiyati USD/MWh 0 0 85.1 £29.4 94.9 101.0 1053 1115 1151 125.0 131,0 1384 144.4 1516 157.6

Elektrik Satis Geliri UsD 245878 | 244.649 | 190.073 | 162.759 | 171.981 | 182.135 | 188.867 | 198.935 | 204.397 | 220.203 | 230.393 | 242.170 | 251.285 | 262.548 | 271.633

BDA (23.05.2017) USD Birim 2040 2043 2049 2050

Yk Elektrik Uretimi MWh 1.715 1.706 1.698 1.689 1.681 L672 1.664 1.656 1.647 1.639 1.631 1.623 1.615 1.607 1.599
YEKDEM Uretim MWh 0 0 0 0 0 0 0 0 0 o 0 0 0 0 0
PIYASA Uretim MWh 1.715 1.706 1.698 1.639 1.681 1.672 1.664 1.656 1.647 1.639 1.631 1.623 1.615 1.607 1.599

Elektrik Satis Fiyati USD/MWh | 166,1 163,8 169.8 168,9 182,7 1856 195,0 1914 203,1 198.6 206,1 2015 04,5 2055 209,2
YEKDEM Satig Fiyat USD/MWh 0 0 ] 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Sans Fiyan USD/MWh | 166.1 163.8 1698 1689 18,7 1856 195,0 1914 203,1 198.6 206.1 201.5 2045 205.5 209,2

Elektrik Satis Geliri usp 284.768 | 279.520 | 288.324 | 285.366 | 306.996 | 310.402 | 324.409 | 316.910 | 334.534 | 325.551 | 336.166 | 326.928 | 330.182 | 330.222 | 334.502
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GedikYatirbm

BDC GES — YEKDEM Siiresi Sonu; 23.05.2027

BDC (23052017 USD Birim 2026 2029 2030 20132 20035 2036

Yillik Elektrile Uiretimi MWh L79% | 1787 | 1778 | L769 | 1760 | L752 | L.743 | 173 | 1725 | 1717 | 1708 | 1700 | 1.691 1.683 1.674
YEKDEM Uretim MWh L.796 | 1.787 697 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Uretim MWh 0 0 1.0%1 1.769 | L760 | L.752 | 1.743 L734 | L1725 | 1717 1.708 | L700 | Ll.o9l 1.683 1674

Elektril Satig Fiyat USDYMWhH | 133 133 104 89,4 94,9 | 1000 | 1053 | 1115 | 1151 | 1250 | 1310 | 1384 | 1444 151,6 157,6
YEKDEM Satis Fiyati USD/MWh | 133 133 133 0 0 0 0 ] 0 0 0 0 0 i} 0
PIYASA Sang Fiyan USDYMWh| 0 0 83,1 894 94,9 1000 | 1053 | 1115 | 11510 | 1250 | 1310 | 1384 | 1444 151,6 157.6

Elektrile Satiy Geliri USD | 238.865 | 237.670 | 184.651 | 158.116 | 167.076 | 176.939 | 183.479 | 193.260 | 198.566 | 214.602 | 223.821 | 235.262 | 244.117 | 255.059 | 263.884

2048 2049 2050

BDC (23.05.2017) USD Birim 2040 2041 242 2046

Yillik Elektrik Uretimi MWh L6066 1.658 1649 1.641 1.633 1.625 1.617 1600 1.592 1.584 1.577 1.561 1.545
YEKDEM Uretim MWh 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PlYASA Oretim MWh 1.666 1.658 1.649 1.641 1.633 1.625 L.el? 1.608 1.600 1.562 1.584 1.577 1.569 1.561 1,545

Elektrik Satis Fivat USDIMWh | 166,1 163,8 1698 168,9 182,7 1856 195,00 1914 203,1 195,6 206,1 201,5 204,5 2055 2092
YEKDEM Satig Fiyat USIHMWh 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 { 1 0 0
PIYASA Satg Fiyati USI/MWh| 166, 163.8 1698 168.9 182,7 185,6 195,0 1914 203,1 198,6 206,1 201.5 204,5 2055 09,2

Elektrik Satis Geliri UsD 276.645 | 271.546 | 280.100 | 277.225 | 298.239 | 301.548 | 315.156 | 307.870 | 324.992 | 316.265 | 326.577 | 317.602 | 320.764 | 320802 323.327

GES Toplam Satig Gelirleri

2025 2026 2027 2028 2029 2030 : 2 2035 2036 2037 2038 2039

TOPLAM

2040 2041 2042 2043 2044 - 2046 2047 2048 2049 2050 2051

TOFLAM
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GedikYatirhm

ECOGREEN ELEKTRIK YEKA GES SATIS PROJEKSIYONLARI

YEKA GES 130 MW Birim 2025 2029 2030 2031 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039
Yillsk Elektrik Uretimi MWh 90.254 288.802 IHT. 358 285922 284.492 283,070 181.654 280.246 278,845 277450 176063 274,683 273309 271.943 270.583
Piyasa Uretim MWh 290,254 37.188 1] o 0 ] 0 0 o 232,602 276,063 274,683 273309 271943 270,583
YEKA Oretim MWh L1 251614 287358 285922 284 492 283.070 281.654 280.246 Z7B.845 A4 848 276,063 1] 0 1] o ]
Elekirik Batig Fiyat USDYMWh 70,22 M 62 28,00 28,00 8,00 28,00 28,00 28,00 28,00 109,32 131,03 138,42 144,35 151,58 157,41
PIYASA Satg Fiynn LSEMWh 70,2 724 0 L o ] 0 o o 1250 1310 1384 1444 151,56 1576
YEKA Saty Fiyan USDYIWh 1] 28 28 28 28 28 28 28 28 2B o 0 n ] 0
Elektrik Sats Geliri S 20.382.424 | 9908550 | E.046.035 | BOOSA0S | 7.965.776 | 7.925.047 TBE631T | T.R46.885 | 7807651 | 30332099 | 36.172.425 JB.021.567 | 39.452.519 | 41.220,954 'Il.ﬁ'iTE'
Yullik Elehtrik Oretimi MWh 269.230 267 884 266.545 265212 263,886 262567 261254 259.947 238,648 257,354 256,068 254,787 253,513 252 46
Piyasa Uretim MWh 269.230 267 BE4 266545 265212 263,886 262.567 261254 259947 238648 237.354 236,068 234 787 233.513 TL182
YEKA Urelim MWh ] 0 0 1] o 0 0 ] ] 0 0 0 0 0
Elektrik Sahs Fiyan USIVMWh T, 06 163,82 169,83 168,93 182,65 185,61 194,96 191,41 203,07 118,61 20,11 201,46 204,49 205,54

_PIYASA Satey Fiyah USDYMWhH 166,1 163,83 1698 1689 182,7 1836 1950 1914 2031 1986 206,1 01,5 204,5 2055 i
YEKA Saty Fiyati USIVMWh 1] 0 0 /] L] 1] 1] 0 0 0 '] 0 0 i
Elektrik Sahs Geliri Ush 44709523 | 43885544 | 45267900 | 44803353 | 48199406 48.734.231 | 50933361 49,755.956 | 32.523.001 SLI12.606 | 52.779.1R6 51.328.754 S1.EM 6RT 14.630,487

GES + YEKA GES Toplam Elektrik Satis Gelirleri
2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 - 2038 2039

2040 2041 2042 2043 2044 2045 2046 2047 2048 2049
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GedikYatirim

BIYOGAZ SATIS PROJEKSIYONLARI

DENIZLI BIYOGAZ — YEKDEM Siiresi Sonu: 31.12.2030

Denieli Biyogaz 1.5 MW
(03062021 )

Birim 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 1034 2035 2036 2037 2038

Yillak Eleltril Uretimi MWh 9.550
B YEKDEM Uretim MWh 9.550 9,502 9455 9407 9360 9.314 ] 0 0 ] 0 0 0 0 i
PIYASA Oretim MWh 0 0 0 0 0 0 9.267 9271 9.175 9.129 5083 0038 8.992 8948 8903
Elekirik Sutig Fiyat: USEVMWh 133 133 133 133 133 133 1053 11,3 115,1 1250 131,0 1384 1444 151,6 1576
YEKDEM Satig Fiyan USD/IMWh 133 133 133 133 133 133 0 i 0 o 0 ] i 0 o |
PIYASA Saug Fiyat USDYMWh (] ¥ 0 0 0 i 1053 1115 15,1 1250 1310 1384 ey 1516 1576
Elektril Sang Geliri USD L270.150 | 1.263.799 | 1.257.480 | 1.251.193 | 1.244.937 | 1238712 | 975641 | 1.027.650 | 1055865 | 1141135 | 1.190.154 1.250.995 | 1.298.077 | 1.356.262 | 1.403.190

Denizli Bivopaz 1.5 ATW

(03.06.2021) Birim 2040 2041 2042 2043 2044 2045 20406 2047 2048 2049 2050 2051 1052 2053 2054

Yillik Eleltrik Oretimi MWh 5,858 8514 B.770 L K . 8.3%3 8341 8199 5.258
YEKDEM Uretim MWh ] 0 o o 0 0 ) 0 o i o 0 0 0 0

PIYASA Oretim MWh H.B58 BBl &0 £726 E6E2 8630 B.596 8553 8510 B.a68 8425 5383 8341 £3299 4.258

Eleltrik Satiy Fiyat USDIMWh 166,1 163,85 1698 1689 182,7 185,6 195,0 1914 203,1 198,6 06,1 20,5 204,5 205,5 2092
YEKDEM Satig Fiyat USDIMWh o ] 1 0 0 0 i i 0 0 0 0 0 ] 1]

PIYASA Satis Fiyan USIVMWh 166,1 1638 [69 8 1689 182,7 185,6 1950 1914 2031 198.6 206,1 2015 2045 205,5 2092

Lf'.'ltklrik Saty Geliri usp LATLO4Y | 1443.933 | 1489416 | 1474131 L585.669 | 1603466 | 1.675.822 | 1.637.083 L728.125 | 1681720 | 1.736.554 | 1.688.832 L705.643 | L.Y0OS.847 | 1.727.958
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GedikYatirbm

KARACABEY BIYOGAZ - YEKDEM Siiresi Sonu: 31.12.2030

Raracabey Bivogaz J MW Birim 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2039

(27.06.2021)

Yillik Elektrik Oretimi 20.039 19.93% 19.83%9 19.740 19,641 19.543 19.443 19.348 19.251
YEKDEM Uretim MWh 20.651 20,548 20445 20.343 20,241 20.140 0 0 o 0 0 ] 0 0 0
PIYASA Uretim MWh 0 1] L 0 0 o 20,039 19.939 19.83% 19.740 15641 19.543 18445 19,348 19.251

Elcktrik Sans Fiyat USD/MWh 133 133 133 133 133 133 0 1115 115,1 125,0 131,0 138.4 1444 15,6 157.6
YEKDEM Saug Fiyst USDYMWh 133 133 133 133 133 133 Q 0 0 ] 0 0 o 0 0
PIYASA Saug Fiyat USD/MWh 0 0 0 0 ] ] 105,3 1115 115, 1250 1310 1334 1444 1316 1576

Elektrik Saty Geliri UsD 2746583 | 2.732.850 | 2.719.186 | 2.705.590 | 2.692.062 | 2.678.602 | 2.109.735 | 2.222.199 | 2.283.212 | ZA6T.600 | 2.573.600 | 2.705.163 | 2.806.972 2.932.793 | 3.034.270

Karacabey Bivogaz3 MW Birim 2040 2041 2042 2043 2044 2045 2046 2047 2048 2049 2050 2051 2052 2053 2054

{27.06.2021)

Yilltk Elektrik Uretimi MWh 19155 | 19.05% | 18964 | 18868 | 18775 : 17.947 | 17.857
YEKDEM Uretim MWh 0 i) (] o 0 ] 0 0 i ] i 0 0 o 0
PIYASA Oretim MWh 19155 | 19059 | 18968 | 1889 | 18775 | 18681 | 18588 | 18495 | 18402 | 18310 | 18219 | 18128 | 18.037 | 17947 | 17.857

Elekirik Sats Fivan USD/MWh |  166,1 1633 169.8 1689 182,7 1956 195,0 1914 203,1 198,6 206,1 2015 2045 2053 2092
YEKDEM Sang Fiyati USD/MWh i 0 0 0 ] 0 0 D 0 0 (] 0 0 0 (]
PIYASA Sang Fiyan USDIMWhH | 166, 1638 169,8 168,9 1827 1856 1950 1914 203,1 1986 206,1 201,5 204,5 2053 2092

Elektrik Satig Geliri usD | 3.150998 | 3122374 | 3220726 | 3.187.674 | 3420297 | 3.467.348 | 3.623.812 | 3.540.042 | 3.736.912 | 3.636.565 | 3.755.139 | 3.651.944 | 3.688.296 | 3.688.738 | 3.736.551

kYa
emmgeﬂér
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GedikYatirbm

TURGUTLU BiYOGAZ (ECOFER GUBRE) — YEKDEM Siiresi Sonu: 31.12.2030

Yillik Elektrik Oretimi MWh 19.156 19,060 18.965 15.870 18.776 15.682 18.588 18.496 18.403 18311 18.219 18,128 18.03% 17.548 17.858
YEEDEM Uretim MWh 19.156 19,060 18.965 18870 18.776 15.682 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PiYASA Uretim MWh 0 0 0 0 0 0 18.388 18 496 18.403 18311 18219 18.128 16.038 17.94% 17.858

Elektrik Satis Fiyan USD/IMWh 133 133 133 133 133 133 1053 1115 1151 125,0 131,0 1354 1444 151,6 157,6
YEKDEM Satis Fivaty USDYMWh 133 133 133 133 133 133 0 0 0 i} 0 0 0 0 0
PIYASA Sang Fiyau USIVMWh 0 0 0 0 0 0 1053 1115 115,1 125,0 1310 1384 1444 151,6 1575

Elektrik Satiy Geliri UsD 2547748 | 2.535.000 | 2522334 | 2.509.723 | 2.497.174 | 2.484.688 | 1.957.004 | 2.061.326 | 2.117.922 | 2.288.961 | 2.357.288 | 2.509.326 | 2.603.765 | 2.720.478 | 2.514.608

Turputin Bivogar 3 MW

Ririm 2040 2042 2044 2048 2049

{27.06.2021)

Yillik Elektrik Uretimi MWh 17.768 17.680 17.5M 17.503 17416 17.329 17.242 17.156 17.070 16.985 16.900 16.815 16,731 16.648 16.564
YEKDEM Uretim MWh 1] 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 ] a o
PIYASA Uretim MWh 17.769 17.680 17.591 17.503 17416 17.329 17.242 17.136 17.070 16.985 16.900 16.815 16.731 16.648 16.564

Elektrik Sats Fiyat USD/MWh 166,1 1638 169.8 1689 1827 1856 1950 191.4 203,1 1986 206.1 01,5 04,5 2055 209.2
YEKDEM Saus Fivan USDYMWh 0 0 0 o a 0 0 0 0 0 0 0 0 ] 0
PIYASA Satsg Fiyan USDMWh 166,1 163,58 1698 1639 1827 1856 1950 1914 203,1 198.6 206,1 2015 204,5 2055 2092

Elekirik Sans Geliri UsD 2950714 | 2.896.334 | 2.987.566 | 2.956.907 | 3.181.038 | 3.216.335 | 3.361.472 | 3.283.766 | 3.466.384 | 3.373.301 | 3.483.291 | 3.387.567 | 3.421.287 | 3.421.697 | 3.466.048

BIYOGAZ Toplam Satis Gelirleri

2038 2039

6.531.659 | 6.499.000 | 6.466.505 | 6.434.173| 6.402.002 | 5.042.381| 5.311.175

20:40 2043 2044 2048 2049 20510 2051

7.602.756 7.697.707 | 7.618.712

7.462.641 8.196.203 | B.287.149 8.460.891

444 0 435 www.gedikyatirim.com.tr



GedikYatirnm

BIYOKUTLE SATIS PROJEKSIYONLARI

DENIZLI BiYOKUTLE — YEKDEM Siiresi Sonu: 31.12.2030

Neniadi B - 14,9 =
I |:|'|ll::;l‘k||lll Birim 3z 2029

2039
Yullik Elektrik Uretimi MWh 90,000 89.550 39.102 88.657 88.213 §7.772 87.334 86,897 86.462 §6.030 85.600 §3.172 34746 84.312 £3.901
YEKDEM Uretim MWh S0.000 89.550 §5.102 BB.657 88213 87.772 0 0 0 0 ] 0 (1] 0 a
PIYASA Urotim MWh 0 0 0 0 0 | B7.334 &6 897 B6.462 86.030 £5.600 85.172 B4.746 84.322 83501
Elektrik Satiy Fiyat USDAWh 133 133 133 133 133 133 1053 111,5 115,1 1250 131,0 1384 1444 151,6 1576
YEKDEM Satg Fiyat USD/MWh 133 133 133 133 133 133 0 0 ] o 0 0 0 0 0
PIYASA Sang Fiyau USIVMWh 0 0 o 0 0 0 105,3 1115 115,1 1250 1310 1384 a4 4 1516 1576
Elektrik Satg Geliri usD 11,970,000 | 11,910,150 | 11.850.599 | 11.791.346 | 10.732.390 | 11.673.728 | 9.194.527 | 9.684.660 | 9.950.564 | 10.754.151 | 11.216.114 | 11.789.484 | 12.233.185 | 12.781.530 | 13.223.779

Yenizti Bivoki 9 AW
INIUIILIH:T;I.'”:.H:“I-L v Birim 2040 2041 2044

2046 2049
Yillik Elektrik Uretimi MWh §3.481 83.064 82.648 82.235 §1.524 51415 81.008 $0.603 B0.200 79.799 79.400 79,005 78.608 TB.215 77.824
YEKDEM Urctim MWh a 0 0 0 a ] 0 0 0 0 a 0 0 0 0
PIYASA Uretim MWh 23,481 §3.064 82 648 82235 §1.824 g1.415 81.008 80.603 80200 79.799 79.400 79.003 78,608 78.215 77.824
Elektrik Sats Fiyat USDYMWh 166,1 1638 1698 1689 1827 185,6 1950 1914 2031 1986 206,1 2015 2045 205,5 09,2
YEKDEM Satiy Fiyan USDYMWh 0 0 0 0 0 ] 0 a 0 0 0 0 0 0 0
PIY ASA Sang Fivat USIVMWh 166, 163.8 169.8 1689 182,7 185.6 1950 1914 203,1 1986 206,1 201,5 2.5 205,5 2002
Elektrik Satis Geliri usD 13.863.243 | 13.607.749 | 14.036.381 | 13.892.337 | 14.945.363 | 15.111.199 | 15.793.091 | 15.428.008 | 16.285.996 | 15.848.670 | 16.365.432 | 15.915.692 | 16.074.119 | 16.076.045 | 16.284.420

BIYOKUTLE Toplam Satis Gelirleri

2025 2026 2027 2028 2029 2030

11.970.000 | 11.910.150 | 11.850.399

2039 2040 2041

13.863.243 | 13.607.749 | 14.036.381

2043

2044
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GUBRE SATIS PROJEKSIYONLARI

Toplam Uretim Ton 30.000 40,000 50.000 60.000 70.000 80.000 80,000 S0.000 £0.000 £0.000 80.000 20.000 £0.000 80.000 80.000
Gibre Satig Fivet USD/Ton 386 397 409 422 434 447 461 473 489 303 519 534 550 567 384
Toplam Gelir USD 11.575.937 | 15897.620 | 20.468.186 25298478 | 30.400.578 | 35.785.524 | 36.859.398

37.965.180 | 39.104.136 | 40.277.260 | 41.485.578 | 42.730.145 | 44.012.049 | 45332411 | 46.692.383

Toplam Uretim Ton 80.000 20.000 80.000 80.000 §0.000 80.000 £0.000 80.000 80.000 80.000 £0.000 80.000 80.000 £0.000 £0.000
Gilbre Satis Fiyat:s USDyTon 601 619 638 657 677 697 718 739 762 784 808 832 857 £33 G909
Toplam Gelir USD 45003155 | 49.535.949 | 51.022.028 | S57.552.689 | 54129269 | 55.753.147 | 57.425.742 | 59.148.514 | 60.922.969 | 62.750.659 | 64.633.178 | 66.572.174 | 68.569.339 | 70.626.419 | 72.745.213

ENERJI MUTEAHHITLIGI SATIS PROJEKSIYONLARI

Proje gelistirme ve

miiteahhitlik B ik = 2039
Kapasite (MW) 30 30 30 30 30 30 30
Satig (USD/MW) 740,788 763.011 T85.902 £809.479 833.763 §58.776 BB4.539 o11.076 938.408 966.560
Toplam Gelir USD 33.335.449 22.890.342 23.577.052 24.284.364 25.012.5895 25.763.2381 26.536.180 27.332.265 218.152.233 28.996.800
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5.3.3 Satislarin Maliveti ve Faalivet Giderleri Projeksiyonu

Satislarin maliyeti projeksiyonu her bir faaliyet kolu bazinda $irket’ten alinan veriler dogrultusunda ayn ayn degerlendirmeye alinmigtir.

Giines enerji, biyogaz ve biyokiitle santralleri kapsaminda sistem kullanim bedeli diginda kalan maliyet kalemleri ilgili faaliyet kolunun 2025 yili alti aylik finansal
sonuglarina gdre olugan satis gelirine olan oram baz alinarak hesaplanmis ve bu oran projeksiyon dénemi boyunca devam ettirilmigtir. Sistem kullanim bedeli olarak Modus
tarafindan vapilan ¢alisma sonucu elde edilen tahmini sonuglar projeksiyon dénemi boyunca kullamlmistir.

Giibre tarafinda ise malivet hesaplamas: igin Sirket’ten elde edilen projeksiyonlar kullamlmgtir. Giibre {iretim maliyetini hammadde ve igletme maliyetleri olusturmaktadir.
Sirket'in giibre iiretiminde kendi biinyesinde saglayabildigi hammaddelerin olmasinin etkisiyle projeksiyon dénemi boyunca hammadde maliyetinin her y1l igin Dolar bazinda
%2 artiy gosterecegi varsayilmstr. Isletme maliyetleri ise bilyilk oranda sabit maliyetlerden olusmas: sebebiyle tonaj artisinda birim olarak azalmaktadir. Projeksiyon
dénemindeki satig gelirlerindeki artigla birim isletme maliyeti de bu baglamda azahg gosterecektir. Isletme maliyetindeki azalan egilim ve hammadde maliyetlerindeki
bahsettiimiz artig oran ile birlikte toplam birim Gretim maliyetinin projeksiyon dénemi boyunca stabil bir seyir izleyecegi dilsiiniilmiistiir. 2025 yihnda giibre birim iiretim
malivetinin 282 USD/Ton olacag Gngorillmilstiir.

Proje gelistirme ve miiteahhitliginde maliyet hesaplamasi i¢in yine Sirket projeksiyonlart baz alinmig, 2025 yili i¢in tahmin edilen 551.358 USD/MW birim maliyet 2034
yilina kadar her y1l igin %3 artis olacak gekilde artirilmigtir.

Lisanssiz giines enerji santralleri satislarin malivetine i i samdaki tabloda ver verilmistir,

Satislarin Maliveti

: 2026 2028 2029 2030 2031 e | B 2033 2030
(LS

?:;]D;:mm i 637.031 | 597.836 | 567.944 | 501871 | 490311 | 476526 | 494.13% | 520480 | 534.771 577.958 | 602,785 | 633.399 | 657.445 | 686914 | T10.682
Personel giderleri 172.351 175.798 179.314 182.901 186.559 | 190.290 194.096 | 197,977 | 201.937 | 205976 | 210.095 [ 214397 | 218583 | 222955 | 227414

Sistem kullantn bedeller | 1.013.027 | 880.479 | 876.078 | 560.940 | 422372 | 225250 | 224.126 | 225,005 | 221.890 | 220.781 | 219.668 | 218.577 | 217.484 | 216.397 | 215.316
Hiakiiynve yiduie 20351 | 19099 | 18144 | 16033 | 15668 | 15223 | 15786 | 16627 | 17084 | 18463 | 19257 | 20241 | 21003 | 21944 | 22704
kiralama giderleri
Satislarm Maliveti
(USD)

Satslnrn Maliveti
(LS50

S;F;:ﬁ“" ve itfa 785049 | 731318 | 754354 | 746.612 | 803.205 | 812.117 | 848764 | 829.143 | 875254 | 851751 | 879.523 | 855353 | $63.867 | 863.971 | 874.990
Personel giderleri 231962 | 236,601 | 241333 | 246.160 | 251.083 | 256.105 | 261227 | 266.452 | 271.781 | 277.216 | 282.761 | 288416 | 294.184 | 300.068 | 306.069
Sistern kullarem bedelleri | 214239 | 213.168 | 212.101 | 211.041 | 209.984 | 208.936 | 207.892 | 206.851 | 205819 | 204.789 [ 203.764 | 202.744 | 201.731 | 200.723 | 199.721

1842760 | 1.673.212 | 1.641.480 | 1.261.744 | 1.114.905 | 907.289 | 928.146 | 958.088 | 975.681 | 1.023.178 | 1.051.805 | 1.086.714 | 1.114.515 1.148.210 | 1.176.116

2040 2045 2046 2048 2049 2050

Diukliye ve vidayor 23801 | 23363 | 24099 | 23851 | 25659 | 25944 | 27115 | 26488 | 27961 | 27210 | 28.097 | 27325 | 27.597 | 27.600 | 27953
kiralama giderleri

Diger - - - - - = - - = 3 = . - ) =
Satiglarin Maliyeti 1315051 | 1.204.950 | 1331887 | 1.227.665 | 1.289.931 | 1.303.102 | 1.344.998 | 1.328.934 | 1.380.815 | 1.360.966 | 1.394.145 [ 1.373.838 [ 1.387.379 | }392(362.] 1.408.733
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| (usp)

YEKA ka
Sanslarm Maliveti
(USD)

samindaki

2025

202

039

(USD)

;;?{:sjm anveitfa | 1o 081037 | 4945220 | 3.979.525 | 3.959.628 | 3.930.830 | 3.920.130 | 3.900.530 | 3.881.027 | 3.861.622 | 15.002.092 | 17.890.686 | 18.805.262 | 19.513.003 | 20.387.661 | 21.093.088
Personel giderlen 382,148 | 389.791 | 397.587 | 405539 | 415.650 | 421923 | 430361 | 438.968 | 447.748 | 456.703 | 465837 | 475153 | 434656 | 494349 | 504.236
ﬁ;ﬁ:{fﬁ”m 1.871.044 | 1.861.689 | 1.852.380 | 1.843.118 | 1.853.903 | 1.824.733 | 1.815.609 | 1.806.531 | 1.797.499 | 1.788.511 | 1.779.569 | 1.770.671 | 1.761.818 | 1.753.008 | 1.744.243
Nekliye ve vidanjir | o, g1¢ 16.108 12.962 12.897 12.833 12.769 12.705 12.641 12.578 48.865 58273 61.252 63.557 66.406 68.704
kiralama giderleri

Diger 1.936.785 | 050,085 | 764.533 | 760.730 | 756.926 | 753.142 | 749376 | 745.620 | 741,901 | 2.882.226 | 3.437.187 | 3.612.897 | 3.748.869 | 3.916910 | 4.052.438
$l’]‘5‘i"}';““ Maliyeti | |4 203,850 | 8.162.902 | 7.007.007 | 6.981.912 | 6.957.141 | 6.932.696 | 6.908.581 | 6.884.797 | 6.861.348 | 20.178.396 | 23.631.552 | 24.725.235 | 25.571.904 | 26.618.335 | 27.462.709
(USD) 2046 2049 2050

:E;::sm“ Veitia | 5o 113.089 | 21.705.553 | 22.389.259 | 22.159.496 | 23.839.166 | 24.103.688 | 25.191.366 | 24.609.027 | 25.977.593 | 25.280.019 | 26.104.300 | 25.386.925 | 25.639.630 | 7.236.160

Personel giderleri 513321 | 524.608 | 335100 | 3545.802 | 556,718 | 567.852 | 579.200 | 590.793 | 602.609 | 614.661 | 626935 | 639.494 | 632284 | 665.320
';';Z‘:H‘EE“““‘“ 1735522 | 1.726.845 | 1718210 | 1.709.619 | 1.701.071 | 1.692.566 | 1.684.103 | 1.675.683 | 1.667.304 | 1.658.968 | 1.650.673 | 1.642.419 | 1.634.207 | 1.626.0%6

Naklive ve vidanior | 5 56 | 70699 | 72926 | 72178 | 77649 | 78510 | 82053 | souse | sa614 | 82342 | 85027 | s2690 | 83513 | 23570

kiralama giderleni

Diger 4.248.402 | 4.170.106 | 4.301.460 | 4.257.318 | 4.580.019 | 4.630.839 | 4.839.805 | 4.727.926 | 4.990.857 | 4.856.838 | 5.015.200 | 4.877.376 | 4.925.927 | 1390223

Satiglarm Maliyeti | o0 co3 360 | 28.197.810 | 29.016.955 | 28.744.413 | 30.754.622 | 31.073.455 | 32.376.536 | 31.683.585 | 33.322.976 | 32.492.828 | 33.482.154 | 32.628.904 | 32.935.560 | 10.941.317

Lisanssiz giines enerji santralleri faaliyet giderlerine iliskin projeksiyonlara asagidaki tabloda yer verilmistir.

2030

2031

2032

2033

2034

2036

2037

2039

Faalivet Giderleri (L5101}

2026

2027

2020

Genel Yonetim Giderleri 70.579 T0.408 70.213 68.650 69.195 69.675 71.378 73437 75.054 77.800 79.865 §2.181 84.253 §8.679
Satuglara Oram (%) 1.2% 1.3% 14% 1.5% 1.5% 16% 6% 1.5% 1.5% 1.5% 1.5% 4% 14% 1L4% 14%
Faaliyet Giderleri (LISD) 70.979 T0.408 70.213 68.650 69.195 69.673 71378 73437 75.054 T7.800 79.865 B2.181 84.253 86.563 53.679

Faulivet Giderleri (USD)

2040

2050

Genel Yénetim Giderleri 91.225 91.952 94.113 §5.121 98.619 100.31% 103.106 103.766 106,973 107.541 110.103 110.705 112.589 116.227
Satrglara Cram (34) 1.3% 1.4% L4% 1.4% 13% I4% 13% 1.4% 1.3% I.4% I 4% {4% 1.4% L] 15%
Faaliyet Giderleri (USD) 91.225 91.952 94.113 95.121 98.619 100.318 103.106 103.766 106.973 | 107.541 110.103 | 110.705 112.589 114.183 116.227

444 0435

ikYa' 2%
G X

www . gedikyatirim.com.tr




GedikYatirim

YEKA kapsamindaki giines enerji santrali faaliyet giderlerine iligkin projeksiyonlara agafidaki tabloda yer verilmistir.

Faulivet Giderleri (US1) 20206 2027 2029 2030 2031 2032 2033 2036 2037 2039
Genel Yiinetim Giderled 278217 216.576 206.553 209.343 212.195 215.111 218.092 221.139 224254 3T7.902 420.361 436.275 449472 464.992 478.305
Satiglara Oram (%) 14% 2.2% 2,6% 2,6% 27% 27% 2.8% 2.8% 2.9% 1,2% 1.2% 1.1% LI% 1.1% [.1%
Faalivet Giderleri (USD) 278.217 216.576 206.553 209.343 212.195 215.111 218.092 221.139 224.254 377.902 420.361 436.275 449.472 464.992 478.305

Faunlivet Giderleri (15D)
Genel Yonetim Giderlen

2046 2049 2050 2051
405.936 | 494.397 507.650 508.66% 535.513 543361 562.393 558.997 581.993 577222 593,064 588.213 596.539 353.426
Sanglara Oraru (38} 1.1% 1.1% Li% 1,1% 1.1% 11% 1.1% 1.1% L1% 1,1% 11% L% [.2% 2.4%

Faalivet Giderleri (USD) 495,936 | 494.397 S507.650 S508.668 | 535.513 543.3061 562393 | 558.997 581.993 577.222 593.064 588.213 596.539 | 353.426

Biyogaz santralleri satislarin maliyetine iliskin projeksiyonlara asafidaki tabloda yer verilmistir.

Satslarm Maliyeti

25 2027 2032 203 LY, 30
(LSDY)
’;ﬁ;";:"""" Veitfa | ;a0 101 | 5708634 | 5.680.091 | 5.651.691 | 5.623.432 | 5595315 | 4.407.014 | 4.641.939 | 4.769.388 | 5.154.554 | 5.375.977 | 5.650.798 | 5.863.468 | 6.126294 | 6.338.268
Satulen ticari 800642 | 796639 | 792656 | 788693 | 784749 | 780825 | 614998 | 647.782 | 665567 | 719317 | 750217 | 788.568 | 818246 | 854923 | 884.504
mallarin maliyeti
Direkt ilk madde ve

. L 1.896.097 | 1.886.616 | 1.877.183 | 1.867.797 | 1.838.458 | 1.849.166 | 1.411.867 | 1.487.129 | 1.527.960 | 1.651.335 | 1.722.292 | 1.810.336 1.878.468 | 1.962.669 | 2.030.579
malzeme giderler

:;ﬁ:li;””m 304.107 | 302586 | 300073 | 299567 | 298069 | 296580 | 295.008 | 293.622 | 292.154 | 290.693 | 289.239 | 287.793 | 286355 | 284.922 283.498
Personcl miderleri | 1.189.380 | 1.213.167 | 1237431 | 1.262.179 | 1.287.423 | 1.313.171 | 1.339.435 | 1.366.223 | 1.393.548 [ 1.421419 | 1.449.847 | 1478.844 | 1508421 | 1.538.590 | 1.369.361

Nakliye ve vidanjor | .93 03 | 7g0.824 | 785875 | 781945 | 778.036 | 774.146 | 907629 | 956012 | 982260 | 1.061.585 | 1.107.187 | 1.163.787 | 1.207.587 | 1.261.716 | 1305372
kiralama giderlenn

f;gﬂ;‘"“”"”"’“ 10.721.340 | 10.697.467 | 10.674.309 | 10.651.872 | 10.630.167 | 10.609.203 | 8.976.039 | 9.392.706 | 9.630.878 | 10.298.924 | 10.694.759 | 11.180.126 | 11.562.544 | 12.029.114 | 12.411.582

Satislarin Maliveti

2040 2048 3049 105
(USD) 2040 04 04 050

s“;f;“"’“ veitfa | .o 1268 | 6522308 | 6727755 | 6.658.713 | 7.163.438 | 7.242.924 | 7.569.761 | 7.394.773 | 7.806.014 | 7.596.400 | 7.844.089 | 7.628.524 | 7.704.459 | 7.705383 | 7.805259
Satlanticai | go7o9g | 010187 | 938857 | 929222 | 999.657 | 1.010.749 | 1.056359 | 1.051.939 | 1.089.328 | 1.060.076 | 1.094.641 | 1.064.559 | 1.075.156 | 1.075.285 | 1.089.223
mallarin maliveti

Direkt ilk madde ve | o 1o0 2= | 1855660 | 1.924.427 | 1.904.678 | 2.049.051 | 2.071.787 | 2.165.277 | 2.115.223 | 2.252.855 | 2.172.897 | 2.243.746 | 2.182.086 | 2.203.806 | 2.204.070 | 2.232.639
malzeme giderleri

g;r:]‘!‘;:‘”m 282.080 | 280.670 | 279266 | 2778470 | 276480 | 275098 | 273723 | 272354 | 270992 | 269.637 | 268289 | 266947 | 265612 | 264285 | 262963
Personel giderler; | 1.600749 | 1632763 | 1.665415 | 1.698.727 | 1.732.702 | 1.767.356 | 1.802.703 | 1.838.757 | 1.875.532 | 1915.043 | 1941304 |, 199330 | 2. 7070739 | Z.112.154
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Nakliye ve vidanjor | | 3¢e 406 | 1194022 | 1231633 | 1218994 | 1311393 | 1325944 | 1385777 | 1353743 | 1429.027 | 1390.654 | 1435998 | 1396535 | 1410436 | 1.410.605 | 1.428.889
kiralama giderleri
f’&‘ﬂ?““ Maliyeti | 15 gen 141 | 12.405.611 | 12.767.357 | 12.688.205 | 13.532.719 | 13.693.858 | 14.253.599 | 14.006.789 | 14.703.749 | 14.402.707 | 14.838.066 | 14.528.980 | 14.689.606 | 14.730.367 | 14.931.127

Biyogaz santralleri faaliyet giderlerine iliskin projeksiyonlara agagidaki tabloda yer verilmigtir.

Faaliyvet Giderleri oo . o = anaR -
(LSD) 2026 2029 2130 031 5 1036 2037 2138 2039
Genel Yonetim Giderleri | 1.825.624 | 1.830.281 | 1.835.190 | 1.840.356 | 1.845.783 | 1.851.476 | 1.637.917 | 1.704.546 | 1.746.624 | 1.848.425 | 1.912.699 | 1.957.231 | 2.018.801 | 2.091.933 | 2.153.901
Sattslara Cram (%4) 2T.8% 28,0% 28.2% 28.5% 28, 7% 28.9% 325% 32.1% 32.0% 31.3% 31.1% 30.3% 30.1% 20.8% 29.7%

fg;‘l;lfj“ Glecie 1.825.624 | 1.830.281 | 1.835.190 | 1.840.356 | 1.845.783 | 1.851.476 | 1.637.917 | 1.704.546 | 1.746.624 | 1.848.425 | 1.912.699 | 1.957.231 | 2.018.801 | 2.091.933 | 2.153.901

Faalivet Giderleri 2040 2044 2049 050
(VS

Cenel Yonetim Giderleri | 2.237.425 | 2.224.710 | 2.286.082 | 2.285.987 | 2.415.319 | 2.449.272 | 2.539.209 | 2.516.545 | 2.626.138 | 2.596.358 | 2.669.834 | 2.639.417 | 2.674.960 | 2.693.992 | 2.735.667
Sanglara Cram (%) 29.4% 29.8% 28 7% 30.0% 20.5% 29.6% 20 395 2978 29.4% 20.9% 29.7% 30.7% 30.3% 30.6% 30.6%
:TJ;::’-:;E' Glderfert 237425 | 2224710 | 2.286.082 | 2.285.987 | 2.415319 | 2.449272 | 2539200 | 2.516.545 | 2.626.138 | 2.596.358 | 2.669.834 | 2.639.417 | 2.674.960 | 2.693.992 | 2.735.667

Biyokiitle santrali satiglarin maliyetine iliskin projeksiyonlara asagidaki tabloda yer verilmistir.

Satislarm Maliveti 1026 5170 232 yTY 2035 036 3039
(USD) i i S - ?
;f’;:’;ﬁ““ veithh | | 2sp-ay | 1343977 | 1337257 | 1330571 | 1323918 | 1317299 | 1.037.538 | 1.092.846 | 1.122.852 | 1.213.531 | 1.265.660 | 1.330.361 | 1.380.429 | 1.442306 | 1.492211

z:;ttulkgr?dﬁ?:;e 5919978 | 5.193.879 | 5.167.909 | 5.142.070 | 5.116.359 | 5.090.777 | 4.009.627 | 4.223.368 | 4.339.326 | 4.689.761 | 4.891.218 | 5.141258 | 5.334.750 | 5.573.877 | 5.766.737
Personel giderleri 1.670.179 | 1.705.582 | L.737.654 | 1.772.407 | 1.807.855 | 1.344.012 | 1.880.893 | 1.918.511 | 1956881 | 1.996.01% | 2.035.939 | 2.076.657 | 2.118.191 2.160.554 | 2.203.766

Eﬂ;ﬁ'ﬂ;“““”" 583975 | 580359 | 577457 | s74.570 | 571697 | 568838 | 565994 | 3563.164 | 560348 | 557.546 | 554759 | 551985 | 549225 | 546479 | 543747
Nakliye ve vidanjor | .0 000 | 730745 | 736046 | 732366 | 728708 | 725060 | 571.076 | 601518 | 618034 | 667.945 | 696.638 | 732250 | 759.808 | 793866 | 821.335
kiralama giderleri

?E;‘f;:"" Maliyeti | g g0 cas | 0.561.542 | 9.556.323 | 9.551.983 | 9.548.534 | 9.545.987 | 8.065.128 | 8.399.407 | 8.597.440 | 9.124.801 | 9.444.213 | 9.832.511 | 10.142.404 | 10.517.083 | 10.827.795
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.L'l"f\'l;’:"" SNyets 20410 2041 2042 2043 2044 2045 2048 2049 2050
|l

‘::;;f:l“m“ it | | seaamn | 1535530 | 1.583.907 | 1.567.653 | 1.686.480 | 1.705.193 | 1.782.140 | 1740943 | 1.837.761 | 1.788.412 | 1.846.725 | 1.795.975 | 1.813.852 | 1.814.069 | 1.837.583
Direkt ilk madde ve | o oiecnn | 5934182 | 6.121.103 | 6.058.287 | 6.517.500 | 6.589.819 | 6.887.184 | 6.727.976 | 7.102.134 | 6.911.422 | 7.136.776 | 6.940.649 | 7.009.737 | 7.010.577 | 7.101.447

malzeme giderleri
Personel giderleri 7947841 | 2.292.798 | 2.338.654 | 2385427 | 2.433.135 | 2.481.798 | 2.551.434 | 2.582.063 2633704 | 2.686.378 | 2.740.105 | 2.794.908 | 2.850.806 | 2.907.823 | 2.965.978
:::ﬂf]?::m 541.028 538.323 335.631 532.953 530.288 527.637 524.998 522374 519.762 517.163 514.577 512.004 509.444 506.897 304.362

Nakliye ve vidanjdr | o) 0o0 | g4s183 | 871806 | 862859 | 928263 | 938.563 | 980916 | 958240 | 1.011.530 | 984.368 | 1.016464 | 988.530 | 998370 | 998.490 | 1011432
kiralama giderleri
Satiglarin Maliyeti
(USD)

11.259.891 | 11.146.025 | 11.451.101 | 11.407.179 | 12.095.666 | 12.243.010 | 12.706.672 | 12.531.596 | 13.104.891 | 12.887.742 | 13.254.647 13.032.065 | 13.182.209 | 13.237.856 | 13.420.803

Biyokiitle santrali faaliyet giderlerine iliskin projeksiyonlara asafdaki tabloda yer verilmistir.

Genel Yonetim Giderleri | 1.506.099 | 1.510.150 | 1.514.413 | 1.518.890 | 1.525.586 | 1.528.504 | 1322.744 | 1.375.879 | 1.409.688 | 1.490.553 | 1.541.872 | 1.603.119 | 1653204 | 1.712.817 | 1.763.332
Sﬂ'ﬂ.ﬁa}'ﬁ Orarm %5} 12.6% 12, 7% 12.8% 12.9% 13.0% 13.0% [4.4% 14.2% 14.2% I3,9% 13.7% 13,6% 13.5% I3.4% 13.3%
?E;E;“ Giderkri 1506099 | 1.510.150 | 1.514.413 | 1.518.890 | 1.523.586 | 1.528.504 | 1.322.744 | 1375879 | 1.409.688 | 1.490.553 | 1.541.872 | 1.603.119 | 1.653294 | 1.712.817 | 1.763.332

Genel Yinetim Giderleri | 1.831.268 | 1.821.479 | 1.871.541 | 1.871.965 | 1.976.939 | 2.004.884 2.078.059 | 2.060.296 | 2.149.368 | 2.125.378 | 2.185.802 | 2.161.821 | 2.191.128 | 2.207.110 2.235.779
Satiglara Orarn (7] 13.2% 13d% 13.3% 13.5% [3.2% 13.3% 13.2% 13.4% 13.2% 13.4% 13.4% 13,695 13.6% 13.7% 13.7%

Fasliyat Gideriont 1.831.268 | 1.821.479 | 1.871.541 | 1.871.965 | 1.976.939 l 2.004.884 | 2.078.059 | 2.060.296 | 2.149368 | 2.125.878 | 2.185.802 | 2.161.821 | 2.191.128 | 2.207.110 2.235.77%

%dik\’a ,

_%meger?; S,
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Giibre iiretim ve faaliyet giderlerine iliskin projeksiyonlara asagidaki tabloda yer verilmistir.

Toplam Uretim Ton 30.000 40.000 50,000 60.000 70.000 £0.000 80,000 £0.000 80000 £0.000 B0.000 £0.000 E0.000 80.000 £0.000
Birim Malivet USD/Ton 282 266 259 255 254 254 260 265 270 276 282 287 293 299 305
Hammadde Maliyeti 204 208 212 216 721 225 230 234 339 244 248 253 258 264 269
USD/Ton

Isletme Maliyet 5 = a 3 x
USD/Ton 78 58 47 39 33 29 30 E3 | 31 32 33 34 is 36 37
{T}?gi:;:n?i'jg‘n’“"d‘ 6114737 | 316,043 | 10.602.554 | 12.978.016 | 15.443 839 | 18.003.104 | 18.363.166 | 18.730.429 | 19.105.038 | 19.487.139 | 19.876.881 | 20.274.419 | 20.679.907 | 21.093.506 | 21.513.376
E‘;ﬂ:ﬁnﬁj’;g‘“ 2339210 | 2.339.310 | 2.339.310 | 2339310 | 2.339.310 | 2.339.310 | 2.397.793 | 2.457.738 | 2.519.181 | 2.582.161 | 2.646.715 | 2.712.882 | 2.780.704 | 2.850.222 2.921.478
Toplam Gibre Uretim

ve Faalivet Giderleri 8.454.047 | 10655353 | 12.942.264 | 15.317.326 | 17.783.149 | 20.342.414 | 20.760.959 | 21.188.167 | 21.624.219 | 22.069.299 | 22.523.596 | 22.987.302 | 23.460.612 23.943.728 | 24.436.853
(USD)

Giibre Uretim ve

Faalivet Giderleri 040 2042 2043 2044 2045 2046 2047 2048 2049 2050 P 2054

(USIM

Toplam Uretim Ton 80.000 £0.000 0000 80,000 £0.000 80.000 80.000 £0.000 B0.000 80,000 £0.000 80,000 £0.000 BO.000 $0.000

Birim Maliyet USD/Ton 312 318 325 331 138 345 352 160 367 375 382 390 398 406 415

Hammadde Maliyeti 274 280 785 291 297 303 109 315 321 328 334 341 348 355 162

USD/Ton

Isletme Maliyeti = 2 _

e 37 38 39 40 41 42 43 44 46 47 48 49 50 52 53

é?g::ﬁ'ﬂj;‘g”d“ 71.945.683 | 22.384.597 | 22.832.289 | 23.288.935 | 23.754.713 | 24.229.808 | 24.714.404 | 25.208.692 | 25.712.866 | 26.227.123 | 26.751.663 | 27.286.699 | 27.832.433 | 28.389.081 | 28.956.863

E;?gel::ri':lilf;gﬂ 2994515 | 3.069.377 | 3.146.112 | 3.224.765 | 3.305.384 | 3.388.018 | 3.472.719 | 3.559.537 | 3.648.525 | 3.739.738 | 3.833.232 | 3.929.063 | 4.027.289 | 4.127.971 | 4.23L171

Toplam Giibre Uretim

ve Faalivet Giderleri | 24.940.198 | 25.453.974 | 25.978.401 | 26.513.699 | 27.060.097 | 27.617.826 | 28.187.123 | 28.768.229 | 29.361.391 | 29.966.861 | 30.584.897 | 31.215.761 | 31.859.722 32.517.053 | 33.188.034
SD ’

(USD)
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Proje gelistirme ve miiteahhitlik maliyetlerine iliskin projeksiyonlara asagidaki tabloda yer verilmistir.

GES EPC & Proje Ceelistirme vy :
Mualivetleri a 2059 2030

Kapasite (MW) 45 30 30 30 30 30 30 30 30 30
Maliyet (USDIMW) 551.358 567.899 584.936 602.484 620558 639.175 658350 678.101 698 444 719397
ﬁffhifﬁ;;‘n';”“ Sielipteme 24811117 | 25555450 | 26322014 | 27111777 | 27925130 | 28.762.884 | 29625771 | 30514544 | 31429980 | 32.372.880

5.3.4 isletme Sermayesi Ihtiyac:

[sletme sermayesi ihtiyaci projeksiyon dénemi i¢in tahmin edilirken Sirket’in 6zel bagimsiz denetimden gegmis son li¢ yillik finansal tablolarindaki rakamlann dolar bazinda
31.12.2024 finansallar: ile son 3 yilin (31.12.2023- 31.12.2022) net igletme sermayesi / satiglar oram hesaplanmig ve %12,2 olarak bulunmustur. Bu oran Giines Enetji Santralleri
disinda her bir faaliyet kolu bazinda yapilan isletme sermayesi ihtiyaci hesaplamasinda kullamlmistir ve muhafazakér tarafia kalinarak projeksiyon dénemi boyunca sabit
tutulmustur. Giines Enerji Santrallerinin isletme sermayesi ihtiyaciun daha diigiik olmasi nedeniyle bu faaliyet kolu igin net isletme sermayesi / satislar oramt %6,5 olarak

belirlenmistir.

Lisanssiz Giines enerji santralleri isletme sermayesi ihtiyacina iliskin projeksiyonlara asagidaki tabloda yer verilmigtir.

2026 2027 2028 2029 2030 2031 032 2034 2036
Net [sietme Sermayesi 377.055 | 353.856 | 336.163 | 297.055 | 290212 | 282.053 | 292478 | 308.069 | 316.528 | 342.090 | 356.785 | 375.024 | 389.138 | 406.581 | 420.649
Sanglara Cram (35 6,5% 6,5% 6.5% 6.5% 6.5% 6.5% 6.5% 65% 6,5% £.3% 6,3% 6.5% 6.5% 65,55 6.5%
E:;:ff" Sexmiyesi 5624 | -23.199 | -17.693 | -39.109 | -6.842 -5.159 10.425 15.591 8.458 25.562 14.695 18.239 14.114 17.443 14.068
Net Isletme Sermayesi 440.990 | 432.863 | 446498 | 441916 | 475413 | 480.688 | 502379 | 490.766 | 518.058 | 504.147 | 520585 | 506279 | 511318 | 511.380 | 517.902
Sanglara Oram (75 £.5% 6.5% 6.5% 6,59 6,5% 65% 63% 6.5% 65% 6.3% 6.3% 6.5% 6.5% 6.5% 6.5%
E;i:ﬁ“"' Doyl 20341 | 8127 | 13635 | 4582 | 33497 | s275 | 21691 | -11613 | 27203 | -13911 | 16438 | -14306 | 5.040 61 6.522

YEKA kapsamindaki Giines enerji santralleri isletme sermayesi ihtiyacina iliskin projeksiyonlara asagidaki tabloda yer verilmistir.

2025 i2h 2027 2028 2029 2030 2032 2033 2034 2035 2036
Net isletme Sermayesi 1.324.858 | 649.906 | 522.992 | 520.377 | 517.77% | $15.187 | 512.611 | 510.048 | 507.497 | 1.971.586 [ 2.351.208 | 2.471.402 | 2.564.414 | 2.679.362 | 2.772.070
Sarslara Oram (%8) 6.3% 6.5% 6.3% 6.5% 6.5% a.5% 65% 6.5% 659 5.5% 6.5% & 5% 65% 6,5% 6,584
Net sletme Sermayesi 131191 | -674.952 | -126.913 | -2.615 -2.602 2589 -2.576 -2.563 2550 | 1.464.089 | 379621 | 1200194 | 93.012 .Eis_ 02,708
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2040 2041 2042 2043 2044 2045 26 047 2048 2049 2050 2051 2052
Met Igletme Sermayesi 2,906,119 | 2.852.560 | 2.942.414 | 2.912.218 | 3.132.961 | 3.167.725 | 3.310.668 | 3.234.137 | 3.413.995 | 3.322.519 | 3.430.647 | 3.336.369 | 3.369.580 | 950.982
Sarglara Oram () 6.5% 6.5% 6.5% 6,5%% 6,55 6.5% 6.3% G.5%% .35 6.5% a.5% 4.5% 6.5% 6.5%

Net Isletme Sermayesi

Degisitai 134.049 | -53.559 89.853 -30.196 | 220.743 34.764 142.943 -76.531 179.858 | -91.676 | 108.328 94278 33211 |-2.418.598

Bivogaz santralleri isletme sermayesi ihtiyacmna iliskin projeksiyonlara asafidaki tabloda yer verilmistir.

2026 2027 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2038 2039

Net Isletme Sermayesi 800.750 | 796747 | 792763 | 788799 | 784855 | 780931 | 615.081 | 647.869 | 665.657 | 719.414 | 750318 | 788674 | 818356 | 855.039 | #B4.624

Sanglara Cram (%) I122% I12.2% I12.2% 12.2% 12.2% i2.2% 12.2% 12.7% 12,2% 12.1% 12.2% 12.2% 12.2% 12.2% 123%

E:g:}:;“ SRTEAYER 250,397 | -a.004 -3.984 -3.964 -3.944 -3.924 | -165.850 | 32.788 17788 | 53757 | 30504 | 38356 | 29682 | 36682 | 29585

Net Isletme Sermayesi 927402 | 910310] 938984 | 929348| 999792 | 1.010.885 | 1.056.501 | 1.032.079 | 1.089.475 | 1.060.220 | 1.094.789 | 1.064.703 | 1.075.301 | 1.075.430 | 1.089.370

Sanglara Orani (%) 12.2% 12.2% 12.2% 12.2% 12.2% 12,2% 12.2% 12,2% 12.2% 12.2% 12.2% 12.2% 12,2% 12,2% 12.2%

T;;::T‘" Sermayes 42778  -17.092 28.674 5,636 70444 11.094|  45616| -24423 57396| -29256| 34.570| -30.086 10.598 129 13.940
T

Bivokiitle santralleri isletme sermavesi ihtiyacina iliskin projeksiyonlara asagidaki tabloda yer verilmistir.

2026 2027 10249 2030 2031 2032 2033

Net [sletme Sermayesi 1.460.128 | 1.452.827 | 1.445.563 | 1.438.335| 1.431.144 | 1.423.988 | 1.121.569 | 1.181.357 | 1.213.792 ] 1.311.816] 1.368.167 | 1.438.108 | 1.492.232 | 1.559.120 | 1.613.067
Satiglara Cram (%) 12.2% 12.2% 12,2% 12,2% 12,2% 12,2% 12.2% 12.2% 12.2% 12.2% 12.2% 12.2% 12,2% 12,2% 12.2%
EE‘EE:::?E Sermayoal -157.152 =71.301 -7.264 -7.228 -7.192 -7.156 | -302.419 59.788 32.436 98.023 56.351 69.941 34024 66,888 53.947

2040 2046 2049 050 2053
Net Isletme Sermayesi 1.691.070] 1.659904 | 1.712.190 | 1.694.619| 1.823.069 | 1.843.298 | 1.926.477 | 1.881.944 | 1.986.603 | 1.933.257| 1996293 | 1.941.432 | 1.960.758 | 1.960.993 | 1.986.411
Sateglara Oram (%4) 12.2% 12,2% 12,.2% 12,.2% 12,2% 12,2% 12.2% 12.2% 12.2% 12.2% 122% 122% 12,2% 12,2% 12.2%

E;?*‘."“.“‘S'““*mi 78003 | -31.166| 52286| -17571| 128451 20229 83179 -44534| 104.659| -53346| 63.036| -34.860 19.325 235 25418
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Giibre iiretim ve faaliyetlerine isletme sermayesi ihtiyac: projeksiyonlarina agagidaki tabloda yer verilmistir.

2039

2029 2030 2031 2032 2034

Net [sletme Sermayesi | 1.412.059 | 1939228 | 2.496.756 | 3.085.990 | 3.708.332 | 4.365.236 | 4.496.193 | 4.631.079 | 4.770.011 | 4.913.112 | 5.060.505 | 5.212.320 | 5.368.690 | 5.528.751 | 5.695.643
Satiglara Chean (74 12.2% 12.2% 12.2% 12.2%% 12.2% 12.2% 13,24 12.2% 12,2% 12.2% 12,3% 12.2% 12.2% 12,2% 12.2%
E:;E:}::ﬂr e 1.007.149 527.169 557.528 589.234 622,341 656.904 130.957 134.886 138.932 143.100 147.393 151.813 156,370 161.061 165.893

2040 2046 2049 2050

Net Isletme Sermayesi | 5.866.512 | 6.042.508 | 6.223.783 | 6.410.496 | 6.602.811 | 6.800.896 | 7.004.923 | 7.215.070 | 7.431.522 | 7.654.468 | 7.884.102 | 8.120.625 | 8.364.244 | 8.615.171 | 8.873.626
Sanglara Crar (#6) 12.2% 1225 12.2% 12.2% 12.2% 12.2% 12,2% 12.2% 12.2% 12.2% 12.2% 122% 12.2% 12,2% 12.2%
;g;:;‘f“" Sermayesi | onee0 | 175995 | 181275 | 186713 | 192315 | 198.084 | 204027 | 210,148 | 216452 | 222946 | 229.634 | 236.523 | 243.619 | 250927 | 258.455
Proje gelistirme ve miiteahhitlik isletme sermayesi ihtiyacina iliskin projeksiyonlara asafidaki tabloda yer verilmistir.
Net Isletme Sermayesi 4.066.334 2,792 216 2.875.982 2.962.262 3,051.130 3.142 664 3.236.944 3,334.052 3.434.073 3,537.09
Sanglara Cram (#a) 12.% 12.2% 12.2% 12.2% 12.2% 12.2% 12.3% 122% 12.2%4 I2.2%
Net Isletme Sermavesi Degigimi 6.205.886 1274118 83.766 86279 £3.868 91.534 94280 97.108 100.022 103.022

5.3.5 Agirhikh Ortalama Sermaye Maliyeti (AOSM)

Sirkete ait ilerleyen dénemler igerisinde olugacag tahmin edilen nakit akimlarmin bugitinkii degerinin tespiti i¢in kullanilan AOSM degerleri ve ilgili aciklamalanna asagidaki
tabloda verilmistir.

AOSM 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 039
Risksiz Getiri Oram 8.20% £.00% 8.00% 8.00% 8.00% 8.00% 8.00% B.00% 8.00% B.00% 8.,00% 7.00% 7.00% 7.00% 7.00%
Beta 0.79 0.79 0.79 0.79 0.79 0.79 0.79 0.79 0.79 0.79 0.79 0.79 0.79 0.79 0.79
Piyasa Risk Primi 5,50% 5,50% 3,50% 5.30% 5,50% 5,50% 5.50% 5,50% 5,50% 5.50% 3,50% 5,50% 5.50% 5,50% 3.50%
Ozkaynak Maliveti 12,56% 1236% 12.36% 12.36% 12.36% 12 36% 12.36% 12.36% 12.36% 12.36% | 12.356% 11.36% | 11,36% 1136% | 11.36%
Borglanma Maliyeti 10,50% 10,509 10.50% 10.50% 10.50% 10.50% 10.50% 10.50% 10.50% [ 10.50% 10,50% 9.50% 9.50% 9.50% 9.50%
Borglanma Maliyeti [1-

Vergi) 7.88% T.88% 7.88% 7.88% T.88% 7.88% T.88% T.88% 7.88% 7.88% 7,88% 7.13% 7.13% 7.13% 7.13%
Hedef Borg Agirhii 34% 54% 54% 54% 4% 54% 54% 4% 4% 4% 54% 54% 54% 54% 4%
Ozkaynak Agrlig 46% 46% 46% 46% 46% 46%% 46% 46% 46% 16% 46% 46% 46% 46% 46%
ADSM 10,02% 9.93% 9.93% 9,93% 9.93% 9,93% 9,93% 9,93% 9.93% 2.93% 2.93% _Eéll(.% 9,06% 9,065 _906%

ederfer XS
af= 0
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2040 2041 1042 2149 2050 2052 2053 2054

Risksiz Getiri Oran 7,00% 6,00% 6.00% | 6.00% | 6,00% | 6,00% | 6,00% | 600% | 600% | 600% 6,00% | 6,00% 5.00% 5,00% 5.00%
Beta 0,79 0,79 0,79 0,79 0,79 0,79 0,79 0,79 0,79 0.79 0,79 0,79 0,79 0,79 0,79
Piyasa Risk Primi 5,50% 5,50% 5.50% 5,.50% 5,50% 5,50% 5,50% 5,50% 5,50% 550% | 5,50% 550% | 5,50% 5,50% 5.50%
Ozkaynak Maliveti 11.36% 10,36% | 10,36% | 10,36% | 10,36% | 10,36% | 10,36% 10,36% | 10,36% | 10,36% | 10,36% | 10,36% | 9.36% 9,36% 9.36%
Borglanma Maliyeti 2.50% 8,50% 8.50% 8.30% 8,50% 8,50% | 8,50% 8.50% 8,50% 8,50% §.50% B.50% 7,50% 7,50% 7.50%
Borglanma Maliyeti {1-

Vergi) 7.13% 65,38% | 638% | 6,38% 638% | 638% | 638% | 658% | 638% | 6.38% 6,38% 6.38% 5,63% 5,63% 5,63%
Hedef Borg Afrhig 54% 54% 54% 54% 54% 54% 54% 54% 54% 34% 54% 54% 54% 54% 54%
Ozkaynak Afuhig 46% 46% 46% 46% 46% 46% 46% 46% 46% 46% 46% 46% 46% 46% 46%
AOSM 9,06% 820% | 820% | 820% | 8.20% | 8.20% | 8.20% | 820% | 820% 820% | 820% | 820% | 7.34% | 7.34% | 7.34%

Kaymnak: Gedik Yatirmm varsaymmlary, Bloomberg Terminali

Risksiz Getiri Oram: 2025-2054 dénemini kapsayan INA ydnteminde (Proje gelistirme ve miteahhitlik i¢in 2025-2034 yillan arasi) kullandigimiz risksiz getiri oram igin
T.C. Hazine ve Maliye Bakanliginca ihrag edilen 30 y1llik Eurobond tahvil oramndaki degisiklikler incelenmistir. US900123CMO05 ISIN kodlu TURKEY 5 % 05/11/2047
taimli (11 Mayis 2047 vadeli) Eurobond tahvilin 16.10.2025 tarihi itibartyla son 12 aylik ortalamas: Bloomberg Terminali aracihigiyla saglanan giinlilk kapaniy verileri
{izerinden %8,2 olarak hesaplanmis ve 2025 yili igin risksiz getiri orani olarak kullanilmigtir. Risksiz getiri oranimin projeksiyon dénemi boyunca %8,00-%5,00 araliginda
olacag varsayilmugtir.

Hisse Senedi Risk Primi, Borsa Istanbul’da son 5 yilda gergeklesen halka arzlar dikkate alindifinda gergeklegen bu halka arzlarda hisse senedi risk priminin %35-%6 bandinda
oldugu goriilmektedir. Yurt i¢i piyasalarda makroekonomik kogullarda risk seviyesinin azaldif zamanlarda artan sermaye girislerinin yarattig1 etkiyle risk primi %5 seviyesine
dogru yaklasirken, makroekonomik risklerin arttigi zamanlarda sermaye gikiglarinin ve piyasa dalgalanmalarinin arigma bagh olarak risk priminin %6 hatta %6,5 diizeyine
dogru yaklastig fiyat tespit raporlarinda gériilmistir. Son zamanlarda kredi derecelendirme kuruluslarindan gelen not artirim hamlelerinin gergeklesmis olmasi, enflasyonun
diistisii igin uygulanan para politikasina baglilik ve iletigimin gliglii tutulmast gibi etkenler risk primi seviyesinin bu fiyat tespit raporunda %5-%6 bandinin ortas: olan %5,5
olarak kullanilabilmesine olanak saglarmistir. Bu nedenle AOSM hesaplamasinda hisse senedi risk primi olarak %03,5 orani uygulanmigtir.

Beta Katsayisi: Yenilenebilir Enerji sektoriine iligkin Aswath Damodaran’in yayinladig veriler esas alinarak belirlenmistir. Sektdr ortalamas: dikkate alinarak kaldiragsiz beta
degeri 0,56 olarak alinmigtir. Sirketin hedef dénemlerdeki borg/Gzkaynak orani 9454.15 ve kurumlar vergisi oram %25 olarak belirlenmigtir. Bu varsayimlar altinda, kaldiragh
Beta hesaplanmistir. Yaptifimiz hesaplama sonucunda kaldiragh Beta degeri 0,79 olarak bulunmustur.

Vergi kalkam oncesindeki uzun vadeli borglanma maliyeti, projeksiyon dénemi boyunca risksiz faiz oram {zerinden 2,5 puan borg primi eklenerek hesaplanmigtir. %25
kurumlar vergisi gergevesinde, vergi kalkam sonrasindaki uzun vadeli borglanma maliyeti 2025 yih igin %7,88 olarak hesaplanmaktadir. 2026-2054 yillan arasinda ise %7,88
ile 925,63 arasinda olacagl varsayilmigtir,

Baylelikle, Sirket’in 2025 yili igin agirhiklandirilmg ortalama sermaye maliyeti (AOSM) %10,02 olarak hesaplanmaktadir. 2025 yil sonrasi igin %9,93-%7.34 graliginda

olacag: hesaplanmustr. GédikYat
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5.3.6 indirgenmis Nakit Akimlari Tablolar:

Lisanssiz Giines Enerji Santralleri indirgenmis Nakit Akimlari Tablosu

GES INA (mn LSD) 2025T 20267 20277 20287 20297 20301 T 2032T  2033T 20347 2035T  2036T 20377 2038T 20397
Satis Gelirleri 5,8 5.4 5.2 4.6 4,5 4,3 45 4,7 4.9 53 55 5,8 6,0 6.3 6,5
Bilyiime Orar - -6% 5% | -12% | -2% -3% 4% 5% 3% 8% 4% 5% 4% 4% 3%
Satislarin Maliyeti 1,8 1,7 1.6 1,3 1.1 0,9 0.9 1,0 1,0 1,0 1,1 1,1 1,1 1,1 12
SMM/Sanglar 32% | 31% | 32% | 28% | 25% | 21% | 21% 20% | 20% 19% 19% 19% 19% 18% 18%
Briit Kar 4,0 3.8 3,5 33 33 3.4 3,6 3.8 3,9 4.2 4.4 4,7 49 5,1 5.3
Briit Kar Marjt (%) 68% 69% | 58% 72% 735% 79% 70% | B0% | 80% | 8I% | 81% | 8I% | 81% | 8% 82%
Faalivet Giderleri 0,1 0.1 0.1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0.1 0,1 0,1
Faalivet Gideri/Net Satiglar 1.2% 1,3% 1,4% 1.5% 1,5% | 1,6% 1.6% 1,5% 1.5% 1.5% 1,5% 1,4% 1.4% 1.4% 1.4%
Faalivet Kan 39 3.7 3.5 3.2 3.3 3.4 3.5 3.7 35 4,2 4.4 4.6 438 5.0 5.2
Faalivet Kar Marj (%) 67% 68% 67% 71% 73% 7% 8% 8% 78% 79% 79% §0% 80% 80% 80%
Amortisman 0.6 0,6 0.6 0.5 0,5 0,5 0.5 0,5 0.5 0.6 0.6 0.6 0.7 0,7 0,7
Amortisman/Satislar 11% 11% 11% 11% 1% | 1% 1% 11% 11% 1% 11% 16% 15% 14% 11%
FAVOK 4,5 4,3 4,0 38 38 38 4,0 4,2 4.4 4.8 5.0 5.2 5.5 5.7 5,9
EAVOK Marji (%) 78% 79% 78% | 82% | 85% | 89% | 89% 89% 90% 90% 0125 | 91% | 91% | 9% 92%
- Vergi 1.0 0.9 0,9 0.8 0.8 0.8 0.9 0.9 1.0 1.0 1.1 1,2 1.2 1.3 1.3
+{- Isletme Sermayesi Degigimi -0,006 | -0,023 | -0,018 | -0,039 | -0,007 | -0.008 | 0,010 | 0,016 | 0,008 | 0,026 | 0,015 | 0,018 | 0,014 | 0,017 0.014
- Sermaye Harcamalan (CAPEX) 0,03 0,03 0.03 0.02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,03 0,03 0,03 0.03 0,03 0,03
Firma Serbest Nakit Akislan 3,5 34 32 3,0 2,9 3,0 3,1 3.3 34 3,7 3.8 4.0 42 44 4,6
AOSM 100% | 99% | 99% | 99% | 99% | 99% | 99% | 99% | 99% | 99% | 99% | 91% | 91% | 91% 0.1%
Baz Yil 0,98 1,98 2.98 3.98 4,98 5,98 6,98 7,98 8,98 0,08 10,98 | 11,98 | 129% | 13,98 14,98
1skonto Faktéri 0,91 0,83 0,75 0,69 0,62 0,57 0,52 0,47 0,43 0,39 0.35 0,35 0,32 0,30 0,27
indirgenmis Firma Serbest Nakit Akislart 32 28 2.4 2,0 1,8 1,7 1.6 1,5 1.4 1,4 1.4 1.4 14 1,3 1.2
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GES INA (mn USD) 20407 20417 20427 2043T 20447 2045T 20467 20477 | 2048T | 20497 | 2050T 20517 52 053T 20547
Satig Gelirleri 6,8 6,7 69 | 68 7.3 7,4 7.7 7.6 | 80 7.8 8,0 7.8 7,9 7,9 8,0
Bigyiime Oram 3% -2% 3% -1% 8% 1% 3% -2%% 6% -3% 3% -3% 1% 0% 1%
Satislarin Maliyeti 1.2 1,2 1,2 1.2 1.3 1.3 1,3 1.3 1.4 1.4 1.4 1,4 1.4 1.4 1.4
SMM/Satiglar 18% 13% 18% 18% 18% 18% 17% 18% 1 7% 18% 17% 18% 18% 18% 18%
Briit Kar 5,6 5,5 5.6 5,6 6,0 6,1 6,4 0,2 6,6 6.4 6,6 6,4 6.5 6.5 6,6
Briit Kar Marj1 (%5) 82% 82% 82% 825 82% 82% 83%% 82% &3% 8254 83% 82% 82%% 82% 82%
Faalivet Giderleri 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0.1 0,1 0.1 0,1 0,1
Faaliyet Gideri/Net Satislar 1,3% 1.4% 1,4% 1,4% 1,3% 1,4% 1,3% 1.4% 1,3% 1,4% 1.4% 1.4% 1.4% 1.5% 1,5%
Faalivet Kan 5,5 54 5.5 5,5 59 6,0 6,3 6.1 6.5 6.3 6.5 6.3 6.4 6,4 6,4
Faalivet Kar Marjt (%) 80% 80%% 20% 80% 80% B0% 80% 80% 80% 80% 80% 80% 80%% &0%% 80%
Amortisman 0.8 0,7 0.8 0,3 0,8 0,8 0.9 0.8 0.9 0.9 0.9 0.9 0,9 0.9 0,9
Amortisman/Satiglar 11% 11% 11% 1% 11% 1% 11% 1% 11% 11% 1% 11% 11% 11% i1%
FAVOK 6.2 6,1 6.3 6,2 6,7 6,8 7,1 7,0 74 T2 7.4 7.2 T T2 T3
FAVOK Marjt (%) 92% 92% 92% 02% 92% 02% 92% 92% 93% 92% 92% 9284 92% 92% 92%
- Verai 1.4 1.5 1.4 1.4 1.5 1.3 1.6 1,5 1.6 1,6 1.6 1,6 1.6 1.6 1,6
+i- Isletme Sermayesi Degigimi 0.020 | -0,008 | 0,014 | -0,005 | 0,033 0,005 | 0022 | -0,012 | 0,027 | -0,014 | 0,016 | -0,014 | 0,005 | 0,000 0,007
- Sermaye Harcamalar (CAPEX) 0,03 0,03 0,03 0,03 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04
Firma Serbest Nakit Aluslan 4,8 4,7 4,9 4.8 5.2 53 5,5 5.4 5,7 5,6 5,7 5.6 5,6 5.6 5.7
AOSM 9.1% | 8.2% | 82% | 8.2% | 8.2% | 82% | 8.2% | 82% | 82% | 8.2% | 82% | 82% | 7.3% | 7.3% | 7.3%
Baz Yil 15,98 16,98 17,98 18,98 1998 | 20,98 2198 | 2298 | 23,98 | 2498 | 2598 | 26,98 | 27.9% 28.98 29,98
[{skonto Faktéri 0,25 0,26 0,24 0,22 0,21 0,19 0,18 0,16 0,15 0,14 0,13 0,12 0,14 0,13 0,12
indirgenmis Firma Serbest Nakit Akislan 1.2 1,2 12 1,1 1,1 1,0 1,0 0,9 0.9 0.8 0,7 0,7 0,8 0,7 0,7
¥ indirgenmis Firma Serbest Nakit Akislan 41
Cikis/Terminal Deger 9.5
FAVOK (2054) 7.3
FAVOK Carpam 10,8
2054 Sonrasi Devam Eden FAVOK Degeri 79
2054 Yili Indirgeme Faktéril 0,12
2054 Senrast FAVOK Degerinin Bugtinkil Degeri 9.5
Firma Degeri 50
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YEKA Kapsamindaki Giines Enerji Santrali indirgenmis Nakit Akimlar: Tablosu

GES YEKA INA (mn USD) 2025T | 20267 20277 2028T 20297 20307 2031T | 20321 2034T 20357  2036T 20377 20387 20391
Sanis Gelirleri 204 10,0 8.0 8,0 8.0 7.9 7.9 7.8 7.8 03 36,2 38.0 395 412 42,6
Biiyiime Orani & -31% | -20% | -1% -1% -1% 0% -1% 1% | 288% | 19% 5% 1% 4% 3%
Satiglarin Maliyeti 143 8.2 7.0 7,0 7,0 6.9 6,9 6.9 6,9 202 23.6 24,7 25,6 26.6 27,5
SMM/Satiglar 70% 82% 87% | B87% 87% 87% 83% 88% BB% | 67% | 65% 65% | 65% 65% | 64%
Briit Kar 6,1 1.8 1,0 1.0 1,0 1,0 1,0 1,0 0.9 10,2 12,5 133 13,9 14.6 152
Brit Kar Marjt (%) 30% 18% 13% | 13% 13% 13% 12% 12% 12% 33% i5% 15% 35% 35% | 36%
Faaliyet Giderleri 03 0.2 02 0,2 0.2 0,2 02 0,2 0.2 0.4 04 0.4 0,4 0,5 0,5
Faaliyet GiderifNet Satiglar 14% | 22% | 26% | 2.6% | 27% | 2.7% | 28% | 2,8% | 29% | 12% | 12% | 1,1% | 1,1% | 1,1% | L,i%
Faalivet Kan 5.8 1.6 0,8 0.8 0.8 0.8 0.8 0,7 0,7 9.8 12,1 12,9 13,4 14,1 14,7
Faaliyet Kar Marj: (%) 28% [6% 10% 10% 10% 10% 10% 9% 995 32% I4% 34% 34% 34% 34%
Amortisman 10,1 5.0 4.0 4,0 3.9 3.9 3,9 3,9 3.9 15,0 17,9 18,8 19,5 20,4 21,1
AmortismarySatiylar 50% | 50% 0% | 50% 50% 50% | 50% 50% 0% | 49% | 49% 16% 15% 14% 49%
FAVOK 15,9 6.6 4.8 4,8 4,7 4,7 4,7 4.6 4.6 24.8 30,0 31,7 33,0 34,5 35,8
FAVOK Marfi (%} 78% 66% 60% | 60% 60% 59% | 59% 59% 59% | 82% 83% 8§3% | &4% | 84% 84%
- Vergi 1.5 0.4 0,2 02 0.2 0,2 0.2 0.2 0,2 24 3.0 3.2 3.4 3,5 3,7
+/- Igletme Sermayesi Degigimi 0,1 -0,7 -0,1 0,0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 1.5 0.4 0,1 0,1 i,1 0.1
- Sermaye Harcamalan (CAPEX) 0,10 0,05 0,04 0,04 0,04 0,04 0.04 0,04 0,04 0,15 0,18 0,19 0,20 0,21 0.21
Firma Serbest Nakit Akislan 14,2 6,8 4,7 4.5 4.5 4,5 4.4 4.4 4.4 20,7 26.4 28.2 29,3 30,7 32
AOSM 100% | 99% | 99% | 99% | 99% | 99% | 99% | 99% | 99% | 99% | 99% | 91% | 91% | 9.1% | 9.1%
Baz Yil 0,98 1,98 2,98 3,98 4,98 5,98 6,98 7,98 8,98 998 | 1098 | 11,98 | 12,98 | 1398 | 1498
Iskonto Faktdri 0,91 0,83 0,75 0,69 0,62 0,57 0,52 0,47 0,43 0,39 0,35 0,35 0,32 0.30 0,27
Indirgenmis Firma Serbest Nakit Aluslan 12,9 5,6 35 3.1 2.8 25 23 2,1 1,9 8.1 9.3 10,0 9.5 9,1 8,7
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GESYERA INA (mn USD) 204071 241T 2042T 20437 2044T 20451 20467 20471 20487 2049T 20507 2051T 2052T 2053T
Satis Gelirleri 44,7 43,2 45.3 44,8 48,2 48,7 50,9 49.8 52,5 51.1 52,8 51,3 51,8 14,6
Biytime Oram 5% -2% 3% -1% 8% 1% 5% -2% 6% -3% 3% -3% 1% -72%
Satslarin Maliyeti 28,7 28.2 29.0 28,7 30,8 311 324 31,7 33,3 325 33.5 32,6 329 10,9
SMM/Sanglar 4% 64% 64% 64% 64% 64% 64% 64% 63% 64% 63% 64% 64% 75%
Briit Kar 16.0 15.7 16,3 16.1 17,4 17,7 18,6 18.1 19,2 18,6 19.3 18.7 18,9 3.7
Briit Kar Marji (%) 6% 36% 36% 36% 36% 36% 36% 6% 37% 6% 37% 36% 36% 25%
Fanliyet Giderleri 0.5 0.5 0,5 0,5 0.5 0.5 0.6 0,6 0.6 0,6 0.6 0,6 0,6 0.4
Faalivet Gideri/Net Satiglar 1,1% 1,1% 1.1% 1,1% 1,1% 1,1% 1,1% 1,1% 1,1% 1,1% 1.1% 1.1% 1.2% 2.4%
Faaliyet Karni 15,5 15,2 15,7 15.6 16,9 17,1 18,0 17.5 18,6 18,0 18,7 18,1 183 3.3
Faalivet Kar Marjt (%) 34% 34% 34% 34% 34% 34% 34% 34% 34% 34% 34% 34% 34% 34%
Amortisman 221 21,7 224 222 23.9 24,1 25,2 24.6 26,0 253 26,1 254 257 7.3
Amortismar/Satiglar 49% 49% 49% 49% 49% 49% 49% 49% 49% 49% 49% 49%% 49% 50%
FAVOK 37,7 36,9 38.1 37,7 40,8 41,2 43,2 42.1 44.6 43.3 44,8 43,5 44,0 10.6
FAVOK Marji (%) 84% 84% 84%% 84%% 83% §3% §3% 85% 83% 835% 83% 85% 85% 72%
- Vergi 3,9 3,8 3,9 3.9 432 43 4,5 4.4 4,7 4,5 4,7 45 4.6 0,8
+/- [sletme Sermayesi Degigimi 0,1 -0.1 0,1 0,0 0.2 0,0 0,1 -0.1 0.2 =0.1 0,1 =0.1 0,0 24
- Sermaye Harcamalan (CAPEX) 0,22 0,22 0,23 0,22 0,24 0,24 0,25 0,25 0,26 0,26 0,26 0,26 026 0,07
Firma Serbest Nakit Akaslar 33 33 34 34 36 37 38 38 40 30 40 39 39 12
AOSM 9.1% 82% 82% 8,.2% 8.2% 8.2% 82% 8.2% 8,2% §,2% 8.2% 8,.2% 7.3% 7.3%
Baz Y1l 15,98 16,98 17,98 18,98 19,98 20,98 21,98 2298 23,98 24.98 25,98 26,98 27,98 2898
Iskonto Faktiiril 0,25 0,26 0,24 0,22 0,21 0,19 0,18 0,16 0,15 0,14 0,13 0,12 0,14 0,13
Tndirgenmis Firma Serbest Nakit Alaslan 84 8.6 8.2 75 7.5 7.0 6,8 6,1 6.0 54 5,1 4,6 54 1,6
GES YERA INA (mn USD)
¥ Indirgenmis Firma Serbest Nakit Akuslan 180
Santrallerin Hurda Degeri® 18
Firma Deger 198

*Projeksivon donemi sonunda santrallerin hurda degeri 18 milyon USD olarak hesaplanmig ve firma degerine eklenmistir.
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Biyogaz Santralleri Indirgenmis Nakit Akimlar: Tablosu

BIYOGAZ INA (mn USD) 2025T 20261 20271 20281 20291 203071 20317 20337 20341 2036T 2037T 20381 2039T
Sans Gelirleri 6,6 6.5 6.5 6.5 6,4 6.4 5,0 53 5,5 59 6,2 6,5 6,7 7,0 7,3
Bayame Oram : 0% -1% 0% -1% 0% | -21% | 5% 3% 8% 1% 5% 1% 1% 3%
Satislarn Maliyeti 10,7 | 10,7 10,7 10,7 | 10,6 | 106 9,0 9.4 9.6 103 | 107 | 112 11,6 12,0 12,4
SMM/Satiglar 163% | 164% | 164% | 165% | 165% | 166% | 178% | 177% | 176% | 175% | 174% | 173% | 172% | 172% | 171%
Briit Kar 42 -1.2 4.2 -4,2 4.2 4.2 3,9 4,1 42 44 4,5 -4,7 -4,9 -5,0 52
Briit Kar Marjt (%) - - - - - - - - - - - - - - -
Faaliyet Giderleri 1.8 1.8 18 1.8 1.8 1,9 1,6 17 1,7 1.8 1,9 2.0 2,0 2,1 22
Faalivet Gideri/Net Sanglar 28% | 28% | 28% | 28% | 29% | 29% | 32% | 32% | 32% | 31% | 31% | 30% | 30% | 30% | 30%
Faaliyet Kart -6,0 -6,0 -6,0 6,0 -6,0 -6,1 5,6 538 -5,9 -6,2 -6,5 -6,7 -6,9 7,1 7.3
Faaliyet Kar Marji (%3] a = = - = - - - = - = - - - -
Amortisman 6,5 6,5 6.4 6.4 6.4 6,3 5.0 5.3 54 58 6.1 6,4 6,6 6,9 7.2
Amortisman/Satiglar 09% | 99% | 99% | 99% | 99% | 99% | 99% | 99% | 99% | 99% | 99% | 16% | 15% | 14% | 99%
FAVOK 0.5 0,5 0,4 0.4 0,3 0,3 -0,6 -0.5 -0,5 -0,4 0.4 -0.3 =02 -0,2 -0,1
FAVOK Marii (%) 8% 7% 6% 6% 5% 4% | -12% | -10% | -10% | -7% | -6% 4% | 4% | -3% | -2%
- Vergi 0.0 0,0 0,0 0.0 0,0 0.0 0,0 0.0 0,0 0.0 0,0 0,0 0,0 0,0 0.0
+/- Isletme Sermayesi Degisimi 0,3 0,0 0,0 0,0 0.0 0,0 0.2 0.0 0.0 0,1 0,0 0.0 0.0 0.0 0,0
- Sermaye Harcamalari (CAPEX) 003 | 003 | 0,03 003 | 003 | 003 003 | 003 | 003 | 003 | 003 003 | 003 | 004 [ 004
Firma Serbest Nakit Akislan 0,7 0.4 0.4 0.3 0.3 0.2 -0.4 0,6 -0.6 -0.5 -0.4 -0.4 -0,3 -0.3 0,2
AOSM 100% | 99% | 9.9% | 99% | 99% | 9.9% | 99% | 99% | 99% | 99% | 99% | 91% | 9.1% | 9,1% | 9.1%
Baz Y1l 0,98 198 | 298 | 398 | 498 | 598 | 698 | 7.98 398 | 998 | 1098 | 1198 | 1298 | 1398 | 1498
Iskonto Faktérd 0,91 0.83 075 | 069 | 062 | 057 | 052 | 047 | 043 | 039 [ 035 | 035 | 032 | 030 | 027
R RTREASE 07 | 04 | 03 | 02 | 02 | o1 | 02 | 03 | w2 | 02 | 02 | 01 | 01 | -01 [ -01
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Satws Gelirleri 7.6 7,5 Ta¥ 7,6 8.2 83 8.7 8.5 8,9 8,7 9.0 8.7 5.8 8.3 8.9
Briviime Cram 5% -2% 3% 1% 8% 1% 3% -2%% 6% -3% 3% -3% 1% 0% 1%
Sanslarin Maliveti 13.0 12,4 12,8 12,7 13.5 13,7 14,3 14,0 14,7 14.4 14.8 14,5 14.7 14.7 14,9
SMM Sanslar 170% 166% 166% 167% 165% 165% 165% 166% 165% 166% 165% 166% 167% 167% 167%
Briit Kar -5.3 -4,9 -5,1 -5,1 -5.3 -5.4 -5,6 -5.3 -5.8 -5,7 -5.9 -5.8 -5,9 -5.9 6,0
Briit Kar Marjt (%) = - 2 - - - - -~ = - . : - . s
Faaliyet Giderleri 2.2 2.2 y i 2.3 24 24 2,5 1.5 2,6 1.6 2.7 2,6 2.7 2,7 2,7
Faalivet Gideri/Net Sanglar 29% 30% 30% I0%a 29% 30% 29% 30% 29% 30% 30% 30% 30% 31% 3%
Faalivet Kan -1,6 =7,2 =74 -7.4 -7.8 -7.9 -8,1 -8.1 -84 -8,3 -8,5 -84 -8.5 -8,6 -8,7
Faalivet Kar Marj1 (%3} - - - - - - - - . 1 - - - - -
Amortisman 7.3 7.4 7.6 T 8,1 8,2 8.6 8.4 8.8 8.6 8.9 8.6 8.7 8.7 8.3
Amaortisman/Satiglar 0% 99% 99% 99% 99% 99% 9% 99% 9% 99% 99% 99% D985 99% 99%
FAYOK -0,1 0,2 03 0.2 0.4 03 0.4 0.3 0.4 0,3 0.3 0,2 0,2 0,1 0,1
FAVOK Marji (%) -1% 3% i% 2% 4% 4% 3% 4% 5% 3% 4% 2% 2% 1% 1%

- Vergi 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0.0 0.0 0.0 0,0 0.0 0,0 0,0 0.0

+i- [sletme Sermavesi Degigimi 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 0,0 0,0 0,0 0.1 0.0 0.0 0,0 0.0 0.0 0,0

- Sermaye Harcamalan (CAPEX) 0,04 0.04 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04 0.04
Firma Serbest Nakit Akslar -0,2 02 0,2 0,1 0,2 0.3 03 0,3 0.3 0,3 0,3 0.2 0,1 0.1 0,0
AOSM 9.1% 8.2% 8,2% 8.2% 8,2% 82% 82% 8,2% 8,2% 8.2% 82% 8.2% 7.3% 7.3% 7.3%

Baz Y1l 15,98 16,98 17,98 18,98 19,98 20,98 21,98 22,98 23,98 24,98 2598 26,98 27,98 28.98 2998

[skonto Faktirl 0,25 0,26 0,24 022 0,21 0,19 0,18 0,16 0,15 0.14 0,13 0,12 0,14 0,13 0,12

o ——— 00 | 00 | 00 | 00 | 00 | o1 | o1 | 00 | 00 | o0 [ 00 | 00 | 00 [ 00 | 00

¥ Indirgenmis Firma Serbest Nakit Akislan 0.9

Cikig/Terminal Deger 0,1

FAVOK (2054) 0.1

FAVOK Carpam 10,8

2054 Sonrast Devam Eden FAVOK Degeri 1.0

2054 Yili Indirgeme Faktérii 0,1

2054 Sonrast FAVOK Degerinin Bugiinkii Degeri 0,1

Firma Degeri 1,0
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Biyvokiitle Santralleri Indirgenmis Nakit Alamlar Tablosu

BIYOKUTLE INA (mn USD) 20251 20267 2027T 20281 20291 2030T  2031T 20327 2033T 20347 20357 20367 2037T 2038T 20397

Satig Gelirleri 12,0 11,9 11,9 11,8 11,7 11,7 9.2 9.7 10,0 10,8 11,2 11,8 12,2 12,8 13,2
Biyvime Oram - -1% -1% -1% 0% 0% -21% 3% 3% 8% 4% 3% 4% 4% 3%
Satiglanin Maliveti 9.6 9.6 9.6 9.6 9.5 95 8.1 8.4 8.6 2.1 9.4 9.8 10,1 10.5 10,8
SMM: Satrslar 80% 80% 31% 51% 81% 82% 58% 87% 86% 85% B4% 83% 83% 82% 82%
Briit Kar 2.4 23 23 2.2 2.2 2.1 1,1 13 1.4 1,6 1.8 2,0 2,1 2,3 2.4
Brit Kar Marjt (%) 20% 20% 19% 19% 19% 158% 12% 13% 14% 15% 16% 17% 17% 18% 18%
Faalivet Giderler 1,5 1,5 1,5 1.5 1,5 15 1.3 1.4 1.4 1,5 1.5 1.6 1,7 17 1.8
Faalivet Gideri/Net Sanglar 13% 13% 13% 13% 13% 13% 14% 14% 14% 14% 14% 14% 14% 13% 13%
Faaliyet Kan 0,9 0.8 0.8 0,7 0,7 0.6 -0,2 -0,1 -0,1 0,1 0.2 0.4 0.4 0.6 0,6
Faaltyet Kar Marft (%) 7% 7% 7% 6% 6% 3% -2% -1% -1% 1% 2% 3% 4% 4% 3% |
Amortisman LF 13 1.7 1,6 1,6 1,6 1,3 1.4 1.4 1,5 1,6 1.6 1.7 1,8 1.8 |
Amortisman/Satiglar 14% 14% 14% 14% 14%% 14% 14% 14% 14% 14% 14% 14% 14% 14% 14%
FAVOK 2,6 2.5 24 2.4 23 232 1,1 1,3 1,3 1,6 1,8 2,0 2.1 23 25
FAVOK Marjt (3%) 21% 21% 21% 20% 20% 19% 12% 13% 3% 15% 16% 17% 8% 18% 9%
- Vergi 02 | 072 0.2 0,2 0,2 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 0,1 0,1 0,1 0,2
+/- [gletme Sermayesi Degigimi -0,2 0,0 0.0 0,0 0,0 0,0 -0,3 0,1 0,0 0.1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
- Sermaye Harcamalan (CAPEX) 0,1 0,1 0.1 0,1 0,1 0,1 0,0 0.0 0,0 0,1 0,1 0,1 0,1 0.1 0,1
Firma Serbest Nakit Akislan 24 2.2 2.2 2.1 2,1 2.0 1.4 1.2 1.3 1.5 1,6 1.8 1.9 21 2
AOSM 10,0% | 9.9% 9,9% 9 9% 9,925 92.9% 9.9% 2.9% 9.9% 9.9% 9.9% 9.1% 9.1% 9.1% 9.1%
Baz Yl 0598 1,98 298 3,98 4.98 5,98 6,98 7.98 5,98 998 10,98 11,98 12,98 13,98 14,98
Iskonto Faktdrl 0,91 0,83 0,75 0,69 0,62 0,57 0,52 0,47 0,43 039 0,35 0,35 0,32 0,30 0,27
T T 22 | 19 | 47 | 15 | 13 [ 12 | o7 | 06 | 05 [ 06 | 06 | 06 | 06 | 06 | 06
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BIYOKUTLE INA {mn USD) 20407 20417  2042T 20431 204471 2045T 20461 20487 204971 20507 205171 2052T 2053T 20541
Satis Gelirleri 13,9 13,6 14,0 13,9 14,9 15,1 15,8 154 16,3 15,8 16,4 15,9 16,1 16,1 16,3
Biyiime Oram 3% -2% 3% -1% 8% 1% 5% -2% 6% -3% 3% -3% 1% 0% 1%
Sanlann Maliveti 11,3 11,1 11,5 11,4 12,1 12,2 12,7 12.5 13,1 12.9 13,3 13,0 13,2 13,2 13.4
SMMSatiglar El1% 82% 82% 82% 81% 81% 80% 81% 80% 81% 81% 82% 82% 82% 82%
Briit Kar 2.6 15 2,6 2.5 2.8 2.9 3,1 2,9 32 3.0 3,1 2.9 29 2.8 2.9
Briit Kar Marji (%) 19% 18% 18% 18% 19% 19% 20% 19% 20% 19% 19% 18% 18% 18%5 18%
Faalivet Giderleri 1.8 1.8 1.9 1,9 2,0 20 2,1 2,1 2,1 2,1 2,2 22 22 2.2 Z:32
Faalivet Gideri‘Net Sanglar 13% 13% 13% 13% 13% 13% 13% 15% 13% 13% 13% 14% 14% 14% 14%
Faalivet Kan 0,8 0.6 0.7 0,6 0.9 0.9 1,0 0.8 1.0 0.8 0,9 0,7 0,7 0,6 0.6
Faalivet Kar Marjt (%5) 6% 5% 5% 1% 5% 6% 6% 3% 6% 5% 6% 5% 4% 4% 4%
Amortisman 1,9 1,9 2.0 1.9 21 2.1 22 2.2 2.3 2,2 2.3 2,2 22 2,2 2.3
Amortismean/Satiglor 14% 14% 14% 14% 14% 14% 14% 14% 14% [4% 14% 14% 4% 14% 4%
FAVOK 2,7 2,5 2.7 1,6 3.0 3.0 32 3,0 33 3.1 3.2 2.9 29 2.9 2.9
FAVOK Marjr (%) 20% 19% 19% 18% 20% 20% 20% 19% 20% 19% 20% 19% 18% 18% 18%
- Vergi 0,2 0,2 0,2 0,2 0.2 0.2 0.3 0.2 0.3 0,2 0,2 0.2 0,2 0,2 0,2
+/- [5letme Sermayesi Degigimi 0,1 0,0 0,1 0,0 0.1 0,0 0,1 0.0 0.1 -0.1 0,1 -0,1 0,0 0,0 0,0
- Sermaye Harcamalan (CAPEX) 0,1 0.1 0,1 0,1 0.1 0.1 0,1 0,1 0.1 0,1 0,1 0.1 0,1 0,1 0,1
Firma Serbest Nakit Akiglan 2 2 2 2 3 3 3 3 | 3 3 3 3 3 3 3
AOSM 91% 8.2% 8,2% 8.2% | 82% 82% 82% 8.2% 8.2% 8,2% 8.2% 8,2% 7.3% 7,3% 7.3%
Baz Yil 15,98 16,98 17.98 | 18,98 19.98 2098 | 21,98 | 2298 | 2398 | 2498 | 2598 | 26,98 | 2798 | 2898 | 2998
iskonto Faktiri 0.25 0,26 0.24 0,22 0,21 0,19 0,18 0,16 0,15 0,14 0,13 0,12 0,14 0,13 0,12
Indirgensoly Firma Sechest Nakit 06 | 06 | 06 | o5 | os | o5 | o5 | o4 | 04 | 04 | 04 | 03 | 04 | 03 | 03
Ajushn ¥ L} £l ¥ t ¥ L. ¥ ? ) T
BIYOKUTLE INA (mn USD)
¥ indirgenmis Firma Serbest Nakit Akiglar 22
Cikig/Terminal Deger 4
FAVOK (2054) 3
FAVOK Carpamt 10,8
2054 Sonras: Devam Eden FAVOK Degeri 31
2054 Yuly Indirgeme Fakidri 0,12
2054 Sonrast FAVOK Degerinin Bugiinki Degeri 4
Firma Degeri 26
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Giibre Indirgenmis Nakit Akimiarn Tablosu

Satis Gelirleri 11.6 15,9 20,5 253 30,4 35,8 36,9 35,0 391 40,3 41,5 42,7 44,0 453 46,7
Biiviime Crran - 37% 29% 24% 20% 18% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3%
Satislarin Maliyeti 6,1 8.3 10,6 13,0 154 18,0 184 18,7 19,1 19,5 19,% 20,3 20,7 211 21,5
SMM:Satigiar 53% 52% 52% 31% 51% 50% 50% 49% 49% 48% 48% 47% 47% 47% 46%
Briit Kar 55 7,6 9.9 123 15,0 17.8 18,5 19,2 20,0 20,8 11,6 225 133 242 252
Bri Kar Marj: (%) 47% 48% 48% 49% 49% 50% 0% 3i% 3i% 52% 2% 53% 33% 53% 4%
Faalivetr Giderleri 2.3 i z.3 23 2.3 2.3 24 25 2.5 2.6 2.6 2,7 2,8 2,9 2,9
Faaliyet Gideri/Net Satiglar 20% 13% 11% 284 8% 794 7% 6% 6% 6% 6% 6% 6% 6% i%
Faaliyet Kan 31 5.2 75 10,0 12,6 154 16,1 16,8 17.5 18,2 19,0 19,7 20.6 214 223
Faalivet Kar Marjt (%) 27% 33% 7% 30% 42% 43% 4424 44% 43%% 45% 4626 46% 7% 47% 48%%
Amortisman 0,0 0,0 0,0 0.0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0.0 0.0 0,0 0.0 0,0 0.0
Amortisman/Satiylar (1% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 7% 0%
FAVOK 3.1 5 75 10,0 12,6 154 16,1 16,8 17,5 18,2 19,0 19,7 20,6 214 22,3
- Vergi 0,8 1,3 1,9 2.5 32 39 4.0 42 44 4.6 4,7 4.9 5,1 5.3 5.6
+/- gletme Sermayesi Degigimi 1.0 0.5 0.6 0.6 0.6 0,7 0.1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,2 0,2 0.2 0,2
- Sermaye Harcamalan (CAPEX) 0,1 0,1 0,1 0.1 0,2 0,2 0,2 0,2 0.2 0,2 0,2 0,2 0.2 0.2 0.2
Firma Serbest Nakit Alaslan 1.3 33 5,0 6.8 8,7 10,7 11.8 12,3 12,8 133 13,9 144 15,0 15,7 16,3
AOSM 10,0% 9,924 0.9% 9.9% 0085 9.9% 9,9% 9.9% 9,9% 9.9% g,.9%; 9 1% 91% 9.1% 9.1%
Baz Yil 0,98 1,98 2,98 3,93 498 5,98 6,98 798 8,98 9.98 10,98 11,98 12,98 13.98 14,98
iskonto Faktord 0,91 0,83 0.75 0,69 0,62 0,57 0,52 0,47 0,43 0,39 0,35 0,35 0,32 0,30 0,27
O ammy TR 12 | 28 | 38 | 46 | 54 | 61 | 61 | 58 | 55 | s52 | 49 | 51 | 49 | 47 | 44
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Giibre INA (mn USD) 2040T 20417 20421 2043710 20441 ST 20467 T 2048T 2049T 2050T 2051T 2052T 2053T 20847
Satis Gelirleri 48,1 49,5 51.0 52,6 54.1 55.8 574 591 60,9 62.8 64.6 06,6 (8.6 70,6 72,7
Bitytime Oram 3% 3% 3% 3% 3% i% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3%
Sanslarin Maliyeti 21,9 224 22,8 233 23.8 242 24,7 252 25,7 26,2 26,8 273 278 28,4 29.0
SMM Sangiar 46% 45% 45% 44% 44% 43% 43% 43% 42% 42% 41% 41% 41% 40% 40%
Briit Kar 26,1 272 28.2 293 30,4 315 327 33,9 352 36,5 379 393 40,7 422 43,8
Brilt Kar Marji (%) 54% 55% 55% 56% 5656 37% 57% 57% 58% 58% 9% 59% 59% 60% 6%
Faalivet Giderleri 3,0 3.1 3,1 3.2 33 34 35 3.6 3.6 3.7 38 3.9 4.0 4,1 4,2
Faalivet Gideri/Net Satiglar 6% 6% 6% 6% 6% 6% 6% 6% 5% &% 6% 6% 6% 6% 6%
Faalivet Kar 232 24.1 25,0 26,0 27,1 28,1 29,2 304 31,6 32,8 34,0 354 36,7 38,1 39,6
Faalivet Kar Marjr (%3 48% 49% 49% 50% J0% 50% 5% 5% 32% 52% 53% 53% 54% 54% 54%
Amortisman 0,0 0.0 0,0 0,0 0,0 0,0 0.0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Amortisman/Satrylar 0% (1% 0% 0% 0% 0% 0% (1% 0% 0% 0% 0% 1% 0% 1%
FAVOK 232 24,1 250 26.0 27,1 28,1 292 30,4 31,6 32,8 34,0 354 36,7 38.1 30,6
- Vergi 5.8 6,0 6,3 6,5 6,8 7.0 73 7.6 7.9 82 85 88 02 9.5 9.9
+f- [sletme Sermayesi Degigimi 02 0.2 0,2 02 0.2 02 02 0.2 0.2 0.2 0,2 0,2 02 0.3 0.3
- Sermaye Harcamalan (CAPEX) 0,2 0.2 0,3 0.3 0.3 0.3 0,3 0.3 0.3 0,3 0,3 0,3 0.3 04 0.4
Firma Serbest Nakit Akaslan 17,0 17.6 18,3 19,1 19.8 20,6 214 223 232 24,1 25,0 25,9 26,9 28,0 290
AQSM 91% | 82% 8 2% §2% 82% 8,2% 8,2% 82% 82% 8,2% 8.2% 82% 7.3% 7.3% 7.3%
Baz Yil 1598 | 16,98 17,98 13,98 1993 | 2098 | 21,98 | 2293 | 2398 | 2498 | 2598 | 2698 | 27,98 | 2898 | 29,98
Iskonto Faktéirii 0,25 0,26 0,24 0,22 0,21 0,19 0,18 0,16 0,15 0,14 0,13 0,12 0,14 0,13 0,12
f,ﬂf::’“‘“ Firma Serbast Nakit 42 | a6 | 44 | 43 | 41 | 39 | 38 | 36 | 35 | 34 | 32 | 34 | 37 | 36 | 35
Giibre INA (mn USD)
¥ indirgenmis Firma Serbest Nakit Akislan 127
Ug Deger Biiviimesi 2%
Uc Deger 335
Ug Degerin Bugiinkil Degeri 67
Firma Degeri 194
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Proje gelistirme ve miiteahhitlik indirgenmis Nakit Akimlan Tablosu

Proje gelistirme ve miltenhhitlik INA (mn LSD) 20257 20261 20277 20287 20301 20317 20321 2033T
Satis Gelirleri 333 22,9 23,6 24,3 25,0 25.8 26,5 273 28,2 29.0
Biyiime Orani -39% -31% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3%
Toplam Malivet 24,8 17,0 17,5 i8.1 18.6 19,2 19.8 20,3 21,0 21,6
FAVOK 8.5 5.9 6.0 6,2 6,4 6.6 6.8 7.0 7.2 T4
FAVOK Marit (%) 26% 26% 26% 26% 26% 26% 26% 26% 26% 26%
- Vergi 2.1 1,5 1.6 1.6 1,6 1,7 1,7 18 1,9
+/= Isletme Sermayesi Degisimi -6,3 -1,3 0,1 0,1 0,1 0,1 0.1 0,1 0,1 0,1
- Sermaye Harcamalan (CAPEX) 0.2 0,1 0,1 0,1 0,1 o1 0,1 0.1 0,1 0.1
Firma Serbest Nakit Akaslan 12,5 5.5 4.3 4.4 4,6 4,7 4.9 5,0 5,2 5.3
AOSM 10.0% 9.9% 9.9% 992 9.9% 9.9% 9.9% 9.9% 9.9% 9.9%
Baz Yil 0,98 1,98 2,98 3,98 4,98 5,98 6,98 7.98 8.98 5,98
{skonto Faktérii 0,91 0,83 0,75 0.69 0,62 0.57 0,52 0,47 0.43 0,39
indirgenmis Firma Serbest Nakit Akislart 11,4 4,6 33 31 2,9 2,7 25 2.4 22 2,1

Proje gelistirme ve miiteahhitlik INA (mn USD)

¥ Indirgenmis Firma Serbest Nakit Akislan 37
Cikig/ Terminal Deger 28
FAVOK (2053) 7
FAVOK Carpam* 9,84
2033 Sonrast Devam Eden FAVOK Degeri 73
2033 Yilt fndireeme Fakidrii 0,39
2033 Sonrast FAVOK Degerinin Bugiinki Degeri 28
Firma Degeri 65

*FAVOK ¢arpam olarak faalivet alaninin benzer oldugu diigtiniilen Borsa Istanbul 'da islem géren (YEOTK, BRLSM, KONTR, GESAN, CWENE, EUPWR, ORGE)
girketlerin 16.10.2025 tarihindeki FD/FAVOK carpan degerlerinin medyam baz alimmigtir.
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INDIRGENMIS NAKIT AKIM ANALIZI SONUCU

Lisanssiz GES Degerleme Sonucu (Mn USD) 50
YEKA GES Degerleme Sonucu (Mn. USD) 198
EPC Degerleme Sonucu (Mn USD) 65
Gitbre Degerleme Senveu-{(Ma-UEDY (Hesaplamaya dahil edilmemistir) 175
Bivokiitle Degerleme Sonucu (Mn USD) 26
BiyrpsarDeserleme Sonuen-MaUSD) (Hesaplamaya dahil edilmemigtir) +
Sirket Degeri (Mn USD) 339
+ Nakit 26
- Borc#* 250

Ozsermaye Degeri (Mn USD)
USDTRY 16.10.2025
'[-".l;_sf:rnl-.;}'u Degeri (TL)

.I'u_\' Basina Deger (TL)
*[liskili Taraflara Diger Borglar 'daki Osman Ugurlu'va ait olan borg rakam finansal borg hesaplamasina eklenmistir.

Sirket’in farkl: faalivet alanlan igin yapilan indirgenmis nakit akimi analizleri kapsaminda biyogaz ve giibre yatirimlan da dikkate alinmistir. Giibre tarafinin $irket igin heniiz cok yeni
bir yatirim olmasinin etkisiyle projeksiyon yapilmis olsa da nihai sonuca muhafazakér yaklagim altinda dahil edilmemistir. Ayrica biyogaz tesislerine iliskin projeksiyonlarda faaliyet
kirlihgmn disiik sevivede kalmasi, serbest nakit akimlarinin agirlikli olarak amortisman kaynakl pozitif griilnmesi ve operasyonel olarak yaratilan nakit akimlanmin heniiz
stirdiiriilebilir goriinmemesi nedeniyle bu segmentten elde edilen deger saghkl bir sekilde 8lglimlenememektedir. Bu sebeplerle, biyogaz segmenti igin hesaplanan deger halka arz
degerleme galismasinda dikkate almmarms, sirket toplam dejeri yalmzca diger faaliyet alanlarindan (lisanssiz GES, YEKA GES, EPC, Biyokiitle) elde edilen projeksiyonlar iizerinden
olusturulmustur. Boylelikle sunulan sirket degerinin daha gergekei, siirdiiriilebilir nakit firetim kapasitesini yansitan ve karar alma siireglerinde yaniltici unsurlardan arindirilmig bir
sekilde belirlenmesi amaglanmaktadir.

Buna gire 2025-2054 projeksiyon déneminde hesaplanan serbest nakit akimlari toplammin bugiinkii degeri 339 mn USD olarak hesaplanmaktadir. Bu galigmada, Giine Enerji
Santralleri, Bivogaz, Biyokiitle Santralleri ve Proje gelistirme ve miiteahhitlik faaliyet kollarinda cikis degeri yontemi kullamlmistir. Cikig degeri hesaplamasinda 16.10.2025 tarihi
itibariyla yurtigi benzer sirketlerin FD/FAVOK garpanlarinin medyan degeri baz ahnmigtir. Giine§ Enerji, Biyogaz ve Biyokiitle santralleri igin Borsa istanbul’da faaliyet gbsteren
yenilenebilir enerji sektoril sirketlerinin, Proje gelistirme ve miiteahhitlik faaliyet kolunda ise Borsa Istanbul’da islem goren bu alandaki benzer sirketlerin FD/FAVOK garpanlar
dikkate alinmi§ ve bu garpan degerlerinin medyan kullamlmistir. INA tablosunda 2054 yili igin (Proje geligtirme ve miiteahhitlik icin 2034 yili) tahmin edilen FAVOK tutar ile bu
carpan degeri arpilarak 2054 yili sonrasi déneme ait artik deger hesaplanmig ve 2054 (Proje gelistirme ve miiteahhitlik i¢in 2034) yilindaki indirgeme faktorii kullanilarak bugiinkil
degere indirgenmistir. Daha sonra 2025-2054 (Proje gelistirme ve miiteahhitlik icin 2025-2034) yillari arasindaki projeksiyon dénemine iligkin indirgenmis serbest nakit akim ve
projeksiyon dénemi sonrasi devam eden ¢ikis degerinin bugfine indirgenmis tutan toplanarak firma degerine ulasilmistir. Bulunan firma degerinden net finansal borcun gikarilmasi
sonucu 116 mn USD Sirket 5zsermaye degerine ulasilmistir. Bulunan bu deger 16.10.2025 tarihli TCMB d6viz ahs kuru olan 41,84 TL ile Tiirk Lirasma gevrilmis ve s6nug olarak
4.832.367.410 TL 6zsermaye degerine ulasilmistir, [INA analizi sonucunda Sirket’in 430 mn TL olan 6denmis sermayesine gtire hesaplanap-isipnt ﬁzvgy[iﬁ; ,.;é t

TL dir. A2
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5.4 Sonug

Sirket'in degerlemesinde INA ve Carpan Analizleri sirasiyla %60-%40 agirliklandirilmis olup, 5.643.184.882 TL
tizsermaye degerine ulasilmistir, %20 halka arz iskontosu sonrasinda ise 6zsermaye defieri 4.514.547.906 TL, pay
basina defer ise virglilden sonra ikinci basamaga yuvarlanarak 10,40 TL olarak hesaplanmigtir, Sermaye artirimi
yoluyla halka arz edilecek nominal paylar 110.000.000 TL"dir. Buna gére, halka arzin bilylikliigti 1.144.000.000 TL

olup, halka a¢iklik oran1 %20,37 olarak hesaplanmistir,

Degerleme galismast sonucunda bulunan agirhklandiribmig Gzkaynak degeri agagidaki tabloda gosterilmektedir:

Pivasa Degeri

Degerleme Sonuen (TL
= I (TL)

Admirhk

Ozkaynak
Degeri

(V)

(TL)

indirgenmis Nakit Akiglan 4.832.367.410 60% 2.899.420.446
Piyasa Yaklasimi- Benzer Sirket Carpanlan 6.859.411.090 40% 2.743.764.436
Agirhklandiriimg Ozkaynak Degeri (TL) 100%: 5.643,184.882

2420 iskonto Sonrasi Agirhiklandirilmis Ozkaynak Degeri (TL)

4.514.547.906

Pay Adedi (TL)

430.000.000

Afirhklandirims Pay Degeri (TL)Y

*Halka Arz Pay Bagina Deger virgitlden sonra ikine! basamaga ywvarlannmngti.

Halka Arza Tliskin Bilgiler
Halka Arz iskontosu Oncesi ﬁzkaynak Degeri (TL)

10,40

5.643.184.882

Halka Arz Iskontosu (%) 20,00%
Halka Arz Iskontolu Ozkaynak Degeri (TL) 4.514.547.906
Halka Arz Oncesi Odenmis Sermaye (TL) 430.000.000
Halka Arz Pay Bagma Deger (TL) 10,40
Sermaye Artinm Orani (%) 25,58%
Sermaye Artirtmi (Pay Adedi) 110.000.000
Sermaye Artirtmi (TL Tutar) 1.144.000.000
Halka Arz Edilecek Pay Adedi 110.000.000
Halka Arz Biiyiilciigii (TL) 1.144,000.000
Halka Arz Sonras: Piyasa Degeri (TL) 5.616.000,000
Halka Arz Sonras1 Odenmis Sermaye (TL) 540.000.000
Halka Aciklik Orani (%) 20,37%

Degerlemede kullanilan verilerin ve yontemlerin; giivenilir, adil, uygun ve makul oldugunu beyan ederiz. Bununla
birlikte kullanilan varsayimlarin ve indirgeme oranlarinin degismesi / degistirilmesi, farkh degerleme yintemlerinin
uypulanmasi veya farkli tarihlerdeki finansal veriler ile piyasa garpanlanimin kullanilmasi durumunda Sirket igin

buradaki degerlerden daha farkl degerlere ulagilmas) miimkiin olabilir.
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Ek-1: Fiyat Tespit Raporu Sorumluluk Beyam

SERMAYE PIYASASI KURULU
BASKANLIGI’'NA
Eskisehir Yolu 8, Km No:156
06530 Ankara
16.10.2025

Fiyat Tespit Raporu Sorumluluk Beyam

Kurul Karar Organi’min 11,04.2019 tarih ve 21/500 sayili karari uyarinca Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 11,04.2019
tarih 2019/19 sayih biilteninde ilan edilen duyuruya istinaden;

“Gayrimenkul Digindaki Varliklarin Sermaye Piyasasi Mevzuati Kapsamindaki Degerlemelerinde Uyulacak Esaslar
basligiin F maddesinin 9. maddesi” ¢ergevesinde verdifimiz bu beyan ile Sermaye Piyasas: Kurulu'nun kararinda
belirtilen niteliklere sahip oldugumuzu ve bagimsizhik ilkelerine uydufumuzu, Izahnamenin bir pargasi olan
16.10.2025tarihli Ecogreen Enerji Holding Anonim Sirketi i¢in hazirlanan Fiyat Tespit Raporumuzda yer alan
bilgilerin, sahip oldugumuz tiim bilgiler gergevesinde, gergege uygun oldugunu ve bu bilgilerin anlamint defigtirecek
nitelikte bir eksiklik bulunmamasi igin her tiirli 6zenin gdsterilmis oldugunu beyan ederiz.

Saygilanimizla,

Gedik Yatiim Menkul Degerler A.S.

Ersan AKPINAR Onur TOPAC
Genel Miidiir Y éneti rulu Bagkam
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Ek-2: Fiyat Tespit. Raporu Hazirlanabilecegine iligkin Beyan

SERMAYE PIYASASI KURULU
BASKANLIGI’'NA
Eskisehir Yolu 8. Km No:156
06530 Ankara
16.10.2025
Fiyat Tespit Raporu Hazirlanabilecegine iliskin Beyan

VII-128.1 sayili Pay Tebligi’nin 29, maddesinin tigiincii fikras: ile Sermaye Pivasasi Kurulu'nun 11.11.2021 tarih ve
59/1669 sayili karar1 kapsaminda, son on iki ay igerisinde konsorsiyum lideri veya es lideri olarak gorev
yvapmadigimiz ve halka agilan ortakhklarin Kurulunuzun ilgili diizenlemelerinde tanimlanan iliskili tarafimmz
konumunda olmadi@ asgari iki halka arza iligkin fiyat tespit raporlarimin degerlendirdigi analist raporlarini hazirlamis
oldugumuzu ve bu raporlarin anilan maddenin ikinci fikrasinda yer alan esaslar gergevesinde ilan ettifimizi beyan
ederiz.

Araci Kurumumuzea hazirlanan ve kamuya ilan edilen son iki analist raporuna iligkin bilgiler asagida yer almaktadir;

Aract Kurumumuzea Hazirlanan Analist

Halka Acgilan Ortakh@m Ticaret Unvam Raporinun KAP*ta Yaymlanta Tarihi

Destek Finans Faktoring A.S. 28.01.2025
Birlesim Grup Enerji Yatinnmlan A.S. 27.01.2025
Seranit Granit Seramik Sanayi ve Ticaret A.S. 27.01.2025

Saygilarimizla,

Gedik Yatinm Menkul Degerler A.S.

Ersan AKPINAR Onur TOPAC
Genel Miidiir
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Ek-3: Lisans Belgeleri

Mehmet Barig Urkiin
#SPL
Sorrmayn Pryvsan
I:l'r:1||’.|.‘|r||-1 Slcilwe S0 A48 1 19060032
Efyitirn Kurlugu
SERMAYE PiYASASI LISANSLAMA SiCIL VE EGITIM KURULUSU A.S.
LiSANS DURUM BELGESI
MERNIS KIMLIK BILGILERI
T.C. Kimlik No © 30625760492
Adi Soyadi ¢ MEHMET BARIS URKUN
LiSANS BILGILERI
Lisans Adh . SERMAYE PiYASASI FAALIYETLERI DUZEY 3 LISANSI
Belge Numarasi ;204213
Gegerlilik Tarihi - 15.01.2028
Diizenlenme Tarihi + 10,11.2009
Lisans Durumu . AKTIF LISANS




