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Onemli Not

isbu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu Tebligi VII-128.1 Pay Tebligi’nin 29. maddesine istinaden Is Yatirim
Menkul Degerler A.S. (“Is Yatirm”) Kurumsal Finansman Mudirligi tarafindan, Gedik Yatinrm Menkul
Degerler A.S.’nin (“Gedik Yatirim”) halka arza aracilik eden yetkili kurulus oldugu Ecogreen Enerji Holding A.S.
(“Ecogreen Enerji” veya “Sirket”) paylarinin halka arzi kapsaminda Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S. nin
hazirladigl 16 Ekim 2025 tarihli fiyat tespit raporunu degerlendirmek amaciyla hazirlanmis olup, yatirimcilarin
pay alim satimina iliskin herhangi bir tavsiye veya teklif icermemektedir. Yatirim kararlarinin ilgiliizahnamenin
incelenmesi sonucu verilmesi gerekmektedir. Rapor icerisinde bulunabilecek hata ve noksanliklardan dolayi
is Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz.
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1 Halka Arzile ilgili Bilgiler

Halka Arza iliskin Bilgiler

Aracilik Yontemi
Halka Arz Yontemi

Konsorsiyum Lideri
Dagitim Yontemi

Mevcut Cikarilmis Sermaye

Halka Agiklik Orani

Halka Arz Metodu

Arz Edilecek Paylar (Nominal Deger)
Ek Satis

Satmama Taahhidi

Tahsisat Gruplari

Fiyat Istikrari

Halka Arz BlyUklGgu
Talep Toplama
Halka Arz Fiyati
Bagimsiz Denetgi

En iyi Gayret Araciligi
Sabit Fiyatla Talep Toplama
Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S.

Yurt ici Bireysel Yatirimcilar igin Esit Dagitim
Yiiksek Basvurulu Yatirimeilar icin Oransal Dagitim

430.000.000 TL

%20,37

%100 Sermaye Artirimi
110.000.000 TL

Yoktur

Sirket ve Ortaklar igin 1 yil

%40 Yurt ici Bireysel Yatirnmcilar
%10 Ylksek Bagvurulu Yatirimcilar
%25 Yurt i¢i Kurumsal Yatirimcilar

%25 Yurt Disi Kurumsal Yatirimcilar

Planlanmamaktadir

1.144 milyon TL

22-23-24 Ekim 2025

10,40 TL

As Bagimsiz Denetim ve YMM A.S.

Kaynak: izahname

Sirket’in 430.000.000 TL olan gikarilmis sermayesi, 2.150.000.000 TL'lik kayitli sermaye tavani dahilinde
mevcut ortaklarin yeni pay alma hakki kisitlanarak 110.000.000 TL artirilarak 540.000.000 TL’ye gikarilacaktir.

Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi
Osman Ugurlu 430.000.000 100,00% 430.000.000 79,63%
Halka Agik - 110.000.000 20,37%

TOPLAM 430.000.000 100,00% 540.000.000 100,00%
Kaynak: izahname

Fonun Kullanim Yeri Net Halka Arz Gelirine Orani

Yatirim Finansmani 70%
Kredi Odemesi 20%
isletme Sermayesi 10%

Kaynak: Fon Kullanim Yeri Raporu
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2 Sirket Hakkinda Bilgi

Sirket’in ana faaliyet konusu:

i.  Gunes, biyokitle ve biyogaz gibi yenilenebilir kaynaklardan elektrik enerjisi Gretimi yapmak, tretilen
elektrik enerjisini satmaktir. Bu kapsamda, Sirket’in tlkenin 8 farkli sehrinde bulunan yedi adet glines
enerjisi elektrik Gretim santrali, lic adet biyogaz elektrik tGretim santrali ve iki adet biyokdtle enerji
Uretim santrali olmak Uizere toplam 12 farkli enerji Giretim santrali bulunmaktadir.

ii. Yurtici glines enerjisi santralleri proje gelistirme ve muteahhitlik faaliyetleridir. Bu kapsamda Giines
enerjisi santralleri EPC faaliyetleri Tlrkiye'de ylritilmektedir.

iii. Organik ve organomineral gilibre Uretimi ve satisini yapmaktir. Bu kapsamda organik ve
organomineral glibre Gretimini Manisa’nin Turgutlu ilcesinde bulunan fabrikada yapmaktadir. Satisini
ise cogunlukla bayileri araciligi dogrudan satis yontemi ile tiim Turkiye’de yapmaktadir. Ecofer Gilibre
sirketinin Uretim kapasitesi yillik yaklasik 90.000 ton’dur. 2024 yil sonu itibariyla Gretim miktari
11.395 ton ve satis miktari 9.762 ton’dur. 30.06.2025 déneminde sona eren finansal tablo dénemi
itibariyla 2025 yili Gretim miktar1 12.972 ton ve satis miktari 12.372 ton’dur.

30.06.2025 itibariyla Sirket’in toplam kurulu glici 179,586 MW (hibrit yardimci kaynak dahil 181,686 MW)
olup bunun 157,181 MW’lik kismi giines; 7,700 MW’lik kism1 biyogaz ve 15,6 MW’lik kismi biyokiitle enerji
Uretim santrallerinden olusmaktadir.

Sirket yurt icinde 2023 yili icerisinde 6,5 MWp’lik miteahhitlik faaliyeti, 103 MWp proje gelistirme faaliyeti
gerceklestirmistir. 31.12.2024 tarihinde sona eren finansal tablo donemi itibariyla 80,05 MWp EPC (tamami
iliskili taraflara), 30.06.2025 tarihinde sona eren finansal tablo dénemi itibariyla 35,18 MWp EPC (30,29 MWp
iliskili tarafa) faaliyeti gercgeklestirilmistir. Proje gelistirme, goreceli soft diye adlandirilan maliyetlerden
olugsmaktadir. Ornegin; projenin hazirlanmasi, cagri Mektubu, CED Raporu, baglanti anlagmalari, imar durumu
belgesi gibi kisimlardan olusmaktadir. Miteahbhitlik kismi ise daha ¢ok makine/techizat bazli maliyetler
kastedilmektedir. Ornegin; Paneller, inverterler, trafo, salt, panel direkleri, kablolar gibi kisimlardan
olusmaktadir.

3 Finansal Durum

Finansal Durum Tablosu (TL) 31/12/2022 31/12/2023 31/12/2024 30/06/2025
Nakit ve Nakit Benzerleri 629.122.760 179.088.154 383.656.745 1.044.962.610
Finansal Yatirimlar 262.933.748 648.354.225 46.693.846 -
Ticari Alacaklar 158.048.683 329.436.402 444.130.725 886.096.727
iliskili Taraflardan Ticari Alacaklar 85.359.833 48.492.634 12.111.183 331.080.079
iliskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar 72.688.850 280.943.768 432.019.542 555.016.648
Diger Alacaklar 1.077.084 788.638 341.942 5.773.012
iliskili Taraflardan Diger Alacaklar - 525.375 160.118 599.928
iliskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 1.077.084 263.263 181.824 5.173.084
Tlrev Araglar - 347.817 652.198 -
Stoklar 239.744.182 153.233.426 82.025.968 101.284.029
Pesin Odenmis Giderler 1.771.928.086 290.124.562 674.895.574 864.780.784
iliskili Taraflara Pesin Odenmis Giderler 1.262.515.826 31.747.758 1.689.855 -
Gide rl//’:rk’/’ Olmayan Taraflara Pesin Odenmis 509.412.260 258.376.804 673.205.719 864.780.784
Cari Dénem Vergisiyle ilgili Varliklar 7.362.068 228.259 4.447.125 9.377.098
Diger Donen Varliklar 235.031.693 298.346.953 125.537.917 119.940.151
Ticari Alacaklar - 26.320.745 39.971.880 -
iliskili Taraflardan Ticari Alacaklar - 26.320.745 39.971.880 -
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Finansal Durum Tablosu (TL)

iliskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar
Diger Alacaklar

iliskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar
Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirimlar
Yatirim Amach Gayrimenkuller
Maddi Duran Varliklar

31/12/2022

8.775.809
8.775.809

14.821.372.312

Kullanim Hakki Varliklari 1.834.068
Maddi Olmayan Duran Varliklar 21.255.175
Serefiye 1.391.437
Diger Maddi Olmayan Duran Varliklar 19.863.738
Pesin Odenmis Giderler 131.319.791
iliskili Taraflara Pesin Odenmis Giderler 129.749.334
iliskili Olmayan Taraflara Pesin Gdenmis Giderler 1.570.457
Ertelenmis Vergi Varligi 938.956.544

Cari Dénem Vergisiyle ilgili Duran Varliklar

IS YATIRIM

31/12/2023 31/12/2024 30/06/2025
11.834.429 6.460.230 6.510.583
11.834.429 6.460.230 6.510.583

= 8.573 =

34.347.442 12.179.555 -
29.246.289.913  26.405.810.294  25.990.231.448
9.029.441 4.236.237 6.079.645
31.752.218 32.509.928 32.022.293
1.391.437 1.391.437 1.391.437
30.360.781 31.118.491 30.630.856

225.095.227 349.007.845 206.445.202

123.973.376 102.907.282 99.352.000

101.121.851 246.100.563 107.093.202

1.091.882.652 279.865.352 279.865.353
917.899 635.758 -

TOPLAM VARLIKLAR 19.228.762.003 | 32.577.418.402 | 28.893.067.692 | 29.553.368.935

Kisa Vadeli Borglanmalar

Banka Kredileri

Kiralama [slemlerinden Borglar
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari
Tlrev Araglardan Borglar

1.064.477.449
909.780.461
154.696.988
1.210.538.416

Diger Finansal Yikudmlalikler 50.741
Ticari Borglar 115.529.666
iliskili Taraflara Ticari Bor¢lar 114.542
iliskili Olmayan Taraflara Ticari Bor¢lar 115.415.124
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 5.507.169
Diger Borglar 29.621.956
iliskili Taraflara Diger Borglar 16.697.666
iliskili Olmayan Taraflara Diger Borglar 12.924.290
Ertelenmis Gelirler 8.883.890
iliskili Taraflardan Ertelenmis Gelirler -
iliskili Olmayan Taraflardan Ertelenmis Gelirler 8.883.890
Kisa Vadeli Karsilklar 9.099.497
alisanlara Saglanan Faydalara lliskin K.V
Karg/fklai ’ ’ ’ 1.785.576
Diger Kisa Vadeli Karsiliklar 7.313.921

Uzun Vadeli Borglanmalar

Banka Kredileri

Kiralama Islemlerinden Borglar
Ticari Borglar

iliskili Olmayan Taraflara Ticari Borglar
Diger Borglar

iliskili Olmayan Taraflara Diger Borglar
Ertelenmis Gelirler

iliskili Olmayan Taraflardan Ertelenmis Gelirler
Uzun Vadeli Karsilklar

Calisanlara Saglanan Faydalara lliskin Uzun
Vadeli Karsiliklar
Ertelenmis Vergi YukimlulGga

Odenmis Sermaye
Sermaye Diizeltme Farklari

is Yatirim Menkul Degerler A.S.

5.930.966.539
5.432.827.258
498.139.281

2.615.158

2.615.158

3.470.152.919

170.000.000
815.689.772

2.807.245.867 1.940.608.217 1.415.777.940

2.645.425.818 1.869.590.836 1.370.448.489
161.820.049 71.017.381 45.329.451
2.364.794.737 1.772.343.551 1.826.289.268
662.802 - -
12.387.705 9.611.246 18.609.513
309.017.942 487.565.310 1.234.695.050

- 53.447.826 3.310.801

309.017.942 434.117.484 1.231.384.249
448.689 540.106 13.236.834
79.458.159 885.135.149 607.139.425
37.955.062 871.761.552 596.491.327
41.503.097 13.373.597 10.648.098
677.041.007 758.854.852 769.645.051
655.434.570 696.682.830 714.017.359
21.606.437 62.172.022 55.627.692
58.438.812 11.756.243 11.971.882
2.970.587 4.829.791 5.679.421
55.468.225 6.926.452 6.292.461

6.358.256.659 4.999.615.298 6.074.043.682

6.076.461.763 4.894.283.387 5.990.365.728
281.794.896 105.331.911 83.677.954
130.876 475.825 12.578.104
130.876 475.825 12.578.104

= 341.575 292.760

- 341.575 292.760

= 5.688.902 =

- 5.688.902 -

4.284.069 8.404.600 9.610.266
4.284.069 8.404.600 9.610.266

5.491.964.345 3.796.467.096 3.442.065.230
430.000.000

1.050.921.996

430.000.000
1.050.921.996

430.000.000
1.050.921.996
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Finansal Durum Tablosu (TL)

Ortak Kontrole Tabi Tesebbiis veya isletmeleri iceren

Birlesmelerin Etkisi

Kar veya Zararda Yeniden Siniflandiriimayacak
Birikmis Diger Kapsamli Gelirler veya Giderler
Maddi Duran Varlik Yeniden Degerleme Artislari
Tanimlanmis Fayda Planlari Yeniden Olgiim

Kazanglari

Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilacak Birikmis

Diger Kapsaml Gelirler veya Giderler

Nakit Akis Riskinden Korunma Kayiplari

Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler

Gegmis Yillar Karlari
Net Donem Kari
Kontrol Giicii Olmayan Paylar

31/12/2022
85.073.340

4.568.612.628

4.567.194.148

1.418.480

(1.314.617.847)
(1.314.617.847)

2.264.945.145
138.984.320
652.631.246

31/12/2023
73.708.679

9.582.089.698

9.580.048.517

2.041.181

(1.870.387.195)

(1.870.387.195)
6.281.154
2.512.842.807
2.047.899.905
579.929.689

IS YATIRIM

31/12/2024
(71.031.410)

7.612.854.923

7.612.163.051

692

(1.038.740.212)

(1.038.740.212)
8.600.274
5.044.481.438
1.178.572.713

30/06/2025
(71.031.410)

7.320.028.900

7.317.779.737

2.249.163

(1.324.533.221)

(1.324.533.221)
8.600.274
6.517.437.463
185.989.929

TOPLAM KAYNAKLAR 19.228.762.004 | 32.577.418.402 | 28.893.067.692 | 29.553.368.935

Kaynak: Bagimsiz Denet¢i Raporu

Gelir Tablosu (TL)

Hasllat

Satislarin Maliyeti

BRUT KAR/ZARAR

Genel Yonetim Giderleri
Pazarlama Giderleri

Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler
ESAS FAALIYET KARI/ZARARI
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler
Yatinim Faaliyetlerinden Giderler
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen
Yatirimlarin Zararlarindan Paylar
FiNANSMAN GIiDERi ONCESI
FAALIYET KARI/ZARARI
Finansman Gelirleri

Finansman Giderleri

Net Parasal Pozisyon Kazanglari
(Kayiplari)

SURDURULEN FAALIYETLER VERGI

ONCESI KARI/ZARARI
Surdirllen Faaliyetler Vergi
Gideri/Geliri
Dénem Vergi Gideri/Geliri
Ertelenmis Vergi Gideri/Geliri
SURDURULEN FAALIYETLER
DONEM KARI/ZARARI

Kaynak: Bagimsiz Denetgi Raporu

is Yatirim Menkul Degerler A.S.

1.030.986.915
(790.389.690)

240.597.225
(116.416.521)

701.098.745
(354.063.970)
471.215.479
1.274.293
(814.957.548)

(342.467.776)

1.330.883.750
(1.507.876.660)

2.142.451.824
1.622.991.138

(1.422.082.716)

(1.422.082.716)

200.908.422

2.098.703.831
(1.627.640.274)
471.063.557
(203.148.243)

2.285.387.605
(909.247.392)
1.644.055.527
158.367.031
(1.677.414.068)

(48.515.946)

76.492.544

1.670.467.987
(4.035.333.608)

5.422.816.131
3.134.443.054

(1.089.046.150)

(4.686.638)
(1.084.359.512)

2.045.396.905

4.094.680.249
(3.624.625.347)
470.054.902
(243.397.561)
(9.368.128)
896.401.839
(677.771.589)
435.919.463
76.475.372
(425.678.349)

33.487.786

120.204.272

1.001.424.380
(3.151.127.948)

4.537.944.319
2.508.445.023

(1.329.872.310)

(1.329.872.310)

1.178.572.713

1.581.851.942
(1.002.441.132)
579.410.810
(167.717.481)
(3.205.266)
254.051.758
(68.631.280)
593.908.541
28.267.445
(420.440.044)

(5.902.654)

195.833.288

254.629.489
(1.884.867.111)

3.396.745.529
1.962.341.195

(1.210.153.429)

(1.210.153.429)

752.187.766

01/01/2022- 01/01/2023- 01/01/2024- 01/01/2024- 01/01/2025-
31/12/2022 31/12/2023 31/12/2024 30/06/2024 30/06/2025

3.342.162.745
(2.742.732.332)
599.430.413
(166.786.980)
(8.490.762)
1.011.280.936
(650.673.804)
784.759.803
403.008.189
(389.096.185)

(361)

798.310.923

320.984.512
(2.751.561.936)

2.072.626.176
440.359.675

(254.369.746)

(254.369.746)

185.989.929
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4 Degerleme Hakkinda Ozet Bilgi

Ecogreen Eneriji Fiyat Tespit Raporu’nda halka arz edilecek pay basina degerin tespitinde asagidaki iki temel
yontem kullaniimistir.

1. Pazar Yaklasimi: Carpan Analizi
2. Gelir Yaklagimi: INA Analizi

INA Analizi ydntemi, bircok varsayima dayanarak Sirket’in faaliyetlerinin igsel degerini bulmaya odaklanir,
uzun vadeli potansiyelini yansitir ve sirket spesifik riskleri de barindirarak etrafl bir degerlendirme imkani
sunar.

Carpan Analizi yontemi ise borsada islem goéren benzer sirketlerin giincel degerleriyle kiyaslama imkani
vererek, bircok varsayima bagli yapilan iNA Analizi ydntemini teyit edici 6zellik tasir.

Bu kapsamda Gedik Yatirim, sektortin ve Sirket’in spesifik 6zelliklerine uygun olarak secilen ve uluslararasi
kabul gorms olan bu iki ydontemin Sirket’in degerinin belirlenmesinde uygun oldugu kanaatine varmistir.

4.1 Pazar Yaklasimi — Carpan Analizi

Pazar Yaklasimi kapsaminda Borsada islem gorlp Ecogreen Enerji ile benzer 6zellikler gosteren diger
sirketlerle karsilastirma yapilarak Firma Degeri’nin saptanmasi igin “Borsadaki Kilavuz Emsaller Yontemi”
kullanilmistir. Bu yontem kapsaminda, Sirket’e benzer sirketlerin piyasa ¢arpanlari analiz edilmistir. Yurt igi
benzer sirketler olarak Borsa istanbul’da yenilenebilir enerji sektdriinde faaliyet gdsteren sirketlerin
16.10.2025 verileri Gzerinden hesaplanan glincel carpanlari dikkate alinmistir. (Kaynak: Bloomberg)

Borsadaki Kilavuz Emsaller Yontemi kapsaminda degerleme igin uygun degerlendirilen temel ¢arpanlardan
olan F/K (Fiyat/Kazang), PD/DD (Piyasa Degeri/Defter Degeri), FD/FAVOK (Firma Degeri/Faiz Amortisman
Vergi Oncesi Kar), FD/Satislar (Firma Degeri/Satis Gelirleri) medyani en yiiksek degerler alinarak dikkate
alinmstir.

Sonug olarak yurt ici benzer sirketler ile yapilan ¢arpan analizinde F/K ve FD/Satis Gelirleri carpanlarinin
kullanilmasi uygun bulunmustur. Buna gore, belirlenen halka acik sirketlerin 16.10.2025 tarihi itibariyla
kapanis verileri hesaplamaya dahil edilmistir.

Ayrica, Sirket’in 30.06.2025 tarihli finansallarindan:

e Kisavadeli ve uzun vadeli finansal borglar ile “iliskili Taraflara Diger Borglar” altinda Osman Ugurlu’ya
olan 684.730.432 TLl'lik borcun da finansal borg¢ olarak eklenmesiyle bulunan rakamdan kisa ve uzun
vadeli operasyonel ylkimlalikler ile nakit ve nakit benzerleri cikarildiginda Sirket’in 30.06.2025
itibariyla net finansal borcu 8.882.970.415 TL olarak hesaplanmistir.

e Sirket’in 30.06.2025 tarihinde sona eren mali tablo dénemi icin son 12 aylik FAVOK’ii 844.556.671 TL
olarak hesaplanmustir. (FAVOK = Briit Kar — Faaliyet Giderleri* + Amortisman).

o Sirket’in 30.06.2025 tarihinde sona eren mali tablo dénemi igin 6zkaynaklari 14.117.413.931 TL
olarak hesaplanmistir.

e Sirket’in 30.06.2025 tarihinde sona eren mali tablo donemi icin son 12 aylik Satis Gelirleri (Haslilat)
5.854.991.052 TL olarak hesaplanmistir.

e Sirket’in 30.06.2025 tarihinde sona eren mali tablo donemi icin son 12 aylik Net Kar1 612.374.876 TL
olarak hesaplanmistir.

*Faaliyet giderleri “genel yénetim giderleri” kaleminden olusmakta olup, kur farki giderleri gibi faaliyetlerle dogrudan baglantili
olmayan kalemler iceren “esas faaliyetlerden diger gelirler” ile “esas faaliyetlerden diger giderler” kalemleri hesaplamaya dahil
edilmemistir.
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Carpan analizinde dikkate alinan Sirketler ve carpan degerlerine asagida yer verilmektedir.

sirket Kodu Piyasa Degeri (mn TL) FD/FAVOK FD/Satislar PD/DD

HUNER 3.560 10,24x 5,75x 5,82x 0,71x
KARYE 1.529 7,66x 30,96x 4,92x 0,54x
PAMEL 2.741 - - - 3,18x
AYDEM 12.338 10,83x - 4,47x 0,38x
GWIND 12.755 9,26x 18,64x 6,24x 1,04x
AYEN 7.187 7,95x 25,41x 2,20x 0,46x
BIOEN 11.830 - - 7,02x 2,85x
MAGEN 71.921 - - - 5,22x
MOGAN 21.815 9,41x - 4,89x 0,33x
ENTRA 18.505 12,58x 5 9,43x 0,65x
TATEN 22.580 18,90x 31,79x - 4,72x
YEOTK 11.942 9,84x 30,38x 2,02x 5,19x
BRLSM 3.196 5,40x 10,22x 1,23x 1,96x
ORGE 19.799 33,89x 5 2,69 3,69
KONTR 19.789 6,53x 18,61x 1,36x 1,67x
GESAN 23.760 14,38x 59,46x 2,65x 2,16x
GWENE 17.332 15,18x 49,59x 2,28x 1,91x
EUPWR 5.364 3,18x 8,53x 1,70x 1,66x

(Medvan | e 4425 14

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Buna gore Sirket’in 6zkaynak degeri asagidaki gibi hesaplanmistir.

Yurt i¢i Benzer Sirket F—— Secilmis Finansallar (TL) Ozkaynak Agirlikh Ozkaynak
Carpanlari P 2025/06 Son 12 Ay Degeri (TL) Degeri (TL)
F/K

14,4x 612.374.876 8.828.399.025 40% 3.531.359.610
FD/Satislar 2,5x 5.854.991.052 5.546.752.467 60% 3.328.051.480

Agirhklandinlmis Ozkaynak Degeri 6.859.411.090

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
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4.2 Gelir Yaklasimi - indirgenmis Nakit Akimlari (INA) Analizi

INA analizi, bir Sirket’in serbest nakit akimi (iretme yetenegi iizerinden yapilan bir degerleme yéntemi olup
bu serbest nakit akimlarinin bugiine indirgenmesi ve net borg pozisyonunun da ¢ikartilmasi ile olusan degeri,
Sirket’in adil 6zsermaye degeri olarak kabul eder.

INA metodunda, giines enerji santralleri faaliyet kolu icin Modus Enerji Danismanlik tarafindan yapilan
¢alismayla olusturulan satis fiyati tahminleri ile birlikte glines enerji santralleri icin Modus Enerji Danismanlik
tarafindan yapilan elektrik tGretim tahminleri ve Sirket yonetimi tarafindan olusturulan biyogaz ve biyokitle
santralleri igin elektrik Gretim tahminleri ve Gedik Yatirim’in tahminleri dogrultusunda ge¢mis mali veriler
1Isiginda analiz edilerek 2025-2054 yillari igin projekte edilmistir. Glibre ve proje gelistirme ve muteahhitlik
faaliyet kolunda ise geg¢mise yonelik projeksiyonlar dahil edilerek analiz yapilmistir. Gergeklestirilen bu
¢alismada Sirket’in her bir faaliyet koluna ait ayri ayri indirgenmis nakit akimlari hesaplanmis, bulunan
degerler toplandiktan sonra Sirket’in piyasa degerine ulasabilmek icin bulunan bu toplam degerden 2025 yil
alti aylik finansal sonuglarina gére bagimsiz denetim raporunda yer verilen net borg¢ pozisyonu mahsup
edilmistir. INA analizinde, her bir faaliyet kolu olarak Sirket’in piyasa degerleri hesaplanmistir. indirgenmis
Nakit Akim analizi Dolar para birimi bazinda ¢alisilmis ve calisma sonunda bulunan nihai deger fiyat tespit
raporunun hazirlandig tarihteki (16.10.2025) TCMB doviz alis kuru ile Tlrk Lirasi’na ¢evrilmistir.

Sirkete ait ilerleyen donemler icerisinde olusacagi tahmin edilen nakit akimlarinin buglinkii degerinin tespiti
icin kullanilan AOSM degerleri ve ilgili aciklamalarina asagida yer verilmistir.

AOSM Hesabi 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039
Risksiz Getiri Orani 8,20% 8,00% 8,00% 800% 800% 800% 800% 800% 800% 800% 800% 7,00% 7,00% 7,000 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 550% 5,50% 550% @ 550% 5,50% 5,50% 5,50% 5,50% 550% @ 5,50% 5,50% 550% 550% 5,50% 5,50%

Ozkaynak Maliyeti  12,56% 12,36% 12,36% 12,36% 12,36% 12,36% 12,36% 12,36% 12,36% 12,36% 12,36% 11,36% 11,36% 11,36% 11,36%
Borclanma Maliyeti  10,50% 10,50% 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%

Borclanma Maliyeti
orclanma VallVetl - gso  7,88%  7,88% 7,88% 7,88% 7,88% 7,88% 7,88% 7,88% 7,88% 7,88% 7,3% 7,13% 7,13% 7,13%

(1-Vergi)

Hedef Borg Agirligi 54% 54% 54% 54% 54% 54% 54% 54% 54% 54% 54% 54% 54% 54% 54%
Ozkaynak Agirligi 46% 46% 46% 46% 46% 46% 46% 46% 46% 46% 46% 46% 46% 46% 46%
AOSM 10,02% 9,93% 9,93% 9,93% 9,93% 993% 993% 9,93% 993% 993% 993% 9,06% 9,06% 9,06% 9,06%
AOSM Hesabi 2040 2041 2042 2043 2044 2045 2046 2047 2048 2049 2050 2051 2052 2053 2054
Risksiz Getiri Orani 7,00% 6,00% 6,00% 6,00% 6,00% 6,00% 600% 600% 6,00% 6,00% 6,00% 600% 500% 500% 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 550% 550% 5,50% 550% @ 5,50% 550% 550% 550% 550% 550% 5,50% 550% 5,50% 5,50% 5,50%

Ozkaynak Maliyeti 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 9,50%  8,550% 850% 850% 850% 850% 850% 850% 850% 850% 850% 850% 7,50% 7,50% 7,50%

Borglanma Maliyeti
7,13% 6,38% 6,38% 6,38% 638% 638% 638% 638% 638% 638% 638% 6,38% 563% 563% 563%

(1-Vergi)

Hedef Borg Agirligi 54% 54% 54% 54% 54% 54% 54% 54% 54% 54% 54% 54% 54% 54% 54%
Ozkaynak Agirligi 46% 46% 46% 46% 46% 46% 46% 46% 46% 46% 46% 46% 46% 46% 46%
AOSM 9,06% 8,20% 8,20% 8,20% 8,20% 820% 8,20% 8,20% 8,20% 820% 8,20% 8,20% 7,34% 7,34% 7,34%

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

e Risksiz Getiri Orani: 2025-2054 dénemini kapsayan INA ydnteminde (Proje gelistirme ve miiteahhitlik
icin 2025-2034 yillari arasi) kullanilan risksiz getiri orani icin T.C. Hazine ve Maliye Bakanliginca ihrag
edilen 30 yillik Eurobond tahvil oranindaki degisiklikler incelenmistir. US900123CMO05 ISIN kodlu
TURKEY 5 3/4 05/11/2047 tanimli (11 Mayis 2047 vadeli) Eurobond tahvilin 16.10.2025 tarihi
itibariyla son 12 aylk ortalamasi Bloomberg Terminali araciligiyla saglanan glinlik kapanis verileri
Uzerinden %8,2 olarak hesaplanmis ve 2025 yili icin risksiz getiri orani olarak kullanilmistir. Risksiz
getiri oraninin projeksiyon dénemi boyunca %8,0-%5,0 araliginda olacagi varsayiimistir.

e Hisse Senedi Risk Primi: Gedik Yatirnm’a gére Borsa istanbul’da son 5 yilda gerceklesen halka arzlar
dikkate alindiginda gergeklesen bu halka arzlarda hisse senedi risk priminin %5-%6 bandinda oldugu
gorilmektedir. Yurt ici piyasalarda makroekonomik kosullarda risk seviyesinin azaldigi zamanlarda
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artan sermaye girislerinin yarattigi etkiyle risk primi %5 seviyesine dogru vyaklasirken,
makroekonomik risklerin arttigi zamanlarda sermaye ¢ikislari ve piyasa dalgalanmalarinin artmasiyla
bu oran risk priminin %6 hatta %6,5 seviyelerine ¢iktigl zaman dilimlerinde tecriibe edilmistir. Gedik
Yatirim; son zamanlarda kredi derecelendirme kuruluglarinin not artirrm hamlelerinin gergeklesmis
olmasi, enflasyon, cari agik gibi unsurlar igin uygulanan para politikasinin bagimsizlik ve iletisim glici
tutarh seviyelerde hisse senedi risk priminin %5-%6 bandinin ortasi olan %5,5 olarak
kullanilabilecegini diisinmistiir. Bu nedenle AOSM hesaplamalarinda hisse senedi risk primi %5,5
olarak varsayilmistir.

o Beta Katsayisi: Yenilenebilir Enerji sektortine iliskin Aswath Damodaran’in yayimladigi veriler esas
alinarak belirlenmistir. Sektor ortalamasi dikkate alinarak kaldiragsiz beta degeri 0,56 olarak
alinmistir. Sirketin hedef donemdeki hedef borg/6zsermaye orani %45,1 ve kurumlar vergisi orani
%25 olarak belirlenmistir. Bu varsayimlar altinda, kaldiragl Beta hesaplamasi yapilmis ve sirketin
kaldiracli Beta degeri 0,79 olarak belirlenmistir.

e Borglanma Maliyeti: Vergi kalkani dncesindeki uzun vadeli bor¢clanma maliyeti, projeksiyon donemi
boyunca risksiz faiz orani lizerinden 2,5 puan borg primi eklenerek hesaplanmistir. %25 kurumlar
vergisi cercevesinde, vergi kalkani sonrasindaki uzun vadeli borclanma maliyeti 2025 yili icin %7,88
olarak hesaplanmaktadir. 2026-2054 vyillari arasinda ise %7,88 ile %5,63 arasinda olacagl
varsaylmistir.

Sirket’in her bir faaliyet koluna ait ayri ayri hesaplanmis indirgenmis nakit akimlari tablolarina asagida yer
verilmistir.

GES iNA (mn USD) 2025T 2026T 2027T 2028T 2029T 2030T 2031T 2032T 2033T 2034T 2035T 2036T 2037T 2038T 2039T%?, 2045T%?, 2054T
Satig Gelirleri 5,8 5,4 5,2 4,6 4,5 4,3 4,5 4,7 4,9 53 5,5 5,8 6,0 6,3 6,5 7,4 8,0
Briit Kar 40 38 35 3,3 33 34 36 38 39 42 44 47 49 51 53 6,1 6,6
FAVOK 4,5 4,3 4,0 3,8 3,8 3,8 4,0 4,2 4,4 4,8 5,0 5,2 5,5 5,7 5,9 6,8 7,3
Firma Serbest Nakit Akislari 3,5 3,4 3,2 3,0 2,9 3,0 3,1 3,3 3,4 3,7 3,8 4,0 4,2 4,4 4,6 53 5,7
AOSM 10,0% 9,9% 99% 99% 99% 99% 99% 99% 99% 99% 99% 91% 91% 91% 9,1% 8,2% 7,3%
indirgenmis Firma Nakit Akislan 3,2 2,8 2,4 2,0 1,8 1,7 1,6 1,5 14 1,4 14 14 1,4 1,3 1,2 1,0 0,7
GESiNA(mnusD) |
indirgenmis Firma Serbest Nakit Akiglari 41
Cikis/Terminal Deger 9,5
FAVOK (2054) 7,3
FAVOK Carpani 10,8
2054 Sonrasi Devam Eden FAVOK Degeri 79,0
2054 Yili indirgeme Faktorii 0,12

2054 Sonrasi FAVOK Degerinin Bugiinkii Degeri 9,5

GES YEKA iNA (mn USD) 2025T 2026T 2027T 2028T 2029T 2030T 2031T 2032T 2033T 2034T 2035T 2036T 2037T 2038T 2039T%§i 2045T%§i 2053T
Satig Gelirleri 20,4 10,0 8,0 8,0 8,0 7,9 7,9 7,8 7,8 30,3 362 380 395 41,2 426 48,7 14,6
Briit Kar 6,1 1,8 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 09 102 125 133 139 146 152 17,7 3,7
FAVOK 15,9 6,6 4,8 4,8 4,7 4,7 4,7 4,6 46 248 30,0 31,7 330 345 358 41,2 10,6
Firma Serbest Nakit Akislari 14,2 6,8 4,7 4,5 4,5 4,5 4,4 4,4 4,4 20,7 264 282 293 307 320 37,0 12,0
AOSM 10,0% 9,9% 9,9% 99% 99% 99% 99% 99% 99% 99% 99% 91% 91% 91% 9,1% 8,2% 7,3%
indirgenmis Firma Nakit Akiglar 12,9 56 35 31 28 25 2,3 2,1 1,9 81 93 10,0 9,5 91 87 7,0 1,6
[GESYEKAINA(mnusD) |

indirgenmis Firma Serbest Nakit Akiglari 180

Santrallerin Hurda Degeri* 18

*Projeksiyon dénemi sonunda santrallerin hurda degeri 18 milyon USD olarak hesaplanmis ve firma degerine eklenmistir.
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IS YATIRIM

2025T 2026T 2027T 2028T 2029T 2030T 2031T 2032T 2033T 2034T 2035T 2036T 2037T 2038T 2039T7/

BiYOGAZ iNA (mn USD)

Sati Gelirleri 6,6 6,5 6,5 6,5 6,4 6,4 5,0 53 5,5 5,9 6,2 6,5 6,7 7,0 7,3 8,3 8,9
Briit Kar -42 42 42 -42 -42 -42 -39 41 -42 -44 -45 -47 -49 -50 -52 -5,4 -6,0
FAVOK 0,5 0,5 0,4 0,4 0,3 o3 -06 -05 -05 -04 -04 -03 -02 -02 -01 0,3 0,1
Firma Serbest Nakit Akislari 0,7 0,4 0,4 0,3 0,3 02 -04 -06 -06 -05 -04 -04 -03 -03 -02 0,3 0,0
AOSM 10,0% 9,9% 9,9% 99% 99% 99% 99% 99% 99% 99% 99% 91% 91% 9,1% 9,1% 8,2% 7,3%
indirgenmis Firma Nakit Akislan 0,7 0,4 0,3 0,2 0,2 o1 -02 -03 -02 -02 -02 -01 -01 -01 -01 0,1 0,0
[BIYOGAZiINA(mnusD) |
indirgenmis Firma Serbest Nakit Akiglari 0,9
Cikis/Terminal Deger 0,1
FAVOK (2054) 0,1
FAVOK Carpani 10,8
2054 Sonrasi Devam Eden FAVOK Degeri 1,0
2054 Yili indirgeme Faktorii 0,1
2054 Sonrasi FAVOK Degerinin Bugiinkii Degeri 0,1

BiYOKUTLE iNA (mn USD)

2025T 2026T

Satig Gelirleri 12,0 11,9 11,9
Briit Kar 2,4 2,3 2,3
FAVOK 26 25 24
Firma Serbest Nakit Akislari 2,4 2,2 2,2
AOSM 10,0% 9,9% 9,9%
indirgenmis Firma Nakit Akislar 2,2 1,9 1,7
[BIYOKUTLEiNA(mnusD) | |
indirgenmis Firma Serbest Nakit Akiglari 22
Cikis/Terminal Deger 4
FAVOK (2054) 3
FAVOK Carpani 10,8
2054 Sonrasi Devam Eden FAVOK Degeri 31
2054 Yili indirgeme Faktori 0,12
2054 Sonrasi FAVOK Degerinin Bugiinkii Degeri 4

11,8
2,2
2,4
2

9,9%
1,5

11,7
2,2
2,3
2,1

9,9%
13

11,7
2,1
2,2
2,0

9,9%
1,2

2027T 2028T 2029T 2030T 2031T

9,2
11
11
14
9,9%
0,7

2027T 2028T 2029T 2030T 2031T

9,7
13
13
1,2
9,9%
0,6

10,0
1,4
1,3
i3

9,9%
0,5

2032T 2033T

2032T 2033T 2034T

10,8
16
16
15

9,9%
0,6

20341

2035T

11,2
1,8
1,8
1,6

9,9%
0,6

2035T

2036T

11,8
2,0
2,0
1,8

9,1%
0,6

2036T

2037T

12,2
2,1
2,1
19

9,1%
0,6

2037T

2038T
12,8
2,3
2,3
251
9,1%
0,6

2038T

2039T7/ 2045T

13,2
2,4
2,5
23

9,1%
0,6

15,1
2,9
3,0
2%

8,2%
0,5

7,3%

GUBRE iNA (mn USD) 2025T 2026T

Satis Gelirleri 11,6 159 20,5
Briit Kar 55 7,6 9,9
FAVOK 3,1 52 7,5
Firma Serbest Nakit Akiglari 1,3 3,3 5,0
AOSM 10,0% 9,9% 9,9%
indirgenmis Firma Nakit Akislan 1,2 2,8 3,8
GUBREINA(mnuUsD) |
indirgenmis Firma Serbest Nakit Akiglari 127
Ug Deger Blyumesi 2%
Ug Deger 555
Ug Deger Bugtinkii Degeri 67

25,3
73
10,0
6,8
9,9%
4,6

30,4
15,0
12,6
8,7
9,9%
54

35,8
17,8
15,4
10,7
9,9%
6,1

36,9
18,5
16,1
11,8
9,9%
6,1

38,0
19,2
16,8
12,3
9,9%
58

39,1
20,0
17,5
12,8
9,9%
575

40,3

20,8

18,2

13,3

9,9%
52

41,5
21,6
19,0
13,9
9,9%
4,9

42,7

2255)

19,7

14,4

9,1%
51

44,0

23,3

20,6

15,0

9,1%
4,9

45,3
24,2
21,4
15,7

9,1%

4,7

46,7
252
223
16,3

9, 1%

4,4

55,8
8195
28,1
20,6
8,2%
3,9

72,7

43,8

39,6

29,0

7,3%
3,5

Proje G&M* iNA (mn USD) 2025T 2026T 2027T 2028T 2029T 2030T 2031T 2032T 2033T 2034T

Satig Gelirleri 333 229 236 243 250 258 265 273 282 290
Toplam Maliyet 248 170 175 181 186 192 198 20,3 21,0 216
FAVOK 8,5 5,9 6,0 6,2 6,4 6,6 6,8 7,0 7,2 7,4
Firma Serbest Nakit Akiglari 12,5 5,5 43 4,4 4,6 4,7 4,9 5,0 5,2 53
AOSM 10,0% 9,9% 99% 99% 9,9% 99% 99% 99% 99% 9,9%
indirgenmis Firma Nakit Akislari 11,4 4,6 3,3 3,1 2,9 2,7 2,5 24 2,2 2,1
Proje G&M* iNA(mnusD) | |
indirgenmis Firma Serbest Nakit Akislari 37
Cikis/Terminal Deger 28
FAVOK (2053) 7
FAVOK Carpani** 9,84
2033 Sonrasi Devam Eden FAVOK Degeri 73
2033 Yili indirgeme Faktérii 0,39
2033 Sonrasi FAVOK Degerinin Bugiinkii Degeri 28

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu. *Proje G&M: Proje Gelistirme ve Miiteahhitlik. **FAVOK ¢arpani olarak faaliyet alaninin benzer oldugu
diisiiniilen Borsa istanbul’da islem géren (YEOTK, BRLSM, KONTR, GESAN, CWENE, EUPWR, ORGE sirketlerinin 16.10.2025 tarihindeki
FD/FAVOK carpan degerlerinin medyani baz alinmistir.
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Sirket’in farkli faaliyet alanlari i¢in yapilan indirgenmis nakit akimi analizleri kapsaminda biyogaz ve glibre
yatirimlari da dikkate alinmistir. Glibre tarafinin Sirket icin heniz ¢ok yeni bir yatirnm olmasinin etkisiyle
projeksiyon yapilmis olsa da nihai sonuca muhafazakar yaklasim altinda dahil edilmemistir. Ayrica biyogaz
tesislerine iliskin projeksiyonlarda faaliyet karlihginin disiik seviyede kalmasi, serbest nakit akimlarinin
agirhkli olarak amortisman kaynakli pozitif gériinmesi ve operasyonel olarak yaratilan nakit akimlarinin heniz
surdirdlebilir gérinmemesi nedeniyle bu segmentten elde edilen deger saghkli bir sekilde
Olcimlenememektedir. Bu sebeplerle, biyogaz segmenti icin hesaplanan deger halka arz degerleme
calismasinda dikkate alinmamis, sirket toplam degeri yalnizca diger faaliyet alanlarindan (lisanssiz GES, YEKA
GES, EPC, Biyokditle) elde edilen projeksiyonlar tizerinden olusturulmustur.

indirgenmis nakit akimi analizi sonucuna iliskin degerlere asagida yer verilmektedir.

iNA Analizi Sonucu (mn USD)

Lisanssiz GES Degerleme Sonucu 50
YEKA GES Degerleme Sonucu 198
EPC Degerleme Sonucu 65
Glibre Degerleme Sonucu (Hesaplamaya dahil edilmemistir) L
Biyokitle Degerleme Sonucu 26
Biyogaz Degerleme Sonucu (Hesaplamaya dahil edilmemistir) 1
+Nakit 26
-Borg* 250
USDTRY 16.10.2025 41,84

Gzsermaye Degeri (mn TL) 4832

*liskili taraflara diger borclardaki Osman Ugurlu’ya ait olan borg rakami finansal borg hesaplamasina eklenmistir.

4.3 Sonug¢

Sirket’in degerlemesinde INA ve Carpan Analizleri sirasiyla %60-%40 agirliklandirilmis olup, 5.643.184.882 TL
O0zsermaye degerine ulasiimistir. %20 halka arz iskontosu sonrasinda ise 6zsermaye degeri 4.514.547.906 TL,
pay basina deger ise virglilden sonra ikinci basamaga yuvarlanarak 10,40 TL olarak hesaplanmistir. Sermaye
artirnmi yoluyla halka arz edilecek nominal paylar 110.000.000 TL'dir. Buna gore, halka arzin bayuklGgi
1.144.000.000 TL olup, halka agikhk orani %20,37 olarak hesaplanmistir.

Degerleme calismasi sonucunda bulunan agirhklandirilmis o6zkaynak degeri asagidaki tabloda
gosterilmektedir.

Degerleme Sonucu (TL) Piyasa Degeri m Ozkaynak Degeri

indirgenmis Nakit Akimlari 4.832.367.410 60% 2.899.420.446
Piyasa Yaklasimi - Benzer Sirket Carpanlari 6.859.411.090 40% 2.743.764.436
Agirliklandirilmis Ozkaynak Degeri 100% 5.643.184.882
%20 iskonto Sonrasi Agirhiklandiriimis Ozkaynak Degeri 4.514.547.906
Pay Adedi 430.000.000

Agirliklandirilmis Pay Degeri | 1040 |

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
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5 Goris

is Yatinnm gorisi asagidaki degerleme ydntemleri tistiinden olusturulmustur.

5.1 Pazar Yaklagimi — Carpan Analizi

e (Carpan analizinde yurt ici yenilenebilir enerji ile proje gelistirme ve miteahhitlik sektorlerinde
faaliyet gosteren sirketlerin kullanilmasini makul buluyoruz.

e (Carpan analizine %40 agirhk verilmesini makul buluyoruz.

o Sirketlerin faaliyet gosterdigi sektoriin dinamiklerini ve gelir modelini yansitmasi, ayrica operasyonel
karlihgr vergi ve borg etkilerinden arindirmasi nedeniyle FD/FAVOK carpaninin da analizde
kullanilmasinin faydali olacagl kanaatindeyiz. Bununla birlikte, carpan analizinde FD/Satis ve F/K
carpanlarinin tercih edilmesini makul buluyoruz.

e Yenilenebilir enerji ile proje gelistirme ve miteahhitlik alaninda faaliyet gdsteren benzer sirketlerin
tek bir carpan analizinde kullanilmasi yerine; faaliyet alanlarinin sirket icindeki agirliklarina gore
dikkate alinacagi bir yontem kullaniimasi alternatifinin de distnilebilecegini dneriyoruz.

e Carpan analizinde ug degerlerin elenip, medyan carpanin kullanilmasini makul buluyoruz.

5.2  Gelir Yaklasimi — indirgenmis Nakit Akimlari (INA) Analizi

e Sirket’in kendine 6zgi dinamikleri yansitilabildigi icin bu yontemin kullaniimasini makul buluyoruz.

e iNA analizine %60 agirlik verilmesini makul buluyoruz.

e Sirket’in her bir faaliyet koluna ait ayri ayri indirgenmis nakit akimlari hesaplanmis olmasini makul
buluyoruz.

e Lisanssiz glines enerji santrallerinin YEKDEM sirelerinin bitmesi sonrasinda bu santrallerin lisansli
statliye donlslip donlismeyecegi veya hangi stati altinda piyasaya satis yapilacagl agiklamasina yer
verilmis olmasinin faydali olacagi gortsiindeyiz.

e Gubre tarafinin Sirket i¢in heniiz ¢ok yeni bir yatirim olmasinin etkisiyle projeksiyon yapilmis olsa da
nihai sonuca muhafazakar yaklasim altinda dahil edilmemis olmasini uygun buluyoruz.

e Lisanssiz glines enerji santrali indirgenmis nakit akimi analizinde yer alan 2054 sonrasi devam eden
FAVOK degeri hesaplamasinda kullanilan FAVOK carpani varsayiminda benzer olarak kullanilan
sirketlerin agiklanmis olmasinin faydal olacagi goriisiindeyiz.

e YEKA kapsamindaki giines enerji santrali indirgenmis nakit akimi analizinde yer alan santrallerin
hurda degeri hesaplamasina iliskin varsayimlarin daha detaylica agiklanmis olmasinin faydali olacagi
goruslindeyiz.

e AOSM hesabinda kullanilan risk primini, risksiz faiz oranlarini ve bor¢glanma maliyetlerini makul
bulmaktayiz.

5.3 Sonug

is Yatinm tarafindan gerceklestirilen degerlendirme calismasinda, fiyatin makul olup olmadigini
degerlendirmek amaciyla, fiyat tespit raporunda yer alan veriler esas alinarak, pazar yaklasimi yontemi
kullanilmistir.

Gedik Yatirim tarafindan Sirket icin hazirlanan fiyat tespit raporunda sirket ve faaliyet gosterilen sektére
yonelik yeterli ve aydinlatici bilgiler yatirimciya sunulmus olup, raporun kapsamli hazirlandigi kanaatindeyiz.

Degerleme calismasinda her bir yonteme gore (gelir yaklasimi, pazar yaklasimi) Ecogreen Enerji'nin Piyasa
Degeri hesaplanmistir.
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Nihai Sirket degeri tespit edilirken, gelir ve pazar yaklasimlarinin kullanilmasi makul bulunmustur. Fiyat Tespit
Raporu’nda Sirket hakkinda kapsamli bir sekilde bilgilendirme yapilmistir. Kullanilan degerleme yontemleri
ve bu yontemler temelinde yapilan analizler, Fiyat Tespit Raporu’nda detayl olarak ve yeterli sekilde
actklanmustir.

Fiyat Tespit Raporu’nun degerleme sonug kisminda yer alan %20 iskonto sonrasi agirliklandirilmis 6zkaynak
degeri pay adedine boliindiglinde ve ulasilan agirliklandirilmis pay degeri virgiilden sonra ikinci basamaga
yuvarlandiginda ¢ikan sonu¢ 10,50 TL olarak hesaplanmaktadir. Fiyat Tespit Raporu’nda yapilan islem
sonucunda 10,40 TL sonucuna varildigi gorilmektedir. Bu durum %20’den daha yliksek bir iskonto olduguna
isaret etmektedir.

SONUC OLARAK:

Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan kullanilan yontemler ve ilgili calismalar dikkate alinarak yapilan
incelemeler sonucunda, belirlenen 10,40 TL halka arz fiyatinin makul oldugu kanaatine variimistir.
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