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Ecogreen Enerji Holding A.S. Fiyat Tespit Raporu Hakkinda Degerlendirme ve Analiz Raporu

1- Amag

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun V11-128.1 sayili Pay Tebligi’nin 29. maddesine istinaden, Al Capital
Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan, Gedik Yatrim Menkul Degerler A.S.nin (“Gedik Yatirim”)
Ecogreen Enerji Holding A.S. (“Sirket” veya “Ihrac¢r”) icin 16.10.2025 tarihinde hazirladigi ve 18.10.2025
tarininde Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda ilan ettigi Halka Arz Fiyat Tespit Raporu’nu degerlendirmek
amactyla hazirlanmis olup, yatirimcilarin pay alim satimina iliskin herhangi bir oOneri ya da teklif
icermemektedir. Raporda yer alan verilerin gergegi tam olarak yansittig1 kabul edilmis olup, finansal ve hukuki
acidan inceleme yapilmamistir. Yatirim kararlarmin ilgili izahnamenin incelenmesi sonucu verilmesi
gerekmektedir. Bu raporda bulunabilecek hata ve noksanliklardan dolayr A1 Capital Yatirim Menkul Degerler

A.S. hicbir sekilde sorumlu tutulamaz.

2- Halka Arz Bilgileri

ihracai Ecogreen Enerji Holding A.S.
Halka Arz Eden Pay Sahibi Thrace

Halka Arz Oncesinde Cikarilmis Sermaye 430.000.000 TL

SPK Onay Tarihi 16.10.2025

Halka Arza Aracihik Eden Kurulus

Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S.

Halka Arz Yontemi

Sabit Fiyat ile Talep Toplama

Aracihik Turd En Iyi Gayret Aracilig1
Talep Toplama Tarihleri 22-23-24/10/2025 (3 Gin)
Halka Arz Fiyati 10,40 TL

Arz Edilecek Paylar (Nominal / Grubu) 11&?23}?32;;{ ?160%88'000 TL
Halka Arz Oncesi Piyasa (Ozsermaye) Degeri 5.643.184.882 TL

Halka Arz iskontosu 9%20,0

Halka Arz Iskontolu (Piyasa) Ozsermaye Degeri 4.514.547.906 TL

Halka Arz Sonrasi1 Cikarilmis Sermaye 540.000.000 TL

Halka Arz Sonrasi Halka A¢iklik Oram %20,37

Ek Satis Tutar1 (Nominal / Grubu) Yoktur

Ek Satis Sonrasi1 Halka A¢iklik Oram %20,37

Halka Arz Biiyiikliigii

1.144.000.000 TL

Borsa Kodu / Pazar

ECOGR.E / Ana Pazar

Tahmini Islem Gérme Tarihi

30-31/10/2025

Fiyat Istikrar1 / Aract Kurum Ad1

Planlanmamaktadir.

Ortaklardan Taahhiit /Tesvik

Sirket, halka arz edilen paylarn Borsa’da islem gérmeye baslamasindan
itibaren 1 yil boyunca herhangi bedelli ve/veya bedelsiz sermaye artirimi
yapmayacagini, bu sekilde dolasimdaki pay miktarmi artirmayacagini, yeni bir
satis veya halka arz yapilmasina yonelik karar almayacagini, Ortaklar, halka
arz edilen paylarin Borsa’da islem gormeye baslamasindan itibaren 1 yil
boyunca herhangi bedelli ve/veya bedelsiz sermaye artirnmi kararlarinda
olumlu oy kullanmayacagini sahip olunan ve halka arza konu olmayan Sirket
paylarinin dolasimdaki pay miktarinin artmasinda yol agacak sekilde satisa
ve/veya halka arza konu etmeyeceklerini taahhiit etmistir.

Azami Talep Tutari

Talep adetleri 1 adet ve katlar1 seklindedir. Kurul Karar Organi’nin i- SPK-
128.21 (19/09/2024 tarihli ve 1508 s.k.) sayili ilke Karar1 geregi yatirimci
bazinda talepte bulunabilecek pay tutari, s6z konusu yatirimeinin dahil oldugu
gruba tahsis edilen toplam pay tutarinin dortte birini gecemeyecektir.

Yurt ici Bireysel Yatirimecr bazinda azami 1.000.000 adet bagvuru dikkate
almacaktir.

Yiiksek Bagvurulu Yatirimci Grubunda 1.000.001 adet ve (zerindeki
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basvurular dikkate almacaktir.

Tahsisat - Yurt i¢i Bireysel Yatirimeilar: %40

- Yurt I¢i Kurumsal Yatirimeilar: %25
- Yurt Dis1 Kurumsal Yatirimeilar: %25
- Yiksek Talepte Bulunacak Yatirrme1 Grubu: %10

Fon Kullanim Yeri - Yatirim Finansmani: %70

- Kredi Odemesi: %20
- Isletme Sermayesi: %10

Dagitim Sekli Yurt I¢ci Bireysel Yatinmmcilar icin Esit Dagitim Yéntemi, Yiiksek

Basvurulu Yatiricilar i¢inse Oransal Dagitim Yontemi kullanilacaktir.

Yurt ici ve Yurt Dig Kurumsal Dagitim: Herbir yurt ici kurumsal
yatirimciya verilecek pay miktarina Konsorsiyum Liderleri’nin Onerileri de
dikkate alinarak Sirket ve Halka Arz Eden Pay Sahibi tarafindan karar

verilecektir.

3- Sirket Hakkinda Ozet Bilgi

Sirket, Ecogreen Enerji Yatirim A.S. unvani ile 29 Aralik 2020 tarihinde kurulmus olup, 10234 sayili TTSG
ile tescil edilmistir. Sirket’in unvani 27 Mayis 2021 tarihinde mevcut unvani olan Ecogreen Enerji Holding
A.S. olarak degistirilmistir. Sirket’in ana faaliyet konusu, bagl ortakliklar1 vasitasiyla giines enerjisi
santralleri, biyokitle enerji santralleri ve biyogaz enerji santrallerinden elektrik enerjisi tretimi ve Uretilen
elektrigin satisi ile giibre iiretimi ve Proje Gelistirme ve Miiteahhitlik Faaliyetleridir. Sirket, bu dogrultuda
elektrik iiretimi ve ticareti faaliyetlerinde bulunan sirketlere istirak etmis ve bunlar1 ¢atis1 altinda toplayarak
“Holding” statiistinde bir ¢ati sirket haline gelmistir.

31 Aralik 2024 tarihi itibariyla, Sirket’in bagli ortaklig1 olarak her biri enerji sektoriindeki yatirimlar igin
kurulan toplam 8 adet bagl ortaklig1 ve 1 adet istiraki bulunmaktadir. Sirket’in enerji portfoyiiniin tamami
yenilenebilir enerji kaynaklar1 kullanilarak elektrik tireten santrallerden olusmakta olup, enerji santrallerinin
tamamu ilgili bagh ortakliklar tizerine kayithidir.

Sirket dogrudan elektrik iiretimi gergeklestirmemekte, iiretim faaliyetini bagli ortakliklar1 kanaliyla
yiriitmektedir. Sirket’in bagh ortakliklarinin mevcut durum itibariyla toplam kurulu giici 179,586 MW
(hibrit yardimci kaynak dahil 181,686 MW)’tir. Sirket, 29 Aralik 2020 tarihinde kurulmus olmakla birlikte,
sermayesinde pay sahibi oldugu bagli ortakliklar1 s6z konusu kurulus tarihinden 6nce faaliyette bulunmaya
baglamustir.

Sirket, holding olarak yalnizca istiraklerde bulunmak ve istirakte bulundugu sirketlerin yonetim ve
denetimini elinde tutmaktadir. Bu nedenle, kendisine ait dogrudan herhangi bir {iretim tesisi
bulunmamaktadir. Sirket, halihazirda Giines Enerjisi Santralleri, Biyogaz Enerji Santralleri, Biyokutle Enerji
Santralleri ve Giibre iiretim tesisine sahip bagh ortakliklar1 (Denizli Biyogaz Enerji Uretim A.S., Denizli
Biyokiitle Enerji Uretim A.S., Ecofer Giibre ve Enerji Uretim A.S., Karacabey Biyogaz Enerji Uretim A.S.,
Megaron Enerji Grup A.S., Ugurlular Elektrik Uretim A.S., Ecogreen Elektrik Enerji Uretim A.S. ve
Ecowind 3 Enerji A.S.) ile faaliyetlerine devam etmektedir.
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Mali Tablolar

Sirket’in 31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024, 30.06.2024 ve 30.06.2025 tarihleri itibariyla gelir tablosu asagida

yer almaktadir.

Kar / Zarar Tablosu (Milyon TL) 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.06.2024 30.06.2025
Net Satiglar 1.030.986.915| 2.098.703.831 | 4.094.680.249 | 1.581.851.942 | 3.342.162.745
Brut Kar 240.597.225 | 471.063.557 | 470.054.902 | 579.410.810 | 599.430.413
Esasa Faaliyet Kar1 471.215.479 |1.644.055.527 | 435.919.463 | 593.908.541 | 784.759.803
Dénem Kary/Zarari 200.908.422 [ 2.045.396.905|1.178.572.713 | 752.187.766 | 185.989.929

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Sirket’in 31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024 ve 30.06.2025 tarihleri itibartyla bilangosu asagida yer

almaktadir.

Secilmis Finansal Bilgiler Tablosu (TL) 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.06.2025

Donen Varliklar 3.305.248.304 1.899.948.436 1.762.382.040 3.032.214.411
Duran Varliklar 15.923.513.699 | 30.677.469.966 | 27.130.685.652 26.521.154.524
TOPLAM VARLIKLAR 19.228.762.003 | 32.577.418.402 | 28.893.067.692 29.553.368.935
Kisa Vadeli Yikiimliiliikler 2.443.708.784 6.309.495.720 5.866.414.674 5.897.364.963
Uzun Vadeli Yukumlalukler 9.403.734.616 | 11.854.635.949 8.810.993.296 9.538.590.042
OZKAYNAKLAR 7.381.318.604 | 14.413.286.733 | 14.215.659.722 14.117.413.931
TOPLAM KAYNAKLAR 19.228.762.003 | 32.577.418.402 | 28.893.067.692 29.553.368.935

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

4- Halka arz éncesi ve sonrasi ortakhik yapisi

Sirket’in halka arz 6ncesi ve sonrasi ortaklik yapisi asagidaki tabloda verilmektedir:

Halka Arz Oncesi Hissedarlik Yapisi Halka Arz Sonrasi Hissedarhik Yapisi
Pay Sahibi
Grubu Tutar: (TL) Oram (%) Tutar (TL) Oram (%)
g A 86.000.000 20,00 86.000.000 15,93
Osman UGURLU

B 344.000.000 80,00 344.000.000 63,70
Halka Acik B - - 110.000.000 20,37
TOPLAM 430.000.000 100,00 540.000.000 100,00

Kaynak: Izahname

5- Degerleme Calismas1 Hakkinda

Sirket’in pay basma degeri tespit edilirken “Gelir Yaklasimi — Indirgenmis Nakit Akimlan (INA)” ve
“Pazar Yaklasim (Carpan Analizi)” sonucunda bulunan 6zsermaye degerleri kullanilmustir.
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Sirket'in degerlemesinde indirgenmis Nakit Akimlar1 (INA) %60 ve Carpan Analizi Yontemi %40 oranlarinda
agirliklandirilmis olup, Sirket'in ortalama halka arz Oncesi Ozsermaye degeri 5.643.184.882 TL olarak
hesaplanmigtir

Degerleme Ozeti (TL) Ozsermaye Degeri | Agirhk 85;2?;::;31];?;;31
INA (TL) 4.832.367.410 60% 2.899.420.446
Carpan Analizi (TL) 6.859.411.090 40% 2.743.764.436
Agirhklandirilmis Ozsermaye Degeri (TL) 100% 5.643.184.882
Odenmis Sermaye (TL) 430.000.000
Halka Arz Iskontosu 20,00%
Iskontolu Pay Fiyat1 (TL) 10,40

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

6- Genel Degerlendirme ve Sonuc:

Sirket’in degerlemesinde Carpan Analizi yontemine %40, indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi’ne %60 agirlik
verilerek Sirket’in halka arz 6ncesi 6zsermaye degeri 5.643.184.882 TL olarak tespit edilmistir. S6z konusu
degere %20,00 oraninda halka arz iskontosu uygulandiginda, Halka Arz Birim Pay Degeri 10,40 TL olarak
hesaplanmustir.

Sonug olarak,

e Fiyat tespit raporunda sirket ve faaliyet gosterilen sektor hakkinda yeterince aydinlatict bilgilerin
yatirimciya sunuldugu,

e Fiyat tespit raporunda Sirket degerlemesi i¢cin kullanilan hesaplamalarin, kurumlarin genel degerlendirme
ve degerleme yapmalarna olanak verecek dl¢lide net ve anlagilir sekilde verildigi,

e Sektor dinamikleri ve degiskenleri dikkate alindiginda yurt i¢i ¢arpan analizinde kullanilan sirketlerin
faaliyet konularinin Sirket’in faaliyetleriyle uyumlu oldugu,

e Degerleme yontemleri igerisinde Piyasa Carpanlar1 Yontemine ek olarak Indirgenmis Nakit Akimlar
(INA) Analizi Yontemine yer verilmis olmasmin 6zellikle operasyonel faaliyetlerin halka arz fiyat
seviyesine olan etkisinin gdozlenmesine katki sagladigi,

e Carpan analizinde FD/Satislar ve F/K garpanlarinin kullanilmasinin sirketin operasyonel faaliyetleri ile
uyumlu oldugu,

e 2025-2054 yillar1 arasinda is kollar1 bazinda azalan oranda hesaplanan AOSM nin makul oldugu,

degerlendirilmektedir. Ote yandan,

e Al Capital Yatrim Menkul Degerler A.S. olarak Fiyat Tespit Raporunda yer alan verilerin gergegi tam
olarak yansitmis oldugu varsayimi altinda ayrica mali ve hukuki bir inceleme yapmamus bulunuyoruz.

Ozetle, %20,00 seviyesinde uygulanan iskonto oraniyla hisse basina pay fiyat1 10,40 TL olarak hesaplanmustir.
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m FIYAT TESPIT RAPORUNA ILISKIN ANALIST RAPORU 22 Ekim 2025
Capital
CEKINCE

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danigmanligi
hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir.

Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize
uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karar1 verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu raporda yer alan bilgiler Al CAPITAL Yatirrm Menkul Degerler A.S.'nin Arastirma Boliimii tarafindan bilgi verme
amacityla hazirlanmis olup herhangi bir hisse senedinin alim satimina iligkin bir teklif icermemektedir. Veriler, gilivenilir
olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu bilgilerin ticari amagh
kullanilmasidan dogabilecek zararlardan A1 CAPITAL Yatirim Menkul Degerler A.S. hicbir sekilde sorumlu tutulamaz.

Isbu rapordaki tiim goriis ve tahminler, s6z konusu rapor tarihiyle Al CAPITAL Yatirrm Menkul Degerler A.S. Arastirma
Boliimii’ne ait olup diger GULER HOLDING Grubu sirketlerinin goriis ve tahminlerini temsil etmemektedir. Bu
rapordaki tiim goriis ve bilgiler 6nceden haber verilmeksizin degistirilebilir.

A1 CAPITAL Yatirim ve diger grup sirketleri bu raporda adi gecen sirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir veya
islem yapabilir. Ayrica, yatirimeilar bu raporda adi gecen sirketlerle Al CAPITAL Yatirim ve diger grup sirketlerinin
yatirim bankaciligi ve/veya diger is iligkileri icinde olabilecegini veya bu tiir is firsatlar1 arayigsinda olabilecegini kabul
ederler.



