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Dhttar, Amevikan Dalan,
..U.E.ﬂ. % y Ainerika mﬂqﬂ_ D letberi !l_ﬂ-'l
fisien Altyaps Holdkng | Akfen Alyap Holdieg A5 _

| Akfen Enerji veya Sirket

{GES adi |1 GES ve

Akfen Holding l|l|.t.'|'|,-.|1 Hobding A5,

Akfen Holding, Akien Holding in hagl) ortakliklan ve
Akfen Holding Gruby | Akfen Holdimyin istimklerinden olugan yirketlcr
- loplulisgu L

| Amasyn'ds bulisan v toplamda 11,22 MWp'10,44

MW kurulu giice sabip olan Hansssz gliney elekirik

2 santrallent olun, Boyali | GES, Boyal 2 GES, Boval; 3

Amazys (Beysh) GES GES, Bayali 4 GES, Boyaly 5 GES, Boyaly b GES,

Bayah TEEﬁ.BuphIEEE.Huﬁ%UE!L Bleryali 10
'

Amaisya ( Bovali) GES Sizketler)

| Her biri ayn ayn birer Amasya (Bovah) GES'i ighsten

| Nepein Encrfi A% Mipiter Enerji A 5., Dalga Enerii
AS., Plinon Enerfi AS., Uranils Enceji A5, Fincle
Eseris AG., Bahge Enerji A5, Devir Enctil A5, Hazine
Enerfi A%, Cekirdel Encrl A5, Ayna Enerji A5 ve
Dizey Encni AS. _

Ar-Gig [ Amsurma_ Geligtume ve Tasanm

| Avrape Bikigs ' Avrupa ketasinda balunan siyasi ve ckonomik degltienme |

: EAY tarafindan hazarlaman | Okcak - 31 Azalsk 2019, 1
Ocak - ¥ Amhik 30 ve K PV wralindan haniaon 1

Bagienuz Denctita Raporu Ocal - 31 Aralik 2021 ve | Ocak - 30 Eydl 2022 hesap
|ddnemleine 2l koosnlnde finansal tablolar ve Azl

| Borm [stanbul veya BIST 'H-mﬁl A3, |

Capitali} S&P plaformu veri mbami
e g ilinde bulmas, HHK Encrji tarafindan igietilen
wg |l IlhmmfIT,ﬂHWchndu_ﬁ:cl:ﬂ#,

\blrben R Calikobas | HES ve Calikobas 2 HIES"ten, obusan

i hisdresclektrik santrali

(mmisca Elekerk Camlica Flektrik Cretim A.S.
| Kavsert linde bulusan. Elen Enerji tarsfindan ishetilen ve

| Camleca 111 HES | I8 A% MWm2T 62 MWe kunila ghioe sabip hidnoclekenik

- saangrali fet |

Artven [Binde budunan, 28,12 222 tarihi dncesinde
Firket'in bagh ortaklsg olan Kwrtal wwafmdan igletilen ve |

Sk HEs 0,599 MWi'6, 73 MWe kurula gillce sahip hdrodicienk
l.n:rl.rdl

Fiam o Denazli ilinde bulunan, Elen Encrl tarafindan iletien ve

| Demisciber HES ET0 MWen .44 MWe kurulu gice sahip hideoclekenk
santrihi -
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I
 Demnirciler RES

Cmaniyve Hinde bulunan, mbat aesfandan isletiden 23,1
er::u:q MWe kurulu pilce sabip rirgis ebckerik
iin I

Denizli GES

Denieli*de bulunas ve soplansds 7,32 MWp 6,60 MWe
kurulu giice sahip olan lisansws gines elekink santralieri
olan Farer GES, Gonova GEFS, Murel GES, Yegilders
Ef.ﬁ‘ Yesivadi A GES, Yegilvadi B GES ve Yegilvadi ©

Dienicti GES Sisketber

Exemixli (FIZ5"leri igletem Faree, Ginova, Murgl, Yegilders
ve Vegilvah

Denizli RES

MW/t MWe kuruhs

Dierbent

thgiEru]ll]rn[mFuihm ihalat ve [hracal A5,

Dogangay HES

Sakarya ilinde bulwman, Flen Enerji tarafindan iflctilen
ve 31,60 ﬂw}lnétm MW koerudy pice sabup,

e 2 HES tem ol
Dogangay . Dofancay ol irgan

Daorok HES

Giresum (linde buluman, Veni Dorvi tarafodan | ighetilen

| vo 28,59 MWm28,28 MWe kunalu gice sahip

hidfroetekink sanirali

EEY

: o e
Migavirhik A%,

EBRD

Avﬁplmmlﬂkmﬂmluﬂm Bk
Recoastruction and Deve ﬁ"

I-'ltni-'.iEEl;Lil-um:}

| iz da kurulan ve 0,56 MWp0,50 MWe kurilu gice

sahip lsanssiz clelink Oretimi gergeklestinen Soleniegre
GES (Lizamssiz) ve 0,56 MW 0,50 MWe kuruby
sabsip Karing GES e

EQ JES {Lisanysiz) Sirketler | i lﬁEILﬂ:!hh%m
Elekarik Miyasss: Kanuew il Elekirik
Eleirik Piyasars Lisans -m_u.:utanmmzummlmmmﬂ I
¥imetmeligi mmﬁmk Piyasas Lisans Yooetmelig
| Elen Eserji Elen Encai Urclintd Sanayi Ticasel AS.
EFDK Eu-r:_]i Pivasaci I:I-E.t-:d-muﬂmmu
EPIAS _ ji Piyasalan
EPKn 30,03 2003 tarshli ve 28603 sayili Resml Garcee'de
— 5 mmﬂ.ﬂﬂlﬁqﬂ: Elektrik Pivasas Kanuma
|E VD A nin resmi pars birins
7T — 17—
Faies Farer Elekietk Liretim S Enn!nE ﬂm.ﬁﬁ !
FAVOE Farz. Amoni ¥i
M.m:amhmmu. ot tnrafindan ighetilen ve 12.97 |
Finoo GES MW D05 MWe korulu glice sship Hsansh fota M.
Firmcy glineg clekirik santrali
3 Esas faaliyet kan i
FVOE Fair ve Vergi Cnces Kir
Craranti Hanlas Ciaranti Randas A S,
Caranti Yatism | Giaennts Yatinm Menkul Keymetler A5,
Graeamil ¥ miorm Mashad Ko swrster A5 GARANTI YaT
MRLERLUL &ivAET
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[KISALTMALAR T
Ereurum ilinde budunan, Flen Ererj) tamfmdan igietilen
Gelinkays HES ve 7,0 MWm/, 87 MWe kurubs gilee sabip
- | ﬂ.'!'l_ﬂ-un_'pﬂumq.h =
GSYH | Ciyrisali Yirtici Hamila
| Giinove | Geerva Elekirik retim Sanayi ve Ticaret A5,
GWh Gigawatt Saar - -
Lanaklale ilinde bulunan, Kovarcs terafindan ighetilen 51
R | MWn'S1 MWe kurulu giice sabip riizgie elekrik santrali
(HES i Midrosbekenk Santraly -
HHK Emerji H.H.K Enerji Elekerik Oretim A%
lTander Isuder Enerji Oretim Parariama lthala ve fhencat AS.
Tanima L35 200 bletmeler vo Ipfetmedeki Paylar madde
Iﬁh.‘ﬂh‘:ﬂm hir ighotmedeii toplam Grsermse "
depering e bory beneerni yilkdenloliklerin deperin
0. Il el | eklcremend ik bubman degorden, bu vk Gm| D8 leri
 karyslarmak igin bulundundan tim sakil veya makis
 benwrerberinin gikanimas ife clde edilen deperdir
Imba Imbat Enerji AS.
| kita lota Gilines Eneejisi Edckarik Uretin ve Ticaret A%,
|5 Bankasi Toekiye ly Hankan AS.
KAP | Kamuye Aydinlatms Pty
| Eldnag Hinde bulsman, Ruh:ul.-:ﬁrrdm mﬂumwll._'-ﬁ-
' . elektrik santrali
Mupla ilinde bulssan, Elen Enerji wrafindan tletilon ve
Kavakgali HES | LLAS MWml 1,14 MWe kurulu gioe sahip hidroelektrik
:'I-HW'I“
KW KW IPEX-Bank GmbH
Kocsler RES ¢ anabksle ilinde balunan, lsder wralendan isletilen 106 |
i MW m 26 MWe kurula giloe sahip riirgdr elekink sanirali
Korda __4Korda Enerji Oretim Pazariama lisalat ve lhrmest A5
Kovanc _ Kovanci Enerji Cretim Parariama Ithalat ve lhracm A%,
KM KIFAHG Bapiersz Denctim vo Serbest Muhgsehes! Mali
Mugavirtik A.5.
Teiimntl ¥ v Vhawhosd Koy morder 4,5 GARAMTI
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KISALTMALAR | TANIMLAR
kY Kilovalr _
KWh KW Kalowatt saal =
K Oresel 1smma ve iklim degisikbipi kanusanda
Kvobo Procokabé Mﬂiﬂ]mnrht&ﬂnhpnqhﬂlhﬂulhm
-  Dedusikhigi Cergove Stvlegmes Lapsamanda imvmlanan
. etildetheraras anlagnes
LT™ [ Bon 12 ay
| Me-5¢ Enerji Me-Se Enevji Elekerik Dretim Sansd ve Ticares A 5.
Komya ilinde belunan, Me-Se Ererfi tarafindan igletilen
Me-5¢ GES we 12,10 MWpS,90 MWe kisulu glice sahip lansd
N glineg elebirik santrali
Mn Milyon -
| MT Dogal MT Doisl Enerji Oretim A%, o
Ronya ifinde hubunan, MT Dogal tarafindan igletilen ve |
MT GES 12,08 MWpW, 0% MWe kuruba glice sship lisansh giines
ehekenk santrali i
Mured Ml Edekenik Oretim Sanayi ve Ticares A S,
MW [ Megawan '
MWe ) | Megawan clekink =
| MWh / MYWa Mepawan sam =
MWp__ Mogremitipefpek) ¥
OECT Ehonomik Kalkinma ve [gbirligi 0 fEbrpamisminn
; ﬁw&mﬂiwwﬂ:mﬂm RIENETE
| Van ilinde bedunan, Chmsicron tarafindan isletilen vo
Omicron Engil 208 GES P20 MWp9.94 MW kurulu giee sohip lisansl goses
jclckirikpantrali 00 - :
Vi ilinde bulunan, (micron tarafindan igetilen ve
| Ommicron Erciy GES 12,00 MWp',8% MWe kurula glice ship [saenl gines
Mersin ilinde bulunan, Elen Encryi tarafindan isketilen ve
hluca HES 45,77 MWmAT, 70 MW kunalu plce sship, Otlucs |
| HES, Chluca I HES ve Bogumuy HES ten olesas
Bidoolktrik sanbrali i
Hirlegntey Millcther [klem Defisgtkligi Cerpeve Sialeymes]
kapsaminds, iklim degigikiigisin asaltlimams,
Pasis [Llima Andepmas; sdaptasyonu ve Anransmani hakkinds 2015 vilinda
imgnlanse, 2016 yilinds yorgadie giren milletierarass
anbagma - a"‘-
sl P51 Cillney Enerjisi Elckank Uretim ve Ticarct A5
Comenust ¥ wiirven Mlamhasd Ky menier 4 5. GARANTI ¥a




KISALTMALAR T —— s
Vian ilimde bulunsn, P51 tarafindan isletilen ve 12.97
PS| Engli20? GES MWnB.95 MWe kunsly gice sship hsansh gisc
—_— . I‘H“*-m:"'
FTF = Piyasa takas fivaty o
| Pure Energy Pure Energy GMBH =
{RES - | Ridpar enerjisi santrals _
Akfen Yenibenebiliein bagih ortaklklan ve'veya
Santvaller riliraklen taralimdan ighetilen verveyn ipletilecek olan
lisarsl veyu lisanssse. GES, RES ve HES Jer de dahil
tiim edekenk Gretim santrallen
Sivas ilinde buluman, Flen larafmdan isketilen ve
' Sarsghendl HES 26,28 MWm 28,40 Mwe kuruly glce sabip hidroetekarik
) | santrali - o ,
Saniepe RES Chmaniye ilinde bulunan, Imbat tarafindan fletlen 57,1
B M W50 WP ksl giloe sabip rile e elekirik santrali _
Mupla ifinde bubunan, Elen Enerji tarafindan igletilen ve
Sekiyaka HES 3,53 MWm/E3% Mwe bunaly gilce sahip, Sekivaka |
= |HES ve Sckivaks 2 HES ten hidrvclekink saniraly |
Aydin finde buluan, Flen Fnerji tarafiesdan isbetilen ve
Sairma HES 6,60 MWt Muwe kuraly glce sahip hidroelekirik
sintmal
Eliza ilinde bulunan, Solentegre tamfindan isletilen ve
Solentegre GiES (Lisassli) 906 MWRE Mue bunadu glice sahip lsansh giines
elekirik sponrali_ =
ERizg ilinds balunan, tarafincdan igletalen ve
Sofentegre GES {Likanssar) :ﬂdﬁlmpﬂmmthuuhnﬂmnﬂplh—mphﬂ
TEDAY @!&mﬁ?ﬂm Ag
TEIAS Tarkiye Flekurik fietim A5, | :
TET | Tirkiye Elekerik Ticaret ve Taahhis A5
TFRS Tiirkiye Finansal Raporiama Suedertisn
[TRYB Vhirkive Kalkinena ve Yatinm Bankas 4.5,
TL Tk Lirnsa —
Tokat'ta Bulunan ve toplamda 5,55 MWl 95 MWe
: kurulu gdce sahep olan fisanssar giines elckarik samerabler
Tolat (Keyonmi} GES alan, Kugoturshs | GES, Kuyoturag: 2 GES, Kugonurag) 3
_ IT_:'-_'E_.__E_I:QH fr CRES v T GES
| ef biri aym avn barer Tolot (Kegouradi ) GES'i ightten
Erosiis o o Bagel Enerii A5 Baukewt Enerji A.5., Beywakem |
. A Enesji A.S., Ci Enerii A S, ve Kislay Enesji A5,
K 12.02.200 1 tarihb ve 27846 sayal Ressi Giarele'de
L yayimianan 6102 sanh T0ck Theanct Kanwe |
| TUFE Tiiketscy Fryat Endekos
UK | Tirkive [statestak Kuruns
TWh  TWs Terawail s

Wamraitl W giorms Mokl b mdiier A%




KISALTMALAR TANIMLAR T
Torkive Degerleme Uamanlan Birligs ve Thrkiyve
LS | Sermaye Piyrsalan Bedigh inrafindan vaynlanan
Uluslararam Deperbeme Standartlan 2007~
UFRS Uluslsearass Finansal Raporisma Standanlan_______|
|, anakkalc ilinde bulusan, Devbent tarafindan iletilen
Cgpisar RES 1132 MWen %9 MWe korule gice sahip riegir clekenk
sanfrali
|UFE retici Fryat Endeksi
' Akfien Yenibenebilir'in clektrik enerjisi Gretimi
Crretime Sirketberi aaliyetimde bulunan ve Bl Sanoralker’i igleten seivera
__|igletecek odan tilm hagh ortakhiklan ve igtirakleri
Vakalhark Tiirkiye Vakiflar Bankas Tirk Anomim Ortakhjs '
Trabeon ilinde buhsan, BT Bordo tarafindan ighetilen ve
Yigmur HES 0,19 MWmMSE 95 MWe kuwudu ghice saliap hidrodekink
 saeiradi
Yaysun | Yaysun Elektrik Uretim Sanayl ve Ticaret A 5.
Keoaya ilinde bulsman, Yaysun tarafindin igletilen ve
l‘r‘.-:.-:ul:lﬂﬂlu'suum P208 MW 9E MWe kurubs gilce sahip llsasal glines
elektrik santrali ;
Komva ilinde buluran, Yayiun tamfindan sletilen ve
| Yaysun GES {Lisanssiz) G52 MW R, 50 MWe bunulo phce sahip lsanssiz plncg
clckirik samiradi .
YREO Yilhk Bibesik Bilviime Ovani S
YER Yemilonchilit onerji kaynaklan
YERA nmmwg—j Kaynaklan Alanlar
YEXDEM | Yienalenehilir EF i kaymaklan destekleme |
O1. 142013 tarikdi ve ?r?ﬂn;uh'ﬁmﬂihptr'd:
i vayumlanan Yenilemebdlir Eeerii Kayeaklannan
YEKDEM Yonctmeligi ncimr el ¥ Hikin
. . Yileetmelih
| Yeni Doruk Yeni Donuk Enerl Elckerik Uretim A,
| 1803 2003 tanshls ve 23819 sayely Resi Garese'de
= 2 yavimlanan 5346 savali Yemilenchilir Emerji
Venllenchilir Emerfi Kaeumu  {icl o renum Elehtrl Enerfist Oretiol Amacs
' Kullanamena [Figkin Kanun
Yegildere Yemidere Idekind Uretim A5
Yegilvadi Yegihvadi Elckirik Uretim A3,
LD, ¥ ap-Lylet-Deveet
|Firust Bankasa T.C. Zirm Basikes A5,
| Zorha Hieghn | Zogly Riegar Enerjisi Elektnk Lretimi A S,

datamin Wsivem Mishal Kipmale 4%
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Sermaye Plyasan Konal'wnun VIEE2E sab Pay Teblipi'nln 29 maddesinin |, fikras
uyannca hails sy odilcock paylann satig fyatiun borsa fisatmdan farkls veya nomisal
ﬂﬂﬂﬂﬂﬁmdwﬂ-ﬁ@mnﬂ;ﬁwmﬁmnmﬁ
kullanden yoetembcre flighin olarak halke arada satvga aracilik edem yetkili kurulagea fiyat tespil
raporu hasmdeemasn gerekmekiedir,

Sermaye piyasass mevousting tabi ortakhiklanm, sermmave phyasas kurumdsnmn ve heageilann,
METmEYC Piyasas mevzuall uyannes yaplmacaklan deferleme fmalivetiorinde kublsslacak
drgerieme standanfanna ilegkin exslon dBrenleven Sormaye Pivesss Kurul'sun [11-62.]
sayeh Sermaye Piymsanisds Degerlone Standaribin Heikinda Tebfiginin 3. Maddesinin 1.
fikms: uyannea sermaye piyisas meveust uyannca yapelan degerleme fnatiyoiberinde, Torkive
Dejorberne Linmanlan Birligi ve Torkiye Semuye Pivasalan Risligi tamfindas yaytmlanan
Ulusdamrs Deporiemne Standanlanng vyubmas secundodur.

Tirkiye Sermaye Piymsalen Birlipi'nin 23 Hadnn 2017 web ve 38 sanl Genelgesi fle
Uhslarams: Degerdeme Standartlan Konsews (IVSC) tarafindan yavimlanan Uluslamras
Deperbeene Standarilan 200 7 galigenasinen Furul"un 22062007 b ve 25856 sayily karan ile

wygan pielldipl duvsntmugtur.

Bu knpsamda. iybu Fiym Tespit Rapons Akfen Enerji'nin halka arz edifeock paylarnm sang
ﬂmwma}nmwmmmmmummwwm
tmfindan Uluslararas Degererne Standartlan 201 T'ye uyenls sekilde, Akfen Enesji fle
Caranti Yannm smunda 21.12.2022 tarikinde imzalanmay ofan Halka Az Arscilik S8leynesi
hmwm:h.rmluﬂﬁilhn:hdiﬁlmwjiwhﬂﬂnmmmhﬂimwpﬂw
pirmiy depotherne yontemderi kellanibarsk hazirlanmegtis,

Woprmmtl N alirew Mrakal bomeibe &% GARANTI
CEFTREIEE
bt UL iy

i Nod
Fag




Eixnt Teapdt Rapargoy hamlayan:

Isbu Five Tespit Rapons 22.01. 2006 tarik ve G-014 {160y mayili Genids Yotkili Arser Kusum
weaki belpesine sabiip, halka arza arscalik ve yarenm danegmanh Balivetlerinin her ikisinde de
hailunma {enl Balunan Gamnti Yacmm tarafindan Fanrlanmgiar,

Ayt bir kurumsasl Hmmhﬂﬂﬂ::ﬁlpﬂu,hlhmnﬂmwmmmdqnqmm.ﬁ
Faalsyetlerinde bulunma izinleringn her ikisine hirlikse salvip olan bir arac) konem olan, Gerant
Yatinm Sermaye Pivasam Kensdu'nun 11042009 tarik ve 21500 syl Lemaneds sonem
partlen haie olarak  guyrimenkuller dipndaki  varliklar ilighin  deferleme  hizmeti
verchilmeldedir. Sermaye Fiynsas. Kurulu'mn 06102022 tarib ve SB/1477 sayil kasannda
apklachiy Gecre “Gayrimwohul Depindakl  Varbklan Deferlemeye  Yekili  Kenstuglar
Lissesi"mbe de ver almakasdir.

Fivat Tespit Rapona'ny haxirlayan Garanti Yatsrsm degeriemey| tsrafir, yansiz ve profesyonchos
perpekleminmek igin genekli nielikkre, kabiliyete ve deneyime sahip gerekli persond istibdam
eimcktodir. Akfen Feerfi ile 22 Arahik 2022 1atikinde imralanan “Halka Are Ammcilik Yerkd
w&mw&msiﬁdkmliﬁﬂwﬂﬂhhm
hulznmamak tades.

I fiym lespal raponu Paxirlavan ckip 12 wilin Gecrinde bagamsiz denetim ve komemsal
ﬂmmmhﬂltwﬁum}tﬁmmruﬁpﬂnimuyﬂhmBIWHmﬂlsﬂ}
sahibi Craranti Yatinm Kurumsal Finansman ¥oncticisi 5. Al Mert Hasanscisapls mrafindsn
yiinciElmigtis.

Ekip lideri dejetlemeyi tamioiz, yanuz ve profesyoneles gerpekbeptinnek fgin perekli
miteliklere, kabiliyete ve dencyime sabiptir, ok olarsk  tarafz ve dnyargisag bir degerleme
yapabilmesine emrlayatilecek Berhang bir cimen balunmsenaitadr,

Hu deperleme mporu Tirkiye Degerleme |emantan Hirfigi Oyelernin; brbirler vie mibgerileni
ile olan iy ve diger ilighilerinde uvacaklan meslek kurallanm ve etik oeleri belirleyen Tiirkive
ﬂ:#ﬂmmMEﬂiﬂhH&M'thdiﬁh:ﬂkﬂhhnmﬂﬂk
hazirlanmegte. Bu kapsamda agafida setlanan ilkelere wyulmaglur;

. Tmlmdﬂnﬁ-nhmﬂdhﬂﬂwdnﬁnhm!m;w#hmﬁﬁirtﬂu
virket hissedarlanra zamr vermeyecck bigimde yirdenlmigir. Dederlemne kapsseminda
Lmlnifﬁkihd:wp‘;tﬂmﬁﬂmﬂhmwuhm.mrﬂnmﬂm
kemllanna  wygun, samanends ve cksiksiz hancket edilesck glvend redeleric
harcketberden dzenle kagionlmugtir.

*  Deferleme qalvpmalan yiritlorken bhagumse ve tamfng olwsmigtur. Pagimsizigs ve
temfsizlega giipe digirebilecek woklif veys taleplerde bulunubmamestn ve by vindcki
seklif veya talepler kabul edilmemistir,

¢ Deperdeme  giecvinin  plankanenas, ylridip  sonuglandivibman  ve  degerleme
ragsranun hanriammas: safhalannda gerekli mealeld o ve titizlik gosterilmistir.

= Dejerlene kapsamends sship olunan maddl, ickealojik ve begerl kavnaklar eikin ve
verimli geldlde kullsm|magiar.

Caarwali § ahree Meshal Kipmethe 45,




*  Doperleme gabipman yGriiiken mesicki Balivetler hakse rekabese vol aomavacak
sekilde meshel adabarn dikkate almagter. Ticsn amaglada birfikte toplammat varar ve

gevreve sang ds phisetilmigdir,

Akigteri ve difer tSem kullamebar;
Ba rapor Cemnti Yatinm ve Akfon Enerji arasndan ¥2.12.2002 wwrilinde imealanme olan

Halkn Are Arscalik S8rlegmesi kapsamends harifassnisair,

Bus rapor ve iginde yer alan venler VIE-12E.1 sayihi Pay Tebligh'nin hiikdmben uynnmcs ksemuys
sgikissacakir ancak bo rapones mubaiabs Akfen Encri olamk kalacakier,

Degerdomes vapslacak varlik:

Yaplan deferiemne Lapsaminda Akfon Enerji paylanma tamamsnin defer bulunasnk | TL
nernimal degerli paym degerni heaplasmistie,

Degerl birimi:

Yapulan deferleme alipmasiinds para birimi olarak ARD Dolan kullamlnagtar

Degerlomenin amacr

Eu rapor, halka arz edileock Akfen Enenji pavlannis sang fovatimn paylann nominal

ilksek olmsaindom dolayy, sie komsssy satey fyat ve bu fystin besaplasimasinda kullanalan
yinsemlene aliskin olarak pOrily bilderenek digendla hicbis amaca hirmet cimemekiodis,

Kullanalan defor ceast

Deegerleme phnevinin kopallan ve amacina wygun gekibde dofer cnm olarak Parar Degeri ik
dikkmle alnmagir, Dederleme yvaklagmlan olark ise Parse Yaklajina ve Geler ¥aklagem
dekkate alinoougtr.

Deletherng vanhi;

Diegerleme tanhi sym zamanda fapor taribi de olan 23 Ocak 2023 dis,

Yopelan deferiense caliymasi kapsaonnda Geranti Yatinm tarafindan gened kabul gamils
denwtsm standardina goee tam Lapssenls veya siurd biz denetim galgmass vapibmamastur.

Deperberne kigmaminda kullanlen geemis villars ain finansal bilgiler (hagumsir denetimden
grgmiy Mmaesald tsblolar ve dipoctlar) Sickel ysetiminin ve bagimsiz denetim frmesiun
ghirisladon peemiy olup glvenifir bie kaynak oldufu varsayibangair,

Tarnfimerca Akfon Emerfi ile ilgili herbangs bir holuki veys vergisel dunsm tespiti de
yapslmannyr. Dolapsyln Garanti Yainm, deferlome caligman kspaamends, Sirketin
aktiflerenin fiak] meveudiveti ve kaouni milkiyetine {lighin hechangi bir aragtsnma yapmadigs
bl Ba konularda herhangi bir sonembalugu balunmamakisdir. Mubataplarcs deporbendinme
yapulirken, rapoeda ik ediben degerin, babuki ve vergi durum tospitheri haricinde helirlendigi
g0y mndi odilmomedidie,

Craranti Yaunm deferleme galipmasieadaki analizlerine esas vesiderinin dofru vo glvemilic
eldugunu, Seem ve dikkatle sorgulamakta ve arsgterenaktadic, Bilg ve belgeler makul 8igide
wwerlemdimildiginde bariz gekilde pergee svlan alduguma iligkin h&wum:u:‘v—\
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bunuesla bardikle Garanti Yetinm clde odilmiy bilgi ve belgelerin dogne obdugunu taahhie
edenmensekreder

Elde edilen bilgilens objpkiif ve hagamsz bir gekilde sorgulanmass sonucunda olussunilan ve
makul clduklan dogindlen venlere ghre hanrlanan bu rapords, veridesn benamaonmesinde
phsterilen Oatne rafmen, ganlar ve olaylane beklonildifi gibi geligmemesi ve pelecckic
vagasubilecek olunssuy gelaymeter dolayisyla Sickel deerinin dagdrillen sckilde cluymamas
halinde Garanti Yatinm ve calesanlan highir sekilde sorumbu olmavacakis.

(e peripmey) gergakl

yonctmimn safladn bilgilere, ELY we KPMO tnfindin TMSTFRS  kapsamanda
denctimden gegirilmiy 31.12.2009, 31022020, 31123000 we 30092027 tanhli finsnssl
tahlolara, Capitall) ve Rasyones veri tabanbarusa, Pure Energy GMBH mrafindan saplansm
202V ile HM0 willan sraw Tiekive elekenk fiyat beklentllerine ve kamuya sgik olan
Laynaklardan edilen balgilere ve bulgulara dayanmak tadir.

Garandi Yaneiem olarak. fivat tespit raporunds ver alan bigilerin anlammim degistirecek nisctikie
bir cksaklik bulunmamas igis ber 1leld Gzenin ghsteritmis oddugumy bevan cimckle bislikie,
taradimmizls paylaslan bilgilerin dogru olnssdiklanme ortaya qikmas halinde Garsst) ¥ st
ve galaganlannca herhangh Bar sorumilulok kabul edilmeyeceinir,

Bt Wl i Vi el HHEEE

) N Bl BLTLEERTE A H M

Degerieme Parar Yaklayimna wemmsiben Benzer Siskedler Degerleme Carpani
Yetemi, Gelir Yaklagsmum temsilen ise Indirgenmis Nakit Akimlan Yéntemi kallsnimsgtis
Beclintifon yhotemler Siclinde vapalan vassayemibar raporan ilerleyen blimberimde verdlmastir

Roposda sirketienin ve varlikbann highir hulooki sonsmlubuk tsssmadsds varsayibmigtir, o
kapsamda degerieme caligman her el (posck. rehin sideymesi, fem davau b
yikimlihklerden bafumser ve Wimilyle pararianahilir sshiphik paylan femsel ahnarak
Hazirlansn raposun gl

Flaiki olarak hanrisan bu rapor Akfen Enerji paylanam halka srzmdan Goce dijital obarsk
BAP da yoyislasacalir,

Ellanam, daitim vexs yavenlanes keatlamalan;

Iy rspor muhmshi olan Akfen Enesji'nin dshili kullanemi ve halks arz iglemivie ilgali
olsbileock kamuy kerumlaninem bullamemu e snrlie. V128,01 sasili Pay Teblig hikamleri
geregince KAP da yayinlanscak olan bu rspor Gisranti Yatinim'n vl mi olmsdss, kismen
veyn tnmamen yayiuslensmar, sofaltilamar veya dagislamas,

ETH S

| et be iasrinn 1 Fuslaras e arkir na gy LRI BE

I¥bu rapor kagessnindas yapalan deferleme qulagnalan Akfen Encrji pavlannin halks s
kapesmimds Ulundsraras Deperdeme Standanlan Konsoi tamfindas vevinlanan Uluslarmaras

Degerleme  Standaslan 2017 ve  (hitpss www tsph.org. e wp-comtent aploads 0 | 5/06Fk-
UDS.pdf) mevieuatin iein verdigi dlcode avimlu obarak haeidanoytr,
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Halka Arz Gerehgesi

Halka nre oriak saip geblimde porgeklegtiilecek olop Sirket'e doprudan nakis girish
olmsyacakir. Halka arsdan elde edilecek gelivin kullamms Halka Ars Eden Pay Sahibi'nin
tasarrufunds olacaktir.

|lﬂhnﬂ¢mﬂd¢iﬂiﬂnmﬂuﬂth&ldlﬁHMIhﬂlh aremast. gellafik ve hesap
verilebilirdik ilkelerinin daba gicha hir gekilde uygulanmas, Sirket'in. priecckicki by Rmesini
linamse etmek Igin sormmve plymsas arsclan thraciyla baiska dig finanseus imbanlanme dehs
eikan kulfamalinaxma zemin harrlanenes) ke Sitket'in kurunssal kimliginin g bersdinilmesi
amaglanmakiadir,

Sirket Hakkinda Genel Bilgi

Otakhlk_Yapin

Jirket. Akfen Holding, Akfen Holding'in bails ortakliklan ve Akfoa Hodding®in igirsklernden
olugan giskeilet sophalufundan olusen Akfen Hobding CGerabu igerisinde yer almakiadw, Akt
Haldmg A.5. mrafindan kemtrol edilen Sirket“in dopradan ve dalayh ortaklk yapalan agagnda
veribmekigdir,

il Nsfradion M3 Sabiphiior |lighis Dils

Akfen Holding A S L0631 04T o i) |
TELAM LONS.0N 2T 300,00
L P T T Srre—"

Sk T Dalin s l"l"-!-ihﬂ-—ﬁtl-l-l-l_ﬁ
[Oritm Thare VersmiAdiSepsdt | Secmase Fap (TLIY|_ Sermaye s O3
Akfen Holding _35.4%0.352.00 | 2.50
Selina Akan | 47859784275 47,10
| Pein Ak (haalp | amsersmags| 47.10|
 Hamdi Ak 3338643940 1.29
e 0 190
Maymat Jinken Boleamn

i e w g aaeabe s
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Faalivether Haklonds Genel Bilgiter

WHMMWMMWMW.MMH
mwﬂuﬂlimdﬂﬂvﬁq-hpdmmﬂmmuﬁwwﬂu
elekirik enerjisi alim ile iptigal oden, EPDK mevinaal gemevesinde lisansls ve Bsansss
wammmnmwmmﬁ-mﬁmwmm
virketleri clan Oretim Sirketleri vasstasiyla, Bir enerji altysm platformy nitehifindeki

yemlenchilir emerji Uretim pontitndini yacemekiodi,
H.00.2022 itbanyla Sirket'in Uretim Sicketleri mrafindan igletilen Santraflesi‘nin toplam
Rumalu glich T06 MW fken Cipekli HES® dé yasanas sel i o etkist ibe Sirket” in Kunal

m&mwﬁmmdmmﬂmhmmmam
denk gelen 228,75 MW bk kisenimn HES Ter, %6173 one deak poekn 12041 MW hk Lissmi
GES her ve 3.9 una denk gelen 3489 MWk kismin ise RES ler olesturmaktadr

31122009, 31022020, 31.12.2021 v 30,09.2022 dénemberinds Oretim Sirketleri, treimis
odduklan clektrifin smasyla %670, %99, %100 ve 84" 000 YEKDEM kapaamenda st
Saptrafler’in kunslu ghiclevine pore apubiklandinimes onslams kalan YEKDEM sfresi
30,09.2022 taribi itiharyla 4.7 yildur.

Skt 31022009, 31,12.2000 ve 31.12.2000 tarihlerinde sona eren villends ve 300080 3022
taribinde soma eron dokus sylik ddoemde, srasiyla 902228 hin TL §O25.25%5 bin TL,
12901036 Bin TL ve 1,922,754 bin TL gelir cide cimistir,

Wirket'in portfiyOnde Cretim Sisketleri tarafindan igletilen 12 adet Haansh hideoclekirik
saniradl, £ aded lisansh ve 37 adet Bsanssez olmak ftecre loplam 35 ades gines encrjiss sanirali




Sirket’in santralleringn kurulu glglerinin cografi bibgelere gore Kunhiom ssagadaki grafikee
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Agagida yer alan whloda Sirket'in saniml gesitlering phec soplam kurdlu gcO ve Oectien
mikiarlen vills barinda ver sbmakindir,
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Asagula yer alan tablods ise $irkes'in santrallering iliskin temel bilgiler ver almakeadir,
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Santruller’e aif operasyanc] vonler agafidabi ablods giesieritmekiedir,
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Ko boplmgrur, iy

(%) Karine GES 1018, 1019 ve 2020 yillarmds Akfen Yonikenchiliz akinds mporlanmig olup, 2021 yls
werisinde Kanine G5 ' nmi Radon GES olaral. degnimig olup, Kadon yirketinm sfnda gdsterilssin

7%} Temmuz 2021"de Antvin'de yaganan sl sebebivle, Cloekli HES, bivak olcide hassr almiy olup:
ighm |alname taridd iharnds Cigekli HES kapaimmdaki im faalyetler dismugte. 28,12 2022 tarihi
itihariyla Cigelli HES T ighoten Kertal'm paglanmn tamami. ALfon Yendlenebiliv tsewfindan kil
olmayan iglnell Kigiye devredilmistir, ldo leshsame 1aihi tibarnds Cigekll MES, Siekzi'ln
portfidyiinde yer almamakia clup; daha Secedes Cigekll HES'S Ilemsdy alan Kuntal da Sirket'in badh
ortak Iy vrya igtiraki dedildi

Hasrmnth ¥ it Weabal & nmeiie 4%




Sirket 2019 yilinan Ocak ayeda 324 MW olan kuniy glkclng syafbaki grafikie ghsierldipi
gilbi 3005 2022 Hibary s &99,06 MW kurule glce aikanmughr,
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P Tewes 202 ade Arovw dde yogonaw sef sebehide, (el HES bivik alpade oo alsugr w
L lgekld WES Rpraimoioly fam foaliveiler darssgree. 2812 2033 ioebi iibaradu igekid FIES 1 ipbetes
Kt 'm panlirmne fomcmy,  Akfew  Fenfomebille  sorfoker  diphili  ofasaow  igincs diphy

HES Porifinil

DML itibernds Siketin HES el Sicketls wplam kurule gOclndn %6327 sind
olegluormaktader. 31.12.2009, 31122000, 31.12.2021 ve 300090.2027 tarihderinde sons eren
dinemierde siraniyla toplam Gretem 679 OWh, 606 G'Wh, 453 GWh ve 489 GWh olarak
gerpckleymigtin. Cigekdi HES, 2019 ysliean EyMil syanda isdctmoye ahindwg igin 2018 ve Ocak -
Adustios 2019 ddnemnlerinde toplam (retimde yer stmamakeadsr, Aveea {iekli HES, Temmue:
2021 itibanyln Anvin'de yapsman sl folaketinde cidds oranda hasar aldiy gin fsaliveticiini
durdardupundan. sslan taribi miicskip joplem Ceetimde ver alenaensikiadic. 78.12.2022 tarihi
itibaryla Cipekdi HEST igleien Kunmalin paylanmn amami, Akfen Yenilenebilis trafindan
Highali olesanan Dyllncl kigive devredilmigtir, bbu Leahnamse wanhi ivhanyla Cicekli HES,
Sirket'in poriflyGmde ver simamakia olup; daha Snceden Cigekdi HES'i isletmis olan Kural da
Wirket'in bagh ocrmkhpr veya igtinki degildiv, Bo kspssmda, asafida diger Samraller
hakinendan oldugu gt ClgekH HES ¢ Higkin detay bigilere ver verilmemésifs,

Pirkei hidroelekink semirallenimin cofrafi olarak farkl bolgelerde bulsnuyor olnsindan
fuydalanmakia ve bu sayede dahs istikrah yillik oreslama su akig clde odebilmektedir,

GES Portfyill

0222 mibaryls Sirketin GES'led Sicket'in toplam  kuralu goclingn %1 7,3 0n
olepurmakiade. J112200%. 31 122000, JLIZ2020 ve 30002027 tarhicrinde sovm cren
dinemberde wrsnyla joplam Geetien 166 GWh, 185 GWh, 203 GWh we 156 GWh olsmk
gerpeklesmigpir,

Lissmaniy GES'lertn toplam GFES kurule gien igerisinde o %620 obup, lisansh GES'ler in
teplam GES kwrubu gOclindn 7% une olugturmakisdor,

Cabwntl Vatres Viesksl kiymailar 4 % GAREMTI YATIE
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30.09.2002 itibanyls Sirket'in RES'leri Sickerin soplam kurily glcfindn %499 unu
ofuyismmalisdie, 31122009, 31122020, 31123021 ve M.09.2022 wrihlerinde sopa eren
domemiende simmmyla toplae Oretim 349 GWh, 976 GWh, 1050 OWh ve 765 GWh olarak

petyeklegmigir,

Sarepe RES we Demirciler RES, 05.02.3020 tanhind: satin sims wintemiyle Sorket'in
valiklorma dabil olmegiur. Ssmicpe RES ve Demirciler RES'im 2019 sl dretimderi,
31 12,7019 taribvinde sona eren yla ilkykin besaplaenalsm dahil eddinmemigtir,

Elghtrik Satns

Sirket, Orettipi elekirigh agadeds detavl olarak sgiblanscady Goere YEEDEM kapsammda ya da
it sgafida detaylan ve wsul yer alan spot clekirik piyassanda satmakinde, Amagedaki tabloda
022005, 2000 ve U tmrihlerinds soma coen villar ve 30,080, 2007 taribinde sona even 9 aylik
divecin igin YERDEM ve spod elekink piyasasinds satig yognlan Oretimler ghsteribmigie:

o —
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Sirket'in Serma HES, Camibica 111 HES, Sarschendi HES, Otluca HES ve Demirciler HES
{Demirciler HES"in YEKDEM™) 31122022 farihinde bitmekiedir) harig bdodn Saniraller'i
YEKDEM kapsamendachr. S0 koewsu Santraller’in YEKDEM den vararkinma séirelerinin
sonn erdifi inribien iitharen her bar lgili HES"in drettifi elekirik spou elelarik plvasasena
satilmirya baglaseugtir. Yl igerisinde ighetmeye pogen Santralke, YEKDEM sarelerinia
haglamas igin wkip ofen lakvim yh igin bapuruda balummey olup, igdemeye pegtifl vl
merisindeki dretimlen: spoc elelarik pivassana sanlmnegls.

Yenilenehibir Enerji Kaynakian Destekleme Mekanizmass { VEKDEM)

YERDEM, yenilenebilir enerji kaynaklanne davali Gretsm faaliyets ghsteren Oretion lisanm
suhibe 107el kigilerin Elckind Piyasas Lisans Yonctmeligi Lapasminds yenilenchilir oo

fretim yapark, bilgelerinds bubundiiclen pineyl tedarik yirketheri arscibifiyla
fovdalanabilecefl bir desteblome meknnizmasasdir.

ARD Daolan baxh YEKDEM ssclanirmasindan  yamcdansbilmck Ggin Glgill  samieslin
30,06,2021 "d&mn doce igetmeye slinmas perekmnekicdiv, 30002021 caribhli Resmi Gazete'de
yayislmnan 345} savil Cumbhurbagkan Karan wyannca 00072021 84 30.02.303% wihleri
arnsanddn dghctmeve grecek smtnller gin YEKDEM jegviki Tiek Liram  cinsinden
dilrenlenmigtir
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Tesislerin verll aksam kuflanimlsnng ghire YEKDEM yararlanma sliresinis il 5 v boyunca,
YEKDEM tegvik fvat Grerine verdl katks Ayatlan cklenmektedir.

30,06, 2021 den dince ve snra igletmeye alinsn motmlierin abi oldupu YEKDEM fivaitanna
ihghin mblo sgadnds veribmokiodir,

Sakdl 03 N F R IRON T arilaiend

M6 821 e Dencre ml.l "'::" | 30867071 dem somra | 30062030 'dem seara
L oy pataman Y eel AARrEor bW nantraller icin
avgulinee YERKDEL Kanks Tovikll sygulssan VEKIEM uyjulaaan ik
b Flyatlar {1 Fiyats Tegwikli Fipatiar (1)
e (ARD Dolan Mwhi | (ABD Dolan MWhi { T MR CTL AW
Towis THril -
[ TA ) w0 w57 LLIT0
RES __Tag| L HLO e e, |
ITE | ___13za] L6k ET]
[BES - EXRT il 47 51 200 A | W0, 118000
GES ' 1330 1240 0] 5.1
P (1 L iygularabibereh en yokoeh dcpvikh v, o
" Ekis 2112 itibwrnyls giecethmes iyl

Sirketin Sssaralicr™inden 19 tamesi YEKINEM kapsamimds yer almakiadir; ba 29 Saniral“den
Demirciter HES bakwmsndan YEKDEM sliresi de 31.12.3022 wihinde soma ormigtir.
Santraller"in YEKDEM'den faydalanshilenelent iin kandu gl barinda sfirhidh onslemays
ghre kalan sfire J0.00.3022 tarihi ishamryla 4.7 weldr, 31122009, 310222020, 35.02.2021
sytsnathlennde som eren villasda ve 30.09.2022 wanhlerinde sona erem domemnde Sirket'in
Gretmiy olduju clekiifin srsayla W7, %99, %100 ve %84'0 YEKDEM kapsamunda
saby| ey

Fpot Elehirik Plyassu

YEKDEM ¢ 1abi bir venilebilic coerfi santralinin YERDEM den yararkanms stiresi, ifletmeve
alinma tarihinden ittharen on yiln scnunda sona ermekiedir, Takvim yili eeisinde ightmeye
abinan lisassh santrallerin YEKDEM baglangsg tariblert ber sonraki takvim yibommn ik gOnomden
baglar, Takvim wils igerisinde igletmeye alinen sansl santralles, YERDEM
wriblotne kadar Greitikion elebtrigh spor elekink prvasasnda sstabilier. YEKDEM den
yarmisnma sOresi biwen samraller, bu sOremin sonunds, Gretlii clebind spot elekirik
pryvadddanda satacalkior

Isbu lzahname tarihi itibaryla Santraller’den Sirma HES, Camisea 111 HES, Saragbendi HES,
Otleica HES ve Demirciler HES in (31122002 sonrasanda) Orestigl elekarik spol clekirik
piyasassds satslmakeadsr. Bu kapsamda $irket“in yukanda belintilen, igletmeye gegen faksi bis
sonraki takvie yilms keder pogen slrede Orethig elektripl spol pivassva satan santmller de
dabdl clnak Orere 31022009, 31122020, 30122021 wsihlernde wea eren yiflarda ve
30.09. 2027 tarhlerinde sonn cren dinemde Sirket'in dectmiy oldugu elekirigin siramyla %630,
Tel, 60 ve 01675 spot clekirik pivasasinds satrlmagtiz,

EPLAS, spot elekirik pivasannda piyasa igdetmecisidir. EFIAY, glin Sacest plyasasi, gln igi
piyasass v uzlaghmma iglemnlerning yileOulr, Gidn dnocsi pivasas), piyesa tehos fivatiue (FTF)
migrir order meksnizmass tlo belirkendigh piyasadie. Gin Oncesi plyssssinda, bir sonraki gse il
ssatlik dretim tahminkeri igin sty skhifi veridmektedic. Rildinilen mikearlar piyvasa mhas fvan
(PTF) ile spot plyasaya satilabslmekiedin, Gan i) plvasass, sedanik girketlon (pheevli ve
ve deotim girketlen giba pisasa Kstibmeilan arasinda glin boyunca elekirik alim satam
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pereklestinldigi pivasadie. Giln dncest piyasasnds ve ks igi piyasasinds ighem mikearfan
birbsrbnckin hagimsirdr,

Yan Hismetlgr
Sisket'in leabnaene werihi itibanyla EPIAS yisctmeliklen kapsaminda tasams yapilan van
Biremctler faaliyeti ve pelin bulunsmamaldadr.

Yenilenckalir enerjl Lavnallannds kapasite armgun Snplres maddeler Elektrik Piyasass Lisans
Yimctmelifi'me 21.08, 2019 warihinde Resmi Garele' de vayemlanarsk okbenmistir,

Akifen Yentlencbilir arafmdan, lisansh Santzaller"de elebarikse] ve mekaniksed kapasiic artrgina
3 mlel RES projesinde joplamda 19 adet tlrbin polas ve 93,6 MWm / 924 MWe olasak

bagvurulma Bogdriihmdiytr

= Deall BEF Topham 2 adet tirbin nolias ve 25 MWm/258MWe kapasitc artip ile igili
bagvuns 27082009 wribinde EPDKva vapslmog obup, Ggili  yOkmidlikierin
tamamlanmassyla kspasite artigm 10082040 tarhinds meveun hisansa derg eds migtir

. WTWMS-&HMH*MNHHW@W:W-H#&WII
bagvuru 27.082019 tarihinde EPDK'ya yapilois olup, ilgili y@kimiofeklerin
tamamianmany by kapasite ansg 18.07.2021 wrihinde meveus lisansa dery odilmigtir,

¢ Lgunge RES: Toplam 2 adet tirbin nokias ve 10,0 MWm9,6 MWe kapasite artip ile
slgili hagvury 27.08.2019 weibinde EPDK va yapibmus olop, gl vokamislklerin
tamamlanmassyls kapasiic artip 06.02.202) tarhinde meveul Hsansa dong edslmigtin,

v Serrtepe RES: Toplam 2 adet tlirhin noktas ve B.6 MWm/T.8 MWe kapasite artig ile
ilgdli bagvery 13.090.2019 tarhinde EPDK'va vapsling obup, ilgili yekomdnlaklenn
tamamlanmanyls kapasies arg 16022021 taribinde meveut lisanss dery odilmigair,

*  lanmeba RES: Toplam 5 adet tirbin noktas ve 28 MWmn/25 MWe kapasite smip i
Wil bapvuru 27082009 taribinde EPDK ya yapibmig olup, Sgill yikénliloklerin
lamamlanmassy s kapasiic amtip 06.06. 2021 mrihisde mevou lisansa derg edilmigiis,
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Yardmc: Kaymuk (Hibrit GES)

Yentlenekilir enerii haymaklasinds birkeyi venilencbilic elekenk Grelim tesisheri igin linans ve
Snlisans apamannds bapourd yapbmessm Sepeen  maddeler Flekink  Plyasass Lisans
Vimetmel i e O8.03.2020 tarihinde Tesmi Gaeete’de yaysmianarak eklermigir,

Hikeit nelasiemas, gerketlerin meveut ieskilonn sabalanna yoni Gretim fesisi burmalarma ve
Bas yeni Oeetim lesisinin meveo tesislerine sit lisanstaki kapasiseden (meveut santrabin linsssina
derg edslmdy Gretim. kapasitesinin Lullsmlimavan kigmi) yararfanmesina imkin vermelsedir,
Mevoul tesislerin YEKDEM tegvikinden yorarlanmes; halinde kendlacak vena iesislerdon
Oretilen elekrik eneris de YEKINEM tegviki kapsamunda satilabilecektir. Hibeit sanomller ile
firetilen elektrigin sateg Ayt meveu! gassln satey Gvansa cfa1 olacaldtir,

Mevinat, ick bir clebink sastralinde bivden fards venllenchifir cocrhl kaynagenin birlikee
kullandmasim mdmkin kilmaktadir. Orncin meveut RES veya HES sabulanms glines enerjisi
Gretim kaynaklan inga edilebilecektiy. Ouellikle rzghr encri santralierinde kullanifamayan
genis adanlarsn deperkondiribmesine ofanak saglamaktadir.

Akfen Yendlenchilir, 6 adet RES ve | adet HES bakimindan yardimen kaynak bagvenesunda
budunmusgtur. Toplam yapdmas: planlanen Elebrikse! kapasite anig 948 MWe'dis,

o Denizli BES: Repeury yapilan clekenlse] kapasite artagi 6,37 MWe GES alani igindir,
Bagvirs 24.08. 3020 taribinde EPFDK" ya yambmes obup, 15082021 wehli ve 10368-18
syt EPDK kurul kassan de EPDK weafindan wygun balinmugter, CED Gerekli
Degildir Karan almarsk Geeivm Fsans semin edilmigie, Gacel durimda imar planlan
asksds olup, kemulagtirma siresi %10 igin devam ctmekbedie,

¢ Aconlar RES: Rayvuru vapalan elekiriksel kapasite artgp 4.9 MWe GES slani igindir.
Bagvuru 24,08 2020 tarhinde FPDK ' va vapalmugs olup. 19.08.2021 mrihli ve (036817
skl EPDR benal kardn ile BEPDK tamafindan uygen bulanmugtur, CED Cerckdi
Diefildir Karan sdmamk Gretim lisans temin edilmistér, Gincsd durumds imar planlan
sdoda odup, kamslssiems slireci %65 igin devam cimeksedir. .

o Dgpgr RES: Bagvuru yapslan elekirikse] kapasite artp 57,66 MWe GES slam Ipindir,
Barpvune 2408 2000 arihénde EFDI ya vapibmey obup, |9.08.2021 tanhli ve 10363-22
sayili EFDK kurul karan ile EPDE tsmfindan uygun bslunmogie, CED Csmu Kamn
alenarak dOretim |lsaes semin odilmigter, Glned] durumda mmar plankan eskda olup,
kamailaghrma stireci %55 igin devam etmekbedir.

o Surpiepe BES: Begvura yapilan elebirikse| kapashic arg 12,98 MWe GES alani kgundir.
Bagvury 240K, 2020 wrhinde EPDK'va vapelnug olup. 19,08 2021 tarihli ve 1036821
sayih EFDEK kurul karan e EPDEK taafimdan wygun balunmssgtor, CED Olumdo Karan
shinarak Gretim Iisans semin edilmistir. Goncel durumda, imar plantan Cesre, Sehiecilik
ve Iilim Degiglligh Babianlis"se seulmang obap, %35 m Lasmulagtirma sleech devam
ctmekiodir.

*  Uemirgier RES Baygvuru yemilan clekinksel kapasise mtmg 13,27 MWe GES alan
sgindis, Bagvury 24 08,2020 tarihinde EPDK va vapalnag obup, 19082021 tanhli ve
[0X6X-20 b EPDE kburul karan Hle EFDK wmfindan uyvgun bulunmuyteer, CED
CHuimbu Karen ahnarak Oretim hxassa semin edilmigtir. Cidpce] dunemda, mar planlan
Covre, Sebarcilik ve [kl Degipikbipl Boalanlijs'ra usulmuay olep, %655 ign II|-'----._.I|I
knmulmfterma slireci devam etmckiedir.
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o [imanoly RES: Bayveans yamban elekiribse] kapasile artigs 12,68 MWe GES alans
igindir. Bayvuru 15082000 weibinde EPDK 'va yapelmey olep, 19.08.2021 tanhl vo
10368-19 sayils EPOK kurul karsn (e EPDK tamfindan uygun bulsmoghe. CED
humbu Karan almarak Orefim lisans demin edilmiglr, Gloced durumda imar

streglenne Hlighin gielgler ilgl idareye surmlmasy olup, kamulsgimma sireel %45 icin
devam cimekeodir.

*  Dedencay MES: Yepulmes planianan chekiriksel knpasise amp 4.5 MWe GES alam
iindir. Bagvura 27.05.2021 tarihinds EPDE "va yvaglmig olup EPDK mmfindan uygun
buluesmugtur. “CED Gerekli Defildir™ kemn ahearsk Gretim Hsans: semin edslnsistic,

Ol dununds inar slireglen igin |

Igili kansmlardan poriigler temin editmektedis,

Herhangi kst kamulagtirmaya ihtivag bubunmareakusdir
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Komle RES | GES | 49STIMWm | Lisass ve CED wirect tomarbaragty, imar
I pamibiett dikosdidy . K g layirs sibrecs devem
teholii. 1
Haancha RES | (GES 12l MW (TP L T o ———
fgkin Lewm pordphei gl daree
uwnuhrayler  Kamulrluma  sinecl  devan
I | rmmekiede
Deruirds KEN CHF S A B MW ILid-.' ve CED sirpci tamamilamapir, imeas
| plilen aihctels. Komzlsgtrme o devam
Setdepe BES | GES NEST62 MWm |bims vy CHE siress menambsnepe, e
planian Crvew, Sehiroihih ve filim Degigiiigs
Mhahsalif ‘g sormiiranpg K smale 4o
hn;h.rlﬂ_lﬂ 11,2678 M m-...q;_mm et
pleslan Cevre. Seboreili ve [ihim Degmil by
Plalznlfi na iisviebTisgter b e sbrod
Arvam ureioeds
[efpumquy HES | (GES 4508 MW m Lisats ve CE[} siiven mamlammge, smar
plani bhapvannass Lyrah 1okl ok apere
gl horursbantin gietyler slomakiade
Elektrik Depolama Yateromiam:

virket, clekirik piyrsss mevrustinda yenilenchilir enerji yatmsmbann egvik amek amacivla
2021 ve 2022 willannds yupilan degivikiiklerden favdalanmak succtivhe, (i) 7 farkls bolgeds

oplam 320 MW bHIMWY giic

T farkli milataki) elebirik depolanea tesisi bunaliass ve (i)

ighu Leabname taribd Bibanyla 12 fekli Oretim tessst igin (Eskigehir, Malstva, Ssmnes,

Tekindad. Bura, Adwaman,

Goarumsd aneim Wisksl ki peiie L5

Ve, Cankin, OfmGshane'de olmsk decre toplam 833 MWe
Elclinde % adet depolamali RES; Konya'ds toplam 70 MWe kapasiteli 3 adet depolamab GES




bagvumsu ofmak Qaeve) toplam 903 MWe gicte depolunals edelnk Gretin wsisi korulmas
amaciyla EPDE nesdinde gerekli bagvuruban gerped loytirmigtir

Hrkes, elelirik pavasos) meveuatinds perjeklestinilen gl degisikhklerden favdalanarak
kurmak igin bagvensds belundugu ve EPDK tarafinden wygun gieis belailen 7 milstakil
ehelarik depolama tesdsin 6’5 igin toplam 283 MWe gisie RES ve GES iin depolamal rotim
Galisans hapvurususds Bulunmugiue. Bu aksiyonlar ile eneri dretim postfihlinln genisletilmes
plaslanmak tader.

Denieli RES Encrji Nakl Hatt Yatirn:

Firket, 2003 yalinda 3.5 milvon LSD (%18 KDV barig) atannda Dendeli RES enerji nakil ham,
yatinmi planlamaktadir. Ha yeines gk 700 bin USD jutanndaki avans Sdemsesinin 2023
vils Yuha ayr perisinde vapulark yatrens haglanimas: planlanmak tader.

buarben Kredis Satem Gefir

Sirket'e ait Santraller Ciold Seasdand tarafindan dogrulamp, anaylanir ve scitifikalandinlmss
$irket karbon kredilen Oretebilis ve elekinik bretimine ok olauk karbon kredisi gelicheri

yartabile. Sirket"in soplam 53 Samral's ve yullik 1706 GWh (2021 szl gerocklesmiy efekirik
Oretims Fgteid) efekink tretim kopasitesi e deemll katbon kredis st gelided chile come
potansiyeli bulunmskiadir.

Sizket, Kyoto Progokold'siin hilemnOnin bitmesi ile ooam yerine 2000 vibinda isnizalanmag olan
Paris Iklim Anlagmass sonmsinda karbon varliklanna {Hgkin [fvaglants bir artey beklemelnedis.
AB'de olugan on ke karbon fiyatlannem peligimd Aveo para biriml cinsinden asagida
pimerilmekte olup, Sirket'in bekfentilerini de dogrular nitelikiedic.
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Birkel. kilresel qapta artan yegil politkaler ve sfindlirilebilirlik hassasived ile karbos fiyatisnnn
gelecekte anmmasm beklemciodir. Orellikle Covid-1% sonmsinda kitrese] ofarnk endissrivel
Qrctimin wkrar yOkselmesiyle Siekel, kacbon envisyomanun kiiresel boyuria daha bilyok bir
glindem maddeisne dnllyecegani beklemektedir.
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Sektdr Hakkinds Genel Bilgi

Tiirkiye elektrik tketimi 2010-2021 yllan emunda 18k oralama %4,75 omnanda bie biyiime
ghstermigtic. Elektrik tiketinsinin Biyfimesd artan ekonomik fsaliyet, srtan nlfus, gelir sevives
ve kentlepme sayvesinde clmugsur,

Bt elekirik fretineitabebd, Tirkiye'deki GSYIH bavlimasi ve endiistrivel talep Be Doembi
Olgide iligliladic. 2006-2021 yillan aravunda. kiyi hag elekik iketimé biylimes ve kil bag
GEYTH biytamesl arasandaki koeelasyon katsayis 0,79 olup bu yiksek koeelasycaun gelocekie
de devam etmesi beklemmetaedir

Wend YERDEM dlizenbenesi ile ABID Dulan cirsinden verilen shm flvatian, T ve donmiysdr,
Tiwk Lirmsi olarsk belirenen veni YEKIDEM Fivatlann pincellemess ARD Dolan/TL (%241,
AnvreTL (%24), tilketic fiynl endebsi (%26) ve dretici fynl endeksi (%626) degisimlerinden
Olupan hir formille pire yaplacakte (g SN, [Tt Ll 0 AR T
il

Tarkiye'nin gogmis dnemide Lavdettidi biylmeye mgmen, kisi bagina net elekirik riketimi
(3,39 MWh) OECD emsal ffkelerdeki ket miktannin (2018 v sosw (Gbarvla 8,0 MWE /
kigi hagana) oldukcn alvedadic. Bu da Tirkive'deki clekerik Hiketiny artey potansived] geher
Onilne serimcktedar,

Piviesa |slendsi

Tirkiye eleitrik piyesssinda 5 lemel terf bulunmaktadie. Ba waraflar asageds andsti bmak tadis:
i) Oreticilers 2022 yil sonu itibanyla, kamu ve Srel sekide ksnduglarnin toplam kuruhs gisen
103,81 GW'der (Toplama lissnar santraller dabdl odilmigtir. Lisansz sansrallerin aym
dinem ibanyls kuruly gl 8.6 GWdirk, 2022 yvilwnin itk 11 aanda drel sekide enedj
ireticilen tamfindan Gretilen clekivik, toplam elekinlk Gretimenin 83 Ind olustururken,
vesalenebilsr kayraklarla cabigan santrallerden Oretiken ehekenik, toplsen clebirk Grctiminia
Tl olopommugies  (hitpacww, telas. govo e TH aylik-chekirik-onetim-tuketim-
raporlesi, 18,00 2023)

hetim: Bir devict kunslugu olan TEIAS, ebekerik iletim sckidriingn yam sies dengeleme
£0¢ piyvusanss ve alakals diper van Birimetdand sunmaktadar,

31 Topan Saigy: Kamu ve deel sehtlfir gisketdeni toptan sabiy faadiverlerinde bilanabilicker:
Kamu larafinds deviet Gretim girketi EOAS (2008 wilinds Tarkive Elekerik Ticare! ve
Teahbin A3, (TETAS) ide birkegene sonmast) vaplan satey falivetierisde bulwnmaktadar,

4} Dagtima 2013 wilidan bu vaca tamam Seel sekde ovunculan tefindan igletiken 21
dafitsm BSlpesi Balunmukiads,

31 Perakende Satiy: Yillik serbest t0eticl simnm agan diketiciler, wedarikeilernni secme
hakkina sahiptic. Perakende salry lisansana sahip sabilor, dagition biMgesi kistlamasens
bakslmaksamm uygun migseridere sang yapabilir. Uygun olmayan shoneler, elokigi ilgili
dagitim girketinin ménhaar perakende yizketlerinden sann almabube 21 pirevH perakende
garketine ek olarak difer perakends siketler de bulunmak e

Pivasanin sgleyigi ve taraflann roller asafidaki grafikse phsierilmoiiedir:
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Tirkiye de elekerik enerjisi banali ghcl 2010°dan 2022 w1l somuna kadar olen 12 yalbik siregte
4052 GW dan 10081 GW'a ulagarek ki ketindan Tarlscing cikmaglie

Belinilen penyolta termak santrallerde gizlenen kapasite srup 15,24 GW ke, venilenchilbic
kaynaklardan saglanan kapasite amigi 36,84 GW almugtur. Takive belirtilen doremde ener)
Gretimn win kuruly kapasstesing 34,29 GW arminrken, ba armigin 36,54 GW"i venilooachilie
karynaklardan saplanmayte. Yendlenchilir enerji kaynaklen gilch 2010-2002 amsndaki
periyoits yillik yaklagd 3510 srus ghsiermingtic
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Thrkive'de elehtnk coogiss Oretimni 2010 ile 2021 wiflan smands 211,21 TWhidan 134,713
TWh'e yilkselmigtir Toriddye'de 2010 yulindan iGheren clelirik firetiminin geliginsl TWh
cinsinden apaddali tnbloda ve grafike pdsienlmigtie

Sebdl 18 K pnpak Hapmde Cagmes §Main Imiak Eirbicek | o Mikmiiais

| Dot | Diger |
2010 508 wmia|  a64) sanl  o47) 2] age| anm
11 6633) I408)  1a1]  mod|  ogsl  am|  awo|  dem
012 | eaor| wasal 298] siar|  aw|  ss| o] amm
0y | ede) wosaa|  2en|  saa|  ass] 7| ooe|  ssas
{2004 | w6l asese|  ass)  ease|  de|  mse]  een| ze1e
2015 war)  war|  sesl  enas|  vaa)  niss| ousl 261,78
wie | o) seas|  aw| sm|  am|  sm 1] 344
2007 | wmak| weww| 4| szl ann]  gme0]  ase| e
208 | 1032s| eas]l  dws|  seea|  nas|  ees]  rm|  soum
2016 | nzae] 59| ame] wmm|  ss|  moa|  eas| sl
000 | wssi|  tesyl  ese]  omes]  woos|  aemy|  joss|  asm
2 | tos3s] nie]  ses]  ssen| )  maes]  naee| amm
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2000 ile 2021 yillen sasenda termik santzallenden yillik elebtrik Gretimdeld plulenen argy
66,80 TWh iken. yenilemebilir kaymaklardan ylk Oretimdeki amy 5672 TWh olarak
perpeklegmigtir. Tirkive belintilen donemde allsk enerfi Gretiming 123,57 TWh artanrken, Ba
sapn 36,71 TWH'  yenilenchilir  layraklaedan  saflanmagtr.  Yenilencbilir  enerji
kmmaklenndan il cnesji dretimi 2010-2021 arssinduki perivotss yillik %642 s
Eoermistie.

Sirker“in Oretim Sirketleri aracaligiyla faaliyet gosterdigi selade ~Yenilenchilir Kaynaklardan
Enerji Uretimi™ olamk snsflandinimakls bistikie, $irket'in chektrik Gretim portfyis rieglr.
gliney ve hidroelekirik encril samrallerinden olugmaktadsr. ligili 3 yenilemebdlie encrii
kaymagimn Olkemizdeki kurula ghod ve Gretmi agafida detayh olarsk incelenmistar,
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Rizgir Enerjini
Thrkiye rilzgls enerjisi kuruly glicd GW biriminde willar fibanyls ssaddaki grafikee
pister lmnigair.
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2010 ke 2022 yellan arasinda ritegle enexyisi kurulu g@ed 10,08 GW artiy ghsternsigtir. Bu artig
yillsk onzalama %1 9,68 blylene omning denk pelmekiedic. Son 10 yilda seldede yvapilan rilpis
mmimnﬂmihlﬂﬂﬁh-qhH#lmhuﬂum ipetindeln rirgds enexyisi pay: % 01"
Tirkiye rileglr enerji knynaklarmdan elekirik Geetimi TWh cinsinden yillar tibaryls agagdaki
prafilie ghsterilmigtic
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2010 ile 2021 pilan orends riepsr enerjl kaynakianndan elekirik Oregimd 28,5 TWh artay
gostermizir. Bu sy villk ofalama %:24,1 biyGme ommns &k gotmckbedin, Bahsedildigi
rere rilzpdr enerjisl kaynaklsmsdaki kuruly g artigna paralel olark, 2021 vl (Gharyla
ioplem elebirk Gretimindeli rizgde encejisi papn %9,4% vilkselmigic
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L:iney Engring
Tiwkiye glney encrjisi kurula goeld GW cnsinden willar ititanyls ssspidaki grafikie
BHT gra
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2013 ile 2022 anusnda gliney enerjisd kunaty giicll 918 GW artiy gistemistic B Mk
mmlww—mgﬂmmﬁnmmfﬂu&mﬁ%
mmmmmwﬁmeﬂmmﬂr
Tiirkiye glines encrjisi kaynaklanndan clekirik Gretimi TWh cinsinden villar fibariyla agagudoki
grafikic piwtcr|mistir
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2015 ile 2021 yillan sensends pliney enerjisi kaynaklanndsn clekirik Oeetimi 13,7 TWh it
postermigtie. Bu arteg yallik oralams $4103,9 blyime oramma denk gebmekiedie. Badeodildigi
Grcre glney enerjisl kaynaklaoindaki kurubu goe artana paralel olarak, 2021 wh ifibaryla
toplam elckink Gretimindeki glney eneriisl pay %641 7" ve viikselmigir,
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Hidroclchirik Enerji
Twkine hidnsclcbink onerji burulu gkl willar ibbanyla GW cinsinden asaghdaki grabkie
gietiimegir
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2000 fe 3022 srasandn hidroctebirlk energl goct 15,74 GW smiy gosiesmigtic Bu g wnilkk
ortalama %592 biniime oranena denk gelmckiedir Som 10 vilda sekidode vapilan hidroelekink
yannmlen de 2022 vl itibanyla soplam kurula gi; ipertsindeki hbdroclekenk pas %630.41%
ulagrmangtar,

Flirrye hidresbekirk enom kaytaklanndan elekink Geetimi TWh cirshden sallar dikansla
axadudaki prafilie ghsterilmipti
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20104le 2021 yrllan smunds hidroefekimk enerjl kaynaklanmsdan elekirik Oretiond 4,1 TWhemig
giwlemmigtic. Bu artiy yilhk oralama *$0.7 hilvlms oranica denk pelmekiedin, Sckifirde yaganan
kidroelekink kurule piig smigiea parnlel ofaralk, 2021 vl itibarylo woplam elekink Gretimindel

had et dekenk pays %606, 7 s villlestlmagtii.
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Toketi

Elekinik siketmi ve chonvmik akinvite acendaki dognessl flighd, son vllanda ctkin teknologi

kublamimm gibi nedenlerde gelizanis Olkelends borulsa da, Torkive ckonomisi icin elekiride olan

talep ehonomik aktivite igin hala Soemli bir gostergedis, Son 15 widda, clekink t0ketimi

uhnnmﬁ 1, kigh bag GEYIH biyOmes ile vilksek ornds komle olup korclmyon katsayis
. F
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GSYIH e ehektrik talehl arasendaki Sigkinin gorece dafinusal egilionden waklagh 200€-2012
yillan, kiiresct finanaal krizin etkilerizin Tarkive ekooomisine vanssdifs dnemdie, Fhonosnimin
pirece daha duragan oidugu yillasda elekirik wlebinds bir venmbilik kavhinan elmas veya
tiketilen elelirigim gesckli Oretime dnillymemes pizlemlenebilir.

Covad-19 sonras: donemde, ekanonsinls canlasmasi ile birdikie tikctimin de buns parale] olarak
Bzl b pek il artabilooeds dityeilmekeds,

Apmica, e Aveupa dlkelerd ve Tlddye nin Kigl begina diigen yillk elekek tketimi asafida
MWH chnsinden kiyaslanmugiar:
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OECD alkelerinia 20018 wih #ibanyla onalama kisi bags (Bketimi €0 MWh'dle Be
kyvaslamadan da ghrillecedi Grere, Tirkiye'deki Lig bayens dgen elekarik 10ketimi segilmig
(ikelere giire vldukea dlgik ofup, 10ketimin Docmli bar bilyime firsat) igevisinde balundupu
piriikmeksedir

Elekirik Fivatlan

218 wilnden ibarem wibk oraloma piyess wkas fiyan (PTF) spafdaki grafikie
plwteniloackiodir, Pivass tmkas fivan (PTF) ile mevout YEKDEM fiyailan arasisda fark aynca
pisterilnsighir, Grafilion de gl S840 Oeere, 2008 - 2021 willannda ortalams 47,3 ABD dolan
obn piyasa takss fysti, 2002 wilinda ortalama 44,4 ABD dolan (9 Amlik itiharyla) obap,
YEKDEM fivatlannn oklukea frerinde gergekbopmiptic
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2018 e 2000 yillan arasinds gorece olerak dalar basnda aym seviyelende devam eden piyasa
takas fiyat) (PTF), 2021 yilanda 2020 yilimds gone %39 mraesk 58,6 ABD Dalan olmugtar, 3022
yilinds dse pivasa takas fyatinds (PTF) ok y8sek artglar goriilmiy ve %160 ansrak oralama
44,2 ABD Dofan cdmugur (09.12.2002 irsharryla), 2017 yilindan itibanen glinMik arimetik
oralams piyass takes fivat (PTF) ABD Dolan cimsinden grafipi asaids ver almakesdir
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17032022 tarihfi ve 31782 sl Resmi Garete'de ynyinlsnas Encrl Piyasas: [ézenbeme
Konenu'nun 10856 na'lu kannnda “Kaynsk Ramnda Desicklone Bedefinin Pelirienmesine
ve Ungulanmasena Hligkin Exslar yayimbesmigir. Ulusal ve wluslararas pivasabants elekarik
enedpish Beetimin gindi olan emiia fiystlannm ve kivnak maliyetieri srasendski farklanm yiksck
artigfan sebebiyle, tketiclierin konmmas: amaciyla, Hsamls Onetim tesislering kograyan
“Azami Urlagirmia Fiyst™ mekanizmasn deveeye alinmigtie. YEKDEM'e dabil olan (inetim
tesisheri fle ECAS i porifidylnde yer alan fretim tesisle ve EUAS ile ofrudan veya tedarikei
Gzerinden delayli larak encri sty anlepmass yspmis alan drctim \esisberinin anlagmays konu
satty miktarian bu karann kepsamina girmemckicdir

Her br kaynak sell igin ayn bir zzami eelagtiema fivat Seficlenmagtic. Toketiciler koruimayi
amaglayan bu mekanizma myesinde, clektnk fiymtlarina bir Ga limiz getiribmisair,

EFK, Ililf_ﬂf!i'.:!m!l tarihli soplanisanda, seams uelagterma fyan mekankzmesns 001102002
hil:lrnimjrwhprmng lr_Hmrhﬁliuu duvurenugtur, Bgili karar Resmi Gazete’nin 31065
syl ve A tarihli say yaimlenmighir Asafidaki tabloda, her bir kaynak igin
plncel arsen| welagtirma Ayatlan verilmigtir;

Sl 1% b il Baimada Laami | clegema Fnasilei
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Sirkot'in Sekidedeki K
2010 yilinda kunslu g baznda kamesun pays %649 iken. 12 yillik sfinegte dieel - sekide
oyumculansa veriben egvakler (YEKDEM) ve decllegtimaeler sayesinds Tlrkive enerji pryasas
libernlleymigtir ve 2002 yil somu itihela, Thrkive'deki elelarik Oretimainin kuruls gic
hakipmandan %577 4 frel scksbr oyunculan tarafindan saflanmakiadir,

Apddaki graflk, 31022021 itvhanyla portity@ %100 olarek yenilenehélir kaynaklandan
alugan :mrirlurbﬂir enetjilerdeki net Kurula ghiee giee on blyilk on dzel sckidr grketini
gisienmekiodir
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Yidaridaki grafikte poetfiyndn temam: yenilenchilir encrfi kavnaklanna dsyasan sicketler yer
Almaktader. Yidunds belinilen gitketlerin sadece yenilenchilir enesji kaynaklanna dayah
|esamsly kunslu MWe piicler ghsterilmigtin, dolayisivla lisanuz Oreting vapan samtraller b
incclemeye dabdl edifmemigsic. Buna giee, Akfen Yenilenehilie sadoce vemilenchitir enerji
poribye aship gruplar arasinda en biyok 8, gruptur.

Aklen Yentlenohilir'in pontfiyfinln en biyik kesmam olupiuesn riegir encriisi santrallerinde
e koosolidasyon trendi gozlemlenmchiedic. En biviik 10 rlrgie everjisi porifivingn woplsm
kundu glcOndes (4483 MWe), Torkive'nin toplsm kendu riegie ghcane (2021 yil somu
Hibariyle 10607 MW} ormn 82,3 s ALl Yeniberebilie, 2021 wil soow itibanyla 314 MW
kuely gic ile *100 yenilencbilir girketler arssanda Torkdye 'nin on bk R. rieglr eneris
port fikytine sahipuir

Aklen Yenilenchilir aymca 776 MWe kurule kapasites ile Thrkive deki en biyvilk 2. [mansl
glineg enerjisi ponfiyiine sahepliz, Akfen Yenilenebilir'in limnsz Oretim vapan 23,6 MWe
kurulu kapasitcye sahip glneg enerjisi sanraller 1le bomber glewy enerjisi samirallerinis ioplam
kundlu Kupasitess 1003 MWe've ulagpmnkindor.
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Sirket'in Finansal Bilgileri

Sirket'in E&Y ve KFMG tamfindan TMVMSTTRS kapseminda bagimstz denetimden geginimig
mali inhlolaens pite hariclanan gelic mblosu asaBida venlmoksodr.
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Cigligher, 31, 127020 tarihinde sona eren 1l fgin 31.12.2009 wribinde sona eren vila kiyasks
A21 milyon TL tusinnds ve %104 aranends, artsy gosiererck, 502 milyon TL da 1,023 milyon
TL ye yitkselmighar. Bo arign nedenlert, Zorle ROzgar o «stin alamas ile beraber Demirciler
RES ve Saniepe RES'in gelire katkiz ve 2019 vilinds faalivele gepen Kocalar RES, Ogpinar
RES, Hasanoba RES ve Demiell RES honm 2000 yvilinda tam zamanh Geetim artes eikisl e
beraber RES lerden toplamda 458 milvon T1. daha fazla pelie clde etmesidir. Avnca, 2019
J1has kiyashs bays Blpclonde yagy mildanmn yiksedmesi ve 2009 yelinds Galivere bagtayan
Cigeich HES in dretimanin 2020 yilinda astenasi e HES gelirlerinian 15 milyos T tutarmda bir
anz sebep olmsugtur, Bununka beraber Temmes: 2009"da falivese gegen PSI Engll207 GES in
2000 ywhnda e zzemanl Qretion yapiass ve faalivele Afusios 2020'de gegen Finecy GES'in
de Gretime katken ile GES gelirlerden 49 milyos TL tutaninda anmagtar. Gelirlerdeki atpn
diger bir nedewd fse, 2019 yikinda 564 TL alan cetalana Doler kurunes 30010 yilinda 6,85 TL
olark gorpeklegmesi sonuey Sicket'in YEKDEM gelisterinen artmig olmas: gelirlordeki artigm
medenlen arsandadie. Sarket in 2008 de ioplam 613 MWem olan kuruls g, NI20 yilinla B3
MWm kurulu giicd olan Foatu Rizghein satin alinman ve 13 MWm kundu gocd olan Finmce
GES'in fmbivete baglamses ile 706 MWm'a vikselmigtir (ancak Cleckll HES in Tommuz
2021'de meydana gelen sl sebecbivde faliyvetlerini durdurmas Oeevine 699,06 MWm
seviyesing genbenmytir. Ayncn, I8.12.2023 wenh] lihenls Cieekli HES'i isleten Kurtal® i
paylarmen tamaem, Akfs  Yenilenebulic tarafindan  ibgkili olmaven Bclecd  kisive
devredilnmigtir. Ibu lzahname weihi Ribanyls Cigekli HES, Siket'in postidodinde yer
slmamakes olup; daha daceden Cigekli HES') igleemiy ollan Kurial ds Sirket'in badh onsilig
veya igtiraki degildin. )

Gelatler, 31, 12.2020 tarihkinde sona eren doeem igin, 31.12.2021 larhinde soma eron dineme
kayasla 2678 milven T1. tatannda ve %626 orminda, artey phstererck, 1.023.2 milvon T1. den
1291, 0 milyon TL ye yiikselmigle, B arigen nodem, peoed olarak RES santmlberimin 2021 de,
2020 ye gdee %7 daha foxla Gretim yapmas ve Afustos 20207de faalivete gecen Finpe GES 'in
2021"de Oretime Latiow ile beraber GES santralberingn 3021°de %10 daha faxda Oeetim
vapmasadir. Artign difer bir nedeni e, 20207 de 700 TL olan ortalema ABD Dolan kesunan
20210 W27 ylksclerek 89 TL've ulngmus somues Sirket'in TL barinda YEKDEM
gedirlerinin artmig odmasndir,

Crelirler, 3009 H0122 tanhinde sons een dSnem gin, 308,202 tankinde sona eren dinense
Kayasla | midvar T lutannda ve %51 1D oraninda, arig gdscrenck, 916, milven T1. &m 1.922,7
milyon T ye yikseimigie, Bu artagin nodens, genel olemk ABD Dol kurunss 200 sin ik
dokur ayenda, 2021%in ik dobur syme giee %105 yBkselerek 185 TL ve ulasmass sonucu
Firket'in TL. bavinda YEKDEM pelirlerinin artmiy olmassdir.
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Laleime Sormavesi
Agafrdaki tabdo 31122009, 31120000 ve 30,00 2022 arihderi ilihariyla sona eren yillars it
Birkei'im ighotmic sermayesi bakiyesini poatermektedir:

Tl L |l e v ma i

CNLIZIIT | ALAL2038 | LALPOZN | oewanii |
Toplum (oncn ¥ sl lar 06116 | 664308 | L0846 | 3308 153
Toplam Kea Vadels ¥k Gmio|ikler A2 EITIN | LTMAMG | RTELIRD|
Net byletrme Sermayesi (WA 50 | (172825) | (6766601 |  (550.008)
Hasilm | sadEe| 10313sa|  |x9iose] 1927
| Mei h-hh'nr!h-rph'll.u.l.l.u (73] {17 | E )

Sirket gelirkerini elekirik satpiedsn clde ctmekse ve fisanah sanimllerinde Orettifi clektrigin
sategindan chde emigh Tamambama Odemesinin onalema 40 gia iinde vo PTF Geerinden yapilan
silrglann 1 giln igerisinde ahal edildifi dilkate almdifanda, afacaklamm ortalams bir avdan
daha Kisa s@rede tahsil etmeksedir, Bomunln birlikie, deellikle 2021 vilsmin son coyreginden
baployam M2 wilmda da devam alen PIF fhatlannm YEKIDEM fiyoatlenms Geerinde
perhklosmens sebebiyle halibanrds Sirket'in clektil  Grenim wmhsilati | ghn sonra
vapalmaktader ve 40 gndik siee beklenmemekiedic. Bk olarak bir nl igerisinde fdenevel 1im
fimansal borglar ve TFRS 16 uypulamas sebebivle fimanel kisalama kaynakhb borglar da kisa
vadels yiikiienldiiklere dahil edilmcksadir. Sirket'in alocaklenmn devie hizinen yiksek obmas,
kiss vadeli yOkGmbiliklerinin ramssanda Adenmesi s¢indan avanta saflamakiadir. Sirket,
finansal whinlanm kgletmenin streklilis varsayimayla harriamaktadsr. Sirket'in YEKDEM
kapaatninda porpeklegtindigi ABD Dolan endeksli anbglannin &a elkssivle, 11122019 we
31120020 mriklerinde sona ofen oa iki ayhk doeemlere Livaala 310123021 ve 30092002
tarthlerinde sons eten o ki aylik ddesemler igin, toplam hasilat tuian tnemdl connda artsnstr.
Hasslst, 2022 yilinen ik dokur aymds 1.922.7 milvon T, 2021 vilinm ik dokuz ayinda 316
milyon TL, 2021 yalenda 1.291 milyon TL. 2020 vilinda 1.023 milvon TL, 269 vilsnds fse 500
enilyom T1.'dir. Sarket"in yihdan yula artan hasilst rakam ve buss bapl olarak asalan net iletme
sermayesinin hasilss cenn: basusban dikkate ahndiginda irket"in igdesme sermayesinin yeter)
Lilkid Borcllu

Surket'im 31 Ambk 2019, 2000, 2021 ve 30 Byl 2022 sona oren finansal ddnemderine iligkin
harelanan fizct borghuluk amalini amdrdaki abdodn veritmektedis, Agafidaki mbloda ver alan
omnlar BAY ve KPMG amdindan harsiasan hafimsiz denetim raporunda verilen veriler har
alenmak sigeliyvle hesaplanmaghn,
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* Kol flnames! darees teiblssenda felbmilis die ade Fe e il ol e fel sl D fogdimke

Sirket'in fon kaynaklan iginde en biyok kabemind s vadeli finanssl barglar olugtemalasdir,
Bu knynaklar rieghr ve glineg projelenisin Snansmas an Lullanibmig yamnm keedileri ahap.
villara pitre kidlamlan vasinm koedi tusaslan ise, 2009 yibinda 772621 ben TL ve 3020 vilenda
59304 bin TL dir. 0101 2021 il 30000 2032 armsinda kredi bullansm olmamagtr,

Sirket in 30009 3022 earihi stibarry b bollandss bredilenn ilgifi para birimlerinden futar, kalan
bakive ve vadelering iligkin bilgiler spafhdaki gibidin
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Degerleme
Dgerlemne Yanigmien

bsbu Fynl sesplt raporusun baorlanmas kapsumnda UDS 105 Degerleme Yaklapmlan ve
Yitemlen nde belirtilen 5 deferbeme vakisgimunie tamam dikkme alinmastir

Mafivel Yaklazion

LIS 108 Deperkemne Yaklayimlan ve Yonemlen tadde 60.1. uyshnc maliyet vaklagam, bir
ahcimmn, gerekser killfes dogheran yaenan, elverigaizlik, risk giby etkenler 6z konusu olmadiksa,
belli ber vardik agin, iser satin alma, isterse vapum yolenda edinilmiy oluen, kendisine ey
faydayn sahip bagks bir varlgs elde come mallyvetisden daha Gola ddeme yapmayacags
ehononmi, ilkesimin uygalanmasyla gdsterge miteligindeki degerin beliclendipi vak bagmsdie. Bu
yukbugirsds, bir variin carl ikame maliyetint veva yenhden Srrtiem malivelinin besaplanmass
WMﬂdhmImwﬁwHﬂmh&ﬂ#hmmHmmlmmnm
saretiyle phsaterge nlscdifndel defer bebirlenmektedr.

LIS 200 bletmseler ve laletmedeki Paylar madde 70.1"de de helintibdigi Geere igletmelenn ve
ighetmedeki paylen deferlemesinde nadiren wyvpulanmakeadsr. Sirket'in, paear vaklagimi
w_ﬁrim suplacak karplogtimalaremin pratik ve givenilir oddogdusan
dilpeniilmesd, kunshiy dhneminds ol maine, oplama ybolermin uygulanabilecefi bir vatimm
artak g vova hilding yirketi olmamass ve faabiyetlerinin sireklilidi oldugums désinfdd0ga ki
maliyet yaiclepinu deferbemne kapsaminda dskkaie alinsmy fakat kullaolmamigtir.

Leelir ¥aklasimg

VDS 105 Deferleme Yakiasamban ve Yaniemden modde 30,1 uysnnca gefir yaklagemisan gok
Hyeda uygulama yolunun budunmasng kerpn, gelior yaklegumg kapeamndaki weember (len
gelecekrekl nakiv wumelann baglnki defere indepenmcsine davarmaltadir, Indingenmig Makil
Akuslan {INA) vonieminin vanyasvonlan alan bu yoesemler DS 300 lpleemeler ve Bletmedek
Pay o prusdde 60,13 e belartililaf tGeene mlotmoknin ve ipotmedeki paylann degerlemesinds
stilikis kullansimakiadr.

UDS 10F Degerleme Yallepimlsn ve Yomemleri madde 40,0 wyvannea deforlenn konusu
varlien pelir varaima Kabiliyetine katihimsine plely e dogeni efkileyen gok BnemBi bir unsur
edimas ve varlikla Bgli pedecebicki gelinin miktan v samanlamasing ilighin makul tshminker
el almen durumlammnda golir yaklagmanin eygudanmas: ve ba yaklapms dnemli veveys
anlambs agirith verdmaesi gerek i phelilmekiedir.

Sirket sartralierinan clekirik Gretim miktarfan vildan wila ghreceli olorak sinedi bir degizem
pistermekie ve bu nedenle Sirket'in toplam willsk ehelorik Grettm mikian Snglelictnlmokiodir.
Ek olamk, Sirket'in santrlberinin cofu Oreitigi elektnigi YEKDEM kopsanunda satenekindir
{Santrallerin kundlo giclevime pire afslikbandinleig oralama kalan YEKDEM stnes
ML.09.2002 wrihi fibanyla 4.7 wlde) YEKDEM fivatlanmn belirli domemn boyumes
kesindepmby obmas pedenizde, Siket santralberimn clekidk sang fyalan da girocell olacak
ot et | o

Sirketin 2022 wibh 9 aylik dfnem itihanyla sauglann maliyeit gderlerinin snortisman ve iifs
Pyl harkg %800k bir kesme dofrudan sdebopmeye veya tanifeove badh giderler olap, gelecek
villar igin tabmin edilebilis giderferdir. Gevive kalan %201k ks ise dolavl olsmk
Bephrilchillr giderlondir,

arasis | pharvm Slephad heymuiber A% E;“'“'"ﬂ Ya




By bagmaenda, Siehet ' io gelocckee chde edecefin gelinn miktan ve mamaniamesma iligkin makul
tahminker evoutiue. Bk olamk Sirkes"in gelir varatrea kabilivetinia katlmenin glelyle deger
etkideven ¢ok Gnombi bir unsur olmas dolayisiyla Gelir Vaklagimemin defesbemnenin amacing
uygun oldugn dnstadldigd igin deferleme kapsamanda kullanshmagr.

Fazar Yaklasimy

UDS- 105 Deferdemne Yaklapmlan ve Yonemberi madde 200 uyanncs Parar yakbagami
varlsgm, fiyel bilgst elde ediletalic olan avm veya karpilaghnilabilic (benoer) varbklarls
Larplaptimbmas suretivle phsterge nitelifindeki degerin belithendifi vakkipgma ifsde ader. UDS
104 in 2002 maddesmin b beadi svanmea deferlome kenesu sarligan veya busa Snemd algnde
benreriik tagryan varbiklann sk olorsk sglem glemsesinden dalayi uygulasmas: sorundudur, Bu
yaklagemn da UDS 200 |getmeler ve lgletmodeki F'l:rll.r-rn.ndl:k!-l.'l.l de de belinildipl Grere
ipletmelerin ve igtemedeki payfans deferiemesinde suklikha kullanibmaktadie.

Pazer Yallsgpre loapssenimls deferbemenin vapilabilmesi igin gereken plvemilir bélgimin
meveudiyeti, halka apk grketlere yatznm yapae vatnmeibar weafindan sakea kullanban bir
yaklegim ofmasi ve Sieket pavlannim halka sradan sonm fegkilatlanmay bir piyasada ighers
ghrecofiinden dolayr deferlemenin smacena uygun eldufe Jsdadldogd igin deferome
Rsprareninada kullstlmigei.

Parar Yaklasinm kapsamnnda Sicket"in paylanmnin halls arz edilecedi ve Sigket'in betec olan
borsada ighems piren péelikichd eonsallerine iliskin givenilis belgiborden istifade edilchilecepi
dikbate alinarak Borsadaki Kikavey Emsalber Yonsemi kublamlrmigtr,

Horsedaki Kilavuz Emsaller Yontemi

Borsada igheen giwen we Sitket fle beneer slinlantn Bsalfivel posienen diger girketlerle
harpalagtirra vapilarak lydetme Degeri bubunshilmesi igin Boradaki Kilavi, Emaaller Yamems
kullansimegne, By yOoteen Lagamminds Sirket’s benuer alanlanka fsalivel plsteren girkeilerin
eygun myl payass qarpanlan analiz edibmigtiv, Bu ylatem ctkin fleyen spekibasyvonun
yupalmadigs deneenlards paylann raye degederinin ilerleven ddsemde beklenen karang sz
vi b Bagl fsk Jlbteyini varittids varsayvumim csas almakindsr.

LIDS 104 Deger Esaslan”nin “UDS Taniml Deer Eags - Pazar Defen” baghdinm sltmds yer
alan madde ML uyannca degerlemes yamlan varhk sgin meveul verllere ve pazarla ilkskil
kogallaro giiee en gegerli ve en wvgun defetlome vimeminin veya yintemlerinin tespit edilmesé
gorckmckiedie. Ek olsmk UDS 105 Deperleme Yaklspimlan ve Yontemlerd madde 1004
uyannca degerleme galismasends yer alan bilgiler ve santlar dikkate alindsfinda, feellikle ek
bir yontemin dofrulufuma ve glivenilifigine yikeek sevivede itmm douldaju kallende,
degerlemeyi pergeklegtirenlerin bir varlsfin deferlemes ian birdon farla degerlems yontemi
ksillanmeassna perck olmadi Befinitmektedir.

Bu dofrulisda mevcut sartbar dikkate alindifioda deforbenss igim en gegerdi ve on aygun yoptem
oldufu digimillen, dogrsdufuna ve gvenilidigine yiksek sevivede itinsat edilen yostemlerden
Horsadaki Kdever Erssller Yosteml kapanundak bletme DepenFAVOK (IDFAVOK)
garpani kullanibmigtir: IDFAVOK cupanma ek olamk wetigl ve yurides: benrer sitketberin
IVFVOK, IDSatglar, F/K ve PIVDD caspanlan da incclonmiy fakal agapidaki scheplenden
O b garpandss IDTAVOK carpan kadar gévenilir bulunmamgtr.

Comruamnl Vit Vianiul by makr 15 GARAMTI YATL




- IDVFAVOR qarpans gitketherin operasyomed kar performanslanng dayandifs ve pazar

katlimclan {ffora’da iplem phren gisket yatmmeilan) wmfindan en fards kullandss
deferdeme carpanlansndan Banad olduge dikkale deger bulunmssgis,
Faalivet glstenlen enerji seksdriinds girketlerin duran varlhk yatsmbae bem tutar olank
hem de 7amanlema sgsandmn faddibkler giacrebiimebiedis. Bo durum benzer
sirketlerin farkh sevivelerde ameontisrzan giderlerine sabip olmalinms vol scmalisdr.
Nakir pdmayas amorisman giderlermin fsllye kan (rerindeki cikising dikkme alna
schebiyle VYO garpas deperiemeds tercih edifmemigis,

-  Deperleme galigmas kapsaminds incelencn benser girketler amunds yenilenedilis
o)y sckthrlingde [aaliyetlende budunan girketlerin ekl slaslasda da operasyonlan
bulsnabilmekiedir. Ay alt sckidede f(halivel phsteren girketler masnds dabd kar
marglan sgrindan farklibklar olabilmektedir. Bunen sonucu ofarak ssrfetler bedli bir
Thaliyet kan seviyesine qok farkly hasilat rakanslanyls ulapabilmeksedie. Bu scbeple
IDNet Satipder gutpans deperlernede tercih edibmemiis,

= Bener arketlenin faalives phacedigi Glkeler ve bo Glkelendeki verpilondinme esaslan
farklshikler ghmermekicdir. Aynca farkdl Slkclesdeki farkl girketler Tarkh fionlama

alfiomaliflen  Ozevinden <iidi defiiskenlik ghsterem finanenss kesullan altinds
opemsyonlstina devam etmeliodir, Sirketleris met karlan ve dolmvuyls dekavnsilen
Gerinde dogrudan etkisi olan bu dunim. benrer gicketberin F/K ve PIVDD campanlan
Reerinden karalagtaninassan piclegtirmekiedie, Bu seheple FK ve PRITHDY carpandsn
deferbemede sercih edilmmimigeir.

IDFAVOK omami ighetme degerinin FAVOK rakanina oranlanmas: neticesiode el edilir,
FAVOK Bse. coay faaliyet kan {girketin faallyetherinden elde ettipi kar) ile fgitl dbnemde
salrglandan esas faaliver karina uwlsalsren dilsilen amontisman ve #fs bedellennin toplamdir.
Ha yliniem e lgketme Degeri, Sirket"in ilgili vils it FAVOK mkamsnn, ayns sekodede faaliver
pisteron hallos oqik diger gketlenin [DFAVOK oranlan onalamalan ile carpilmas sonucends
ebde edilir,

Indirgenmiy Nakit Akiglan yintem| kapsaminds ket 'in sanmalberinin Haans sireleri do pile
Onlee almernk 2000 whea kadar naki slglenmn peojeksiyona yamilmigtr, thevail olensk
adina lisans sdresi hisen santrallerin lisanstanmn yendlonmeyecegs varsayikmigtie, Sicket'in mali
inblofar SPK. Finssiad Raporiana Standertlan’na giee TL cinsanden sumlsa da Sirketis [NA
degeriemesinde kullamlan deferbeme pars b US1Y dir. Bunun ans sebebl Gzellikle Sirket"in
sastiglanmn goguslugunan USD para bnimine endeksli olmamider, Raporan tamamendsii
eutarianm TL den USIY ye dowiigtarmek igin kultandss doviz kurlan ve diger sakrockenomik
venler yilar barmnds ssafudaki tablods pisterilmelkiedir. Torkive, ARD ve EUR endlasyos
vertlen [MF Datsmapper internet sitesénden slinmugter, USD 7 TL ile EURTL yil soni kurlsn
=g USD enflasyom, EUR enflasyon ve TL enflasyon dngdelleri dogrubusemds profekte
edilmagiar,
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Trbil M Yabgim bagesmsh batiha

TLEnflsyon | i3e% S12% 3] 170 15480 15.00a] 1500 1500 15000 15,08
| USD) Enflasyos 12% 35 2 Jond oAl LoRd 2000 2o 2oml 20%
ELR Enflasyon L% S 2™ 2% 1oed 1Asd 1R 1EW e 0
USD/TL
nﬁéﬁwnmm PEH0 20,506 iy Bt Je,uti o SL,67] SB.3S| 6568
LISD  TL Yl Soma - '

Déviz Kury _ o 250 2004 sasxq asod aned assd sod 61,74 4961
ool [T S L S T siid 69,02
EUR /L Yl Soni ' '

Déwiz Kuns 1993 26,12 }lil.'?d-'. 3524 3984 498 50T ST 64 '.rj.z:ll

* X yrfinalon sewra projelvives donee boyasea TL mmu;m;m Bl 5. USD ewfaryonm
#ad v ELR ewflasyonnm 2608 oloroak sobl kelocagy varsanlouy ve USEVTL ve ELRTL wf
sty dnrlary o B dodenitude dahmin eoieiy i
Sirket'in 31.12.2009, 310220200 31122021 ve 30092022 wrihli finansal tbdolarina giiee
kar marjlan LS cinsinden sgagidaki tabloda poaterilemissir,
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Ersicksvontar

Leelivler

Sirket pelirteri temel olamk elekink rctim pelirerinden oluymaktadsr. Elekrik beetim pelirler
ber s=otralin villsk tahmini Gretim mikiardan ile o sneralin gili villandaki elckinik satg
Fiyatlarimn carpimas ile bubunmsugice,

Elekeeik Uretim Miktartar

Santrallerin 2022 wili son geyrek dretim mikearfan whmin edilirken isha Fiym Tespit Raporu
ey ibaniyla pergekleymeler Lolbanslmegiee. Soneski yellar Gretim miktartsn whmin edilirken
ise, IS v RES santrallen igin sadocd tam vil operasyonda olduklan yilan kepsavacak yekilde
2019, 220, 2021 ve 2022 willan elekeril fretim mikiadaremn octalamass bar olarsk alsnmeg

ofup, bu milier makine ve ckipmanlann eskime paa dn hesaba katlemk yil haoeds %602
araltilmigiir. HES sastraflen I:inhuﬂ]tcmhakhnnyﬂu:hﬁkn%lﬂhp@
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odarak Gevtim makiarlannda diggiyler povlemdcactsloedi igin thiivath olmak ading padece tam
il opernvyonda alduklan yillar dahil edilerek 2005 vibindan 3023 vili sonens kadadik bir
dinemde gergellegen Orctimleninin omalamass almnieg obap gelocek willar ba orialamalar
kullasularuk daphclllmiyelr. Elcktrik Gretim miktarlars ber bir lissml santral igis lisans tarihin
sonuma kadar, lisansir saniealler igin me 20N yling kadar Snpfirillmgtdr,

Sirket 'im pegmiy yil Gretim mikiarlen agagidaki tablods Sectlenmekiedir.

Sl 18 gy 1 ollar K ldkivik | solie SYhibimiam

f"’_““w wis| w016 17| em| 09| 2020| om| 20m
HES 4|  ses|  awa|  se4|  679]  sos| 483 ss0
Oretim mikiarinT ooro] aoaa] 2021 202]
GES 6] s8] 23| 192
RES T D T

$afet'in HES berinden Cahkobas HES iam wil opermsvona 2018 vilinda gegmigier. CigekH
HES ise ssdece tam yil Gretumi 2020 vilnda yapmagter (Cigekli HES asapdaki tahimsinkere
chlemmemiglir). Sirket'in GES lerinden Psi Engll GES am vil operasyona 2020, Finner GES
ise 2021 yilinda pegmatyuir. Sarket'in RES lerinden Hasanoba, Denizhi, (gpunar ve Kocalar am
¥il operasyona 2020 yihnda geymistir, Dembreller vo Saritepe bse Sirket bmyesinde tam il
vperasynna 2000 vilanda baglanngtar.

Deperlemeds ballanban lretim miktaran yillar bamds agagndakl ablods phacrilmckicdir,

Srkdd by | lebeeil b ewiles U ahmssnlavi

Uretim miktarlar | 2022)

(GWh) 23| 24| 2028| 2exe| 2027| 2o28| 2029| an| 1M
HES 60] sual spal sma] sna| sme| seal swal swa|  swe
Gl 36) 1ss| 1ek) 1em] 1e7| 1o7| 9| 196 19a] 19s
RE% 251) 1oi4] 1o02| 1.010] 1008 1006| 1.004| 1002) 1.000] o0
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GES | 195) i%a) 1o4) if4) 193] 193 wez) 93| 2| ¢
RES 9o6) o) 99| ooo] omk| oms| oes| oma| gsn| o7m|
Toplam L7785 L772] LTM) LT6R] L7eS| 1.763] 1.761| L75R] 1.754) 1784
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'mm oaz| 2043| 2044 2045| 2046| 2047| 204s| 2049| z0%0| 2081
_HES sgd| sma] swal sme] sso| swl sw| smo] smo|  sw
GES 1 oiei) ) weo) wen| iee] ime] ise| iss| s 187
RES o76| 94| 9m2| om0 ons| oes| oas| oa3| oe1] wse
Toplam e O P O e O P O P 0 O O T R

Fﬂm““;}"‘“’""" 2051| t0s3| 10s4| 2055| 2056 2057| 2oss| zeso| 1es0| 2061
HES | stol sm| ss2| o] 293 e s8] ] 2] 1
QES 187) 187 186) im6) 186| 0RS| I6S| IRS|  i84|  1md
RES g57] o88] 053] oes1| o4o] wur] oas| mso| ses| 2
Yoplam L714] 1.712) 1e7i] 1628] 1.367] 1.389] Lass| rosz] e8| s
m“""!"ﬂ“'“"lzm 43| 1064|2065 66| 2067| 2068 z068| 207
HES o] @ a 0 g o 0 o] o

| GES B3] 183 180) 169) 147 B4  se| 17 36|
RES ' 0 Bl 0 0 0 i o 0 ]
 Toplam | ass] s wew| wa7|  ma] s a7] e

Temmar 2021°de Artvin'de yoganan sel sehebivle, Cloekll HES, brilyilk Digikde akmrg
olup; ighu Fiym Tespit Rapora wmrika itibamds Cigelli HES kapsarundaki i0en faslivetler
durmisgtur. IE. 122020 taribi sibaryla Cigekll HES'T Igdeten Krtal'is paylannin tamasni,
Akfen Yeonitenebilir tamfindan ilighili olmayan Oginch kisive devrodiimagior, lsbu Leahmame
Earibii itibarsyls Cigekli HES, Sirket'in pontfadinde yor almamakia cdup; daha dnceden Cigekl|
HES"I letniiy olan Kortal ds Sirket"in bagh ormkhifh veya baleaki defibdic. Bu scheple
propeksiyon doneml bovuncs da Geetien maklan ahminkerine dahil edilmemigtir

wirketin 924 MWe biylklpinde RES Kapasiie Amsmtin ve ™8 MWe hipdkldgdnde
Yardsmor Kaynak (Hibeiz GES) ide ilgli devam eden yatmmlan balunmakiader. Siregler
haldandaky detayh bilgl Ipbu Fiyed Tespit Rapona'mon “Surket Hakkanda Genel Bilg™
boldenOnde snlaitdmakiadsr. Sirket, bo yatmemlandan Soemli bir ek getin saglamay planiamakis
beraber, thtiyath odmak sding ba yenrnenlanin eckiler] deperiernse gabijmusanda g Snllee shinmy
fakm deperlemeye dahil edibmemigtic, Ayrca, clekink depolama yatmenlan ile Sirket Gretim
portiinline gendgletmeyi planlamaktader. Theiymls olmak adiss ba vatinmbar e gili potansiyel
ek getinder de degerlemeye dahil edibmemiglis.

Edekirid Fipathar
wirkes 22 wili ik 9 ayhk dimemde IHES lretimimin %33 000, GES ve RES Gretiménin ise
eliirind YEKDEM kapsamsnds sotmugnir, Siket’is Santrallen'nin kuralu ghglerine pore
ageiiklandsningy omslama kalen YEKDEM siresi 30000022 wribi ithanyla 4.7 sildir.
HES ler. faliyete gegiy tariblerinden fivharen devietin 10 i slresinee asgari 7.3 ABTY Dolan
cenbtWs Bretimden alim garantisinden yararlaama hakkina sahkiptir. YEKDEM kapsaminda,
RES partfindl de asgan 7.3 ARD Doeden conth W ve GES portfliyi s asgad 13.3 ABD Dolan
cent/k W alien garanisinden faydalanobifmekiedir. Ay kanun kopsaminds, deetien tesisinde
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vurtigieke imal edilen ckigman kullansdmas derumunda gesiEll verki ko ilaveled de sor
komeedur. Agfidaki thinds Sssraller’in 30 Evbol 2022 itibarryls devam etmekte olan

YEXDEM tarifederi, YEKDEM bitis tarihleri, YEK

kaatks paya binly tanhlen gosteribmekiodir.

Srbd ¥ Sasnrad Wasvrgln §ERIRLSL ir Vanhy il homihs Py lasy

DEM yorli Griln katks paylan ve verfi drin

YVEKDEN
Murslu (VEKDEM | Lo [ ¥y vt | Lisns
Samiralia Adc Liaas | Gle | Tarlisd [ o0 Col Karky | ki Payr | Bty
(MwE) | (SMwh) Pay | el Tariki | Tarini
2 —= 5w )
HES 111,49 ;
1 Serna HES Lisansli b0 31,12 30 R
L ambsca [l HES Lisansly 275 31.12.202] 0,06 2055
[ Sarabend JES Lisansl; 2 TWNEETET] | 080 3034
Diluca HES Liasidy 477 THFETH] 0801 I056
Deemireiler FIES Lisansls ] T30] 31,1200 — | 1712005
Vagmar HES Llsanaly 0.0 7.0] 31.123073 3901 2058
Kavakesl HES Lisanaly 10.0] 730] 3102305 i |R.01.204%
| Gelinkaya HES | Lt __ &b 2T EETHEE ] 7.0 205%
Dogancsy HES 1inasals 2 ) IETNFE T | 10052088 |
Doruk HES Lissaali M3 EA] EETWEET] | 09103057
Sekivaka HES | Lisansh 34 o] 31123025 1 21,00 2059
“alikishan V% Lisansli 1741  7ap] nMaEE| |4 0 208 |
GEs . TR 5 : :
| Solerepnc GES (Lisssali) | Lissmsls B0 1330] 313 xee] X 141 Jed
Ohemierces Esgild08i GES Lisansl; 10,0 1330] NI 44] M. 11.0130e7
Chmicron Erck (ES Ltuarmli 100 13%0] 31.1223028 440 I EX2023] 3508 2047
Me-Se GES | sl .9 [35.0] 3112200 341 3.133023] 03652067
MT GES [ 100 1200) ®0.02 2003 L EREEE TR
| Yaysum GES (L isansh] Lisanah 100 133.0] 3112308 34| 312333 [ 23000060
Psi Engal?07 (FES L.ixansh 11,0 130] 31122000 441 3.122023] 09.08 2067
Firane GBS Lty 100 X5a] 31.12.20% 440 3003 d0re] 010), 28
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Amasys (Boyali) GES s 16,4 1Ae] 10083037 Lisansc
| Tokat {Kugotursdh) GES L 50 IXL0] 18102037 : | riamz
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Samraller YERKIDEM srolorinn bitiginden ftibaren rettiklen clekirigh Cos Chacesi Piyasa'da
alugan FTF Grerinden satmayva haglamakiadielar, Pure Energy GMBH wrafindan hassrlanan
2003 jle MO0 vilkar s Tirkiye' dekid elekinik fiyat tahminlen projedsiyonlards kallanstmestes
B tariiler ares Pare Enetgy GMBH tarafindss hazirlanan ELUR badh elekarik fiyat bekientiler
LIBIAELR bekbendileri ile U'SDY ve didndiimiyilr. 2060 yali somrasends ise elekmik fivailan USD
enflasyon kndar smunlarsk 2070 yilena kadar projekie edibmigtic,

Avrica, 08032022 tanhisde FPKa'son (771) maddesing, clokink enerjisingn Oretim
maliyeden dilkkae alinarak, ber seferinde ol ay gegmemck Geere, EFDK tarafindan kaynak
barinda tlketsciyi velveyn malivetl yilsek Groimi dencklame bodell belitlencbilecegine
yonedik bl dieenleme chlemmigin. Ditrendeme kapsaminda belimilen desteklbeme bedeli, EPDK
tarnfendan kaynsk baznda belirlenen seamb welagtirma fivatlan kisllamlarsk, selagisrma ddnemi
Baximfa EMAS asalndan hesaplanmakeader. EPDEK, 20,09 3022 mrihli joplantwinda, sraeni
urlagtrrma fivol meksnizmaseni 01102022 tarhindon ibberen 6 sy slreyle urathifmi
duvensigtut. Difer kaynaklar igin azami uelepiema fivab baglangg degeri 1,540 TLMwh
olarnk belidenmigir, Defeslense caligmalannda thifvaili odmak adma b direndomenin 2074
wvilwnin Mart ayira kadar devam edeccgi venayrlmagir. M2 2 son ¢eyrek ertalasna USTTL kuru
kullamalarak Besaplanan flsml 8280 S0Mwh olwp ihtvath obmak adma enflasyon ile
blyvidilmeden 2024 vilsnin Mart aymna kader svnu fivas deerinden devam edeces warsayiimiy
ve bu ddneenin somuna kadar Seket’ | YEKDEM kapsams baricindeki clekenk saisslanm ba
fiyatzan yapacaft Saptilmitytis.

Salf d] Pary § myegy JEEC50488 0 s gy Mekbrsiiliei
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Pure fiynt beklentiberi | 1980] 117,1] 9an] 92.7] 7] s3] @9 111,7] 193] 1269
Elckirik Fiyan (#MWh) | 2003] Je3a] 2038] Zoda| 2087] 2008] 2059 | zo4n| 204
Pure fiym beklentileri 1326] 137.0] 1453] 1487 150.3] 155,0] 133.6] 157.4] 1605

bl L Chrgur lemvrele Bosilamslan B ldivik |ees Bebivenbing

| Edekirik Flymis (S/MWh) @ﬁm 2024+ | 2025| 2028] 2027

2R
Elckarik fiywt bekbentileri | 82.8] =28 1083 se0] o027 w7l wa] was] ] nes
Inix

Elekerik Fiyan (SMWhy | 2032] 2003] 203a] 2038] 2u36] 2057 204
Ellrhh.'ii:l"l_}'i'hd'.lmhilm 126,90 1326] 137.0] 1453 148.7] 151.2] 153.0 Fﬁﬁ.& _15?'..-15 IA0S

Elcktrik Fiyan (SMWh) | 2042)
| Elektnk fivat beiclentileri [

Eichirik Fiyat (s MW | 303
Flekink fiya bekbentilern | 1996

[ Elekirik Fiyan (3/MWh) |_2062)
Elekirik fiyat beklenilen | 243,3)
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* Projelsivonlarda, sramd uslsgtoma fivan dikkaie slinarak 2002 yilinin son gevreginde v
23 yulinda, clekirl fGyah olamk 8280 $Mwh kallanbmigtie, Dfivatl olpask ahng b
uwygulamanin 2024 yilie ik geyreginde sonlanscap varsayilmay vo 7024 yili elekinik fivat
olarak, pramy urlaghmma fivet ile yukandaki tablodas belintlen mhreind elelirik fiyatinan
aatlikli ortalamast olan 1085 50w kullanalmgtar
Yentlenetalir Enerji Kssunu usannca lisanssa Orotim Taadiyeti kopsanundaki tesisler icin on
ik YEKDEM siiresinin Bitiminden itibaren, lisans siiresi Bovunca elekoik pivassmnda
ofkryam saatlik piyasa takas fiyatin yikede on beginin YERIEM e katkr bedeli olarak Sdenmesi
kogaluyla hisansh fretim faalivetine gecilmesing (ligkim ve'veya Hsanssce Gretim Thalivets
Kapeaminda. Gretilen {heiyag Farlass clekarik enerjisi igin, clekirik piyasasmds alusan pryasa
takias fiystind gogrnemek Grete wygulanacak fiysd Ele uygulamaye iligkin ussl ve esasler
Cumburbaghans arafindan belichencoegi divendenmekiodir, Be boflamndn Sidket'in lbamiz
sanirallerinin YEKREM sGeclerinin tamamisssnasmun ardindan (iin Ohcesi Piyesa“da obayan
PIF nin %l 'l katki bedeli olarak ddediksen sonr Brettikler elekrigh Gon Oncesi Piyasa'da
elugan FTF oerinden veyn (kill anlagma yolu il satgimn vapabileeekler! deperkendiribmekiodis.
Diger Gelivier
f Demperiziih Gelir
Firket, Pare Encryy ibe yapalan siebegene perefi alman dengelerme hizmeii sayesinde
dengesielik riskine karg korunma safilamakisdir, Sicket 201%, 2000, 2021 ve }022
wilwn ik % ayeda sicaayla $2.5 milyon, 51,6 milvos, $2.3 milyon ve 34,7 milvon
dengesezhik gelin clde ctenig olugp ba tutarlarin dempesietik pelini harig toplam satsglars
ofan ssmuyls vaklagk %2, %0, %2 vo %4'i0r, Sifker'in bu oanbinn onslemus
kullsmlamk: projeksivon ddmeminde de denpesizlik harig toplam sfistans yakbigik
al'sl Knddar dhengeadalik gelin edde edecedi varayvlmugtr.
b Kmebon Kredic
wirket'c aal § Seewrad (Gelinkaya HES, Kavakgal HES, Yagmisr HES, Sekiyaka HES,
Demirciler HES, Solentegee GES (Lisamslil, Sendepe RES ve Demireiler RES) Gold
Standard (5], 17 Santeal (Sema HES, Otlaca HES, Sarnghendi HES, Camlsca [11 HES,
Dogangay HES, Doruk HES, Kocalar RES, Ugpanar RES, Hasanoba RES, Dentali RES.
Deniali GES, lot Ges, Yaysun OES, Me-Se Ges. MT Dogal Ges, P GES, Omieron
Gex) Onaylanimey Karbon Sundarding (Verified Carbon Standaed - VOS) ve 3 Saniral
(Calikobass HES, Amasya GES, Tokat GES) Global Carbon Council - GOC ye
ayntlsdir, Onsnimnmey Korbos Standarding { Verified Carbon Standard - V5) 1abi olen
4 HES'in (Serena HES, Otluca HES, Ssrachond] HES ve Cambica 11l HES) karbon
kredisi satiy kslemberi gergeklestinilmistis,
[Migiik karbonby ekomomive gegis slirecinde, global Sgekte bayiil dnemc sabip ofan by
sertifikaler, Santraflere, uluslarmras organizesyonlor weafindan (Verra, Gold Standard)
Bagienans denetgilerin onayivla verilmigtir,
Giindlld karbon piyasas Sirket tarfindan yakinen tkip edilmeksedie, By kapsamda,
‘arket, blimyesinde bulusan ¢egitli HES projcierinden 2001 vilinda 5,550 ton ve 4% bin
TL tutaninda, 2013 yulinds 1679 106 ve 12 bin TL mﬂmwmmuu?mﬂﬁ
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OE bin TL tutaneda, 2020 valends 387,302 om ve 774 bin TL. tutannda ve 2002 vilinda
PE2RHD tom ve 6,4 milyos TL iutannda kasbon birims satsg yapibmigir,

Sirket koehon kredisi oty ijlemderinden dnemli getinder beklermeloedir, 20023 yilumeda
ighu Fiyal Tespit Rapons tarihi itiharyla Sicket"in satig hanr karban miktan %98 675
jon"due. Goneel satig fivatless phz Dnle aledifisds ton bagsna 53,25 dan 7023 vilinds
loplarm 53,25 milyon gedir bekbenmekiedir. Projeksivon dineminde ibtivath olmat adima
bu e sabi totuleng ve 2054 vilandan sossa da sanirallerin bisans sdrelerinin hitmoye
haglamasiyis bersber fretim mikimianndaki prahgisr prmninda araltifarak karbon
pelirlen bngieilmiair
Sirket"in gelir peojeksivonlsnmn Oretl agafiudaks ishloda verilmeiaeadir.

Sahel &7 % flar Dsiiesdi 440 Praj ki eeie
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_ Samiglar (mn 5)* | 2032| MA3] 20M4| 2035] 036] 2037] D0IE] 239| 2040 2041
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Diger** 32| 3] 32 33| 33| saf 33 2] a2 32
Toplam 2325) 242.4] 2508 264.7] 2705 274.6] 2776 2R0 8| 2R46)| 2898
Sanglar (ma §)* | 2043| 2043 | 204 2045] 2046| 2047] 048] 204%| 20%0| 2081
HES 07.7] 99.7] 100.6] 100,7] 1048] 105.2] 1073 1005] 1107] 1138
OES NMEEENEN RN RO ENEEEE
RES 163,3] 1e6.2] 1e9.2] 172.2] 175.3] 7S] k7] 1849] 1883] 1918
Diger** 32 aa] a3l a3l szl Al a3l 32l 2] a3
Toplam 2052 | M0i6) 306,21 31.8] 3067] 308 326.7] 388 3380 3482
_ Satglar (mn 5)* | 2052] 2053] 2054] 2055] 2056 2057] 2esa] 2059] teco] 2o
HES Mis2] 11%5) 1028] 1063) $1.3| 381) 126) 65| 59| 27|
GES | 70| 377 3s3] o] 387 so4] 4r2] aie] 427 Ba
RES 195,1] 1oma] 2002] 205 2005] 2132] 2170 ] 1990] 1400]  s0
Ihiger* 2] 32] 3a] 5] 24] 22] 28] 18] 64| o3
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_ Subnlar (mn 5)* | 2063] 2063 2064] 2068 206a] 2067] 2068] 2048] 2070
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OES | 4a2] 450] 452] 432 mo] 26 140 89] 0]

_RES 7 ] 2 ) S
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* Dengesizlek gelin HES, GES ve RES grobu satiglaninm igerisine dahil edilenek yukendali
babsbogls surlmugion.
** Dier kalemi karbon kredisi satig gefitlerinden olugmaktadir,

Sainplane Malihveti
Satrglann maliyetini odugluran ana kalember ve bu kalemlenn whmsnlernde kullaulan temel

varsayienlar agafeds befintiBmigtie:

Amortisenen ve i1fa gaslan tabmin edilirken Sirket'in denctlenims finansal tablolanndaki 332
vilinzn ilk 9 ay ile son 3 ay perpeklegmelerindn toplarm alinmig ve ortalaena kurdan 1S yve
vovnlerek 2007 wils amonisman giderinin 20444 bin USD oldugs beaplimmigte (Gonel
yinetim gadeslerinde tse ayni sokilde 18 bin USD olarak hesaplanmegun). Maddi ve maddi
almayan duran varhiklann net defler deger sifislansncaya kadar hem satelann maliyetinde hem
do penel yioetim giderleringde her vil bu tutarlar kadar mmortisman giderler! Brgdrdilndistis,
Aymca, Sirket'in yapenmvi planladifs yaunm harcamalan ki de smortisman gider
progeksdyonkara chlonmiglin.

Sirketin Rivggar Eneri Sstrablesinden Ogponar RES, Kocalar RES, Denizli RES ve Hazsnoba
RES igim 2039 wlina kadar Sdeyecefi katkn bedelleri igim 2022 sl birim katki bedellen
smasiyls 2035 TLMwh, 1936 TLAwh, 78,2 TLMwh ve 317,7 TLMwh tutanndsdsr. B
tutarlar scnoraki viller igin TL enflasyon He biiyOtdindsy ve bis santrallerin @retim beklentiler (e
garpiiarak Sdesne tomrlan Sopfrilmigeir. Bu toader gl yildald TLUSD orialama kur
beklentiler e LIS0F e gevrilmisair.

Bakam ve onanm giderlen ve sigocta giderlen dngortlirken 2022 yilinis ik 9 avinda yapilan
piderler ile son 3 ay pergekbegmelenin toplam dkkate abinnmy ve ifgih dbnemdeki onalama
TLAUSD ortalama kur beklentileri e LSD've gevribmisgie. 2027 valmds Sirket'in bellentileri
de i Ondne slimarsk bakem onanm giklorberi tahmin edilmistir, Sceeaki yillar ian ise USD
enflasyon beklentilen Ble biy@illmigtnr. 2054 ylindan sones santrallerin lisans slirclevinin
bitmeye baglamasiyla beraber dretim miknsrisnndaki azabslar ormundn bu giderler de
araltibmaya baglemmigiir,

Siaerm kullanam bedelleri Sirket Ssmarallen’nin b olduy wrifclere goee olusmaktader.
Sirket'in bun santralleri ubusal sebokeye dagimm seviyesinden, bux santralleri s iletim
seviyesinden haglidr, lctim sevivesinden bagh olan ssnraller il Siket in Docclikle TELAS
il sissern hagdlast anlasmalan ve sistern kullanem salxgmalan vapmasn perekmokiodir, Dsgitem
scviyosinden bagh olan ssearller igin s Sirket'in bilgesel bazda sorembe alan Dsgimm
Sirketheri Be sistern kullssam anbigmalan vapmas gerckmekiedir,
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Agafida yer alan tabloda Firket'in santrallerin ohusal wbekeye hangl scviyeden bagh
oldugu bilgisi veridmistiz.

Sl R e e S b D@ i S s

Hidreebektrik

(amnlnia LI HES = Tictem
Sarnchendd HE__E_ | ™
Oiluca HES Dagatin
Demirciler HES Dagstim
Kavakesl) HES Dagoum
HM.HF‘S = "Hil:l'l
| Sk yaka HES_ =i
Lalskobaw HES " Dagatim,
Em T —ﬁ_.__ e =

 Sodemaegre LES {Lisansh) im
Omicron Engl208 GES - Fipaa
Crenlcion Engis GES Dagitim
Me-5e GES D-me
MT GES | = = Im
[Xeyaun OES (Lisat) —
(Frnci GBS Dagstim|
Yaywun GES (Lisansssr) | Dagstim
Denizli GES Dagrum
Solentegre GES (1 isanssar) | “Dagim
Karing GES Diaitim |
?ﬁlfﬁi'lﬂﬁs a -D'l’l-'i.
o o O Daggatan
Rirgir =

| Demircaler RES = Bl
Kocalar RES = |bezim
Ugpurar RIS et
Demzli RES = fleth

Ietim seviyesinden hagl santraller igin ilgili samtrallerin kundy gocine give besaplanan sabil
sissem Lullanimn bedelinin yam sira, Oretilen mikesrs bagh olark depisen sstem kllamim ve
sisters igletim bedelleri  Sngdeilediyedr. Ongdedder yapibrken, 2003 wili igim EPDKnim
29.12.2022 tnrthli ve 11532 sali Kl Kamn ile ooaylanenig olan 3623 sily sistem kullanim
ve sistem igletim wnfelen kullamlmgor. Scemki yellar igin by adfeler TL enflasyon
beklentiler ile by nillmigetr
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[ragsim seviyesinden hagli santraller sgin ise Gretilen mikues gore depisen dagitim bedelieri
emgdriimdipils, Ongdiller yambirken, 2023 b igin EPDK'nm 29.12.2022 wrihli ve 11537
syl Kurul Karsn ile onaylanmsiy olan 2023 wih daganm ewifeler kullanibmis olup sonraki
yillar igin bu weifeler TL callavon beklentiles ile Bvisdmisais

Sistem kullamen bedellert gl yildaki TLAUSD oemalama b bokdentileri ile USE yve
gevrilemigir,

Personel pderlerl, difer vergi resim v hasglar ile diper satiglann maliveti kelemben
desplrillicken 2022 yihnan ilk 9 nywads vapalan giderder ile son 3 ay gergekiepmelerin soplam)
dhikkate alimmey ve sonraki villar igin ise bu tutartar TL enflasyen bekbentileri ike bidplitid hen G 0.
2034 wihedan sonfa santrallerin lisans sGeclerinia bitmove baslamasiyla beraber Oreiim
mikiarlanmdaki amleglar ormminda by ghderler de wealiimaya baglangtir, Bu talarlar ilgili
vildaki TL/LSD orealams kur beklentileri ile UISIY'ye gevrilmlytir,

Sirket"in Oelinkaya HES igin 2027, Sckiyaka HES igin 2028 ve Sarma HES kin 2023 yallansa
kadar Tanm wve Orman Bakenlgh'ma isksitler halinde oriak sexis bedeli Sdemeler
bubunmaktade. 2002 il odemeleri ik % svlik dBnemde yapddids igim san cevrek kan bir ademe
dnglelimemigtie. 2023 yeli bgan Sirked beklentilen kudlambenustir. Sonraki willarda yapilacak
Sdemeler igin ise bu tutar TL eallasyon beklentisi ile bivOitierek Snpdriilmiytir. By sutarlar
ilgeli yeldaki TLASSEY ortakama kur beklemiberi tle USDY ye covrilmigtir.

Axnca, Sirket Sckivaka, Camlscn 111, Sarsgbendi, Demibreiler, Yagnmur ve Doruk HES ke ichn
leplam handatin %1571k kismien Elekirik Oretim Lisans: Harcs olarak Maliye Bakanbi'na
idemektalir. Hare Bedelleri peogtksiyon dénomi boyunca ilgili saptrailessn hasilat beklentileri
dofrultusunda Snpdelimissir. Buna ek olorak $irket MES'leri igin Tanm ve Orman
Rakanlids'na Haven, Hadrologik Giidem, Depertendirme ve Kantrol Hizmet Bedeli odemelen
vopmakiadie, Bu Sdemscler yapilan Oeetimn miktanmin belli hir katsayr ide coanpilemasivia
belirlermekic ve belli bir tovana b smaktadir. Bu katsylar ve tavan (utarlan projoksiyon
dnemi boyunca TL enflasyon beklentileri dogralissunds Snpdrlimiy ve ilglli santrallerin
retina beblerailen ik garpnlarak birmet bedeli notarlan hesaplanmagtsr. Bu mtardar ifgili vilidai
TLAISD omalama kur beklentiler e USD ve ¢evrilmigtic.

Jrket'in  Saiglana  Maliyeti beklentiled kalem v vl bamnda sagdaki  iabloda
posteniimeinadir.
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Faaliyet Giderlerd

Sirket'in faalivet giderleri, personel, dasugmalik, desick hizmetberi, reklamwoplant ve
amnartismmen ghderbern gibi genel vanetim pderornden olugmskin olup Sifket'in 2022 yrhinen ik
dokuz a1 hambsmen valdspk %25 ommndadie, Amoriisman  haricindeki :Hrﬂ#
(Amortisman gideren Sateglann Maliyeti balteninde sgklanmagtar) Sngtrddiien X122 yalimin
Wk 9 myenda vapulan giderler ile son 3 ayks percckleynscherin boplams dikkae almmiay ve sonrski
yiflar igin isc TL enflasyon beklentilen ile blyiilmbsitr, 2054 vilindan sonra saniralicrin
lisans sfincberimin bitmeye haglamasiyla bernber Qretim mikarlanndaki arabiglar orsninda ba
giderler de azalislmaya baglanmagtor. B wtarlar ilgli visdaki TLAUSD oresdsena kur bk bentiferi
ile LISTY ye geveilmagtir
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202% vilena kadar Net Igletme Sermayesinin net satsslarin -%8 ile -0, 2000 (le 2060 villan
arast ned sabigharis %0 de 20 ve progelsiven ddnemindn son 10 yillinda ise Sabglann 447
ile 206" kadar olacad varsanbaughir,
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* S0.09.30022 lllhn'.l:rl-l Ecar Ih:d: I:rl.kl.].'enud-u'l. Elrhr.-l in finamss] toblolannda Balunan
miflyteri sicbepmelenaden dogan vokomlolakler {Sirket'in cleliink piyasaundaki fealivellerine
itigkin amiy oklufu svans tularlan) ve tiar borglar igovisinde budunan EPIAS'a bory
inhakkuklsn netlenmigiir. Scemsemds, YERDEM kapsamendan gshmay sararallcnn saiglanne
1 giin sonra tahsil edildigs ve YEKDEM kapsamanda yapilan satrglann PTF na karphik gelen
ksmuean | giin sonrs ve YERDEM fiyats ble PTF nan ammusdaki farkin da £0 goin seanra tabail
cildafi variayalmayler

** Ticari borglandan yukanda babsedilen EPIAS borg ishakbuklan gakarildikian sonra kalan
tutar Geerinden amortisman hang abjlann maliyeti ve genel yonelim giderdcrinin jopdaem
dikkute slinsmk giin sayiss 0000, 2002 nibany s 8% gis besaplanmay ve progekaiyon ddacminds
e b oranan xahil kalacads varsavilmughir.

*=* Ondenecek vergl ve Fonlar bl Gigdde Sirket in KDV borglanmdan olusmaksadr. Ticar
alacak hakivesi dngdrilbirken KDY dehil edilmedigs igin, bu hesabin etkisi endineks olerak tican
nlacak Bakivesinin kerisinde projekie odilmigtic

Yufirmn Harcamalan

Progekalyon donemi boyunca Sirket'in vapmay plankadef vallik hakamlar, penel halamiar ve
diger yatnm hacenalsn spagulaki ablods dretlenmebiedin,
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2023 yilinda mnteallerin yilhk bakue iin Sagdndlen tusr $10 olap ba tutar sonmk yillands
USD enflasyon beklentisi cemninds aminlmagtsr. 2054 vilindan sonrs sanerallcrn lisans
sirelerinin bameye baslamasayla beraber Oretien mikiafensdabl arabybar orsmmnda bo villik
halam hascamalen do sralibmavs haglanmagtr. OFES ve RES'ler igin devreyve alinnsa
terihlerinden 13 vil monta penel bakim ve iyileptirme vamilacaging ve harcama saannin RES ler
sgan MW bagina $1M ve GESler igin 304M alacads varsnalmuggir. Bunbars ek olarsk Sirket
2023 whods $36M tutansds Kords-Denizfi RES everfi nakil bam vabnms yapmays

Plantamah tabir
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Ajerbiklspdinlnigg Orialama Sermaye Malieei (ADSM)

L[S 105 Deperleme Yaklagemlan ve Yontemleri'nin 50039 maddesi wyannes inhminl nakis
shaglann indisgemek e kullasalan ocsnin, bem parasan zaman defenai bom de sarlsgin nakit
sy Hirfiyke ve pelecckicki fagliyetlerivie flgli riskleri yvansimas perckll porilmeidadir, Bo
kagnamnds deficrlemns Lapnaminda UDS 105 Deforbene Yaklagimlan vo Yntemleri nin S0 30
maddesinin b bendimde belirtilen ve igletme degerlemelerinde yaygan olarak kullsmban ADSM
yomeml kbullandmag.

Risksiz Goerted Evamar

ST waly mesksr getiri oran) ofarak itfa tariki 2008, 2033 olan Torkive Desleti ARD Daolan
Furobond v (LS9001 23DD%) 23 Ocak 2023 1arhi fibarda fare getioe olan %69,24 dkkate
alinemy ve projeksiyon dinemi boyunca nisksir getin orsnm sabit alscadt varsay lmsstir,

Bsta

Sarket’in glinced horg Nirkaymaller omni olan %1 19,5 nia projeksivon dboem: boyusca sabit
Lalecad varsayalmugtir. Carpan snalizi icin seyiben yartici ve yurtdig beneer sicketlerin Capiial
1Q ve Rasyvomet verl whaslarsnden clde elilen 5 villik kaldiragsar betalan mncelenemiy ve
kaldiragus betaman, kaddiraguaz betssi 0.3-1.3 amunda olen benzer girketlerin hetslanman
crtafaream olocads varsayilmighir
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BOPG Public Company Limited 047

| Omega Encrga S A 037
Lretties Frosees § roviiigab ozs|

_ China Datang Corporation Renewable Power Co., Limitad D
Frsp il Fovorm L lii%
TrasuAlin Resewables Ine. [0

: 2

| a4

0,70

Projekstveon dideemi bovuanca hese sened| riask premi %65, 5 olarak sabit tuiulmeasiur,

Rorglamme Matipenl

Vengi focesi borglanma maliyeti, risksiz getin omm alan %% 24" %1 prim oklenmesa yolayla
Vel 0,24 olarak bemplesmmiy ve projeksiyon ddneml boyueea sabit kalacadr vassayimegi,
Vergd Clrawr

Verg ormnemin, 5520 sayih Kaeana 7316 sayb Kanenun |17 s maddesayle chlenon pogic 13
{incil madde hitkmil pyanncs 2022yl kgin %23, balen viller iin 56X olacads beklenmektedir.
Huma ek olarak, Sarket i balka srr sosres halks sprk i ormi %0 mn Grerinde olacaindan,
halka are ddocminden baglayarak beg hesap diaenn boyunca, Sisket kurumlar vergis ommnindan
e} posn indirienden (bydalanscakur. Som odenk, Sirket’in denctimden pegrwig finansal
whiolannda da belirldigi gike 0092002 weihi tibanyla ikenki donemberde kurumbas
vergisinden indirehilecedi geemis vyl zarmrien buhsnmakindsr Bunen cikisi de efoktif vergi
cram bosaplammanda dikkate afinnmylar.

ACEAY

g 5 S i b e d B Lt e F e d Mlal bt | Bl s

o] 23| 2om| ms| 2026| 27| 2018| 2008| 2030 2me
Risksiz Gietirl Oram o] ol oom] ome| el o] ol eimi] vom] saw
'Ilmcﬂuﬂ.lln:l.ﬁ-m 5% 5.5%] 55%) 55| S58%| S58%] S5%) 5.5%)] 5.5%] 5.5%
Bary(Borg Dzkayaakdm) | 544%] 5a.0% | s | saama] saame] saame] sl saam] sian] i
haldizagli beta 13g] 4] ezl 13e] 138 ] 1ar] 17 139 137
irket risk peimi oore| ool ome] oome] ool oot] oumel ooes] oo o
Efektif Vergs Orans | 1B ] 14.7% | 14| 17.8% ) 18,0% ] 18,0% | 2000 | 20,00 ) 20,0% | 20.0%
Sermaye Maliyeh 'Iﬁ.ﬁ 'I'l'l'lh FT0RG ] 16.9% Hl"ﬂr Bh0% ] 16,505 ] 16 0% 16.8% ] 165%
| Boeg Maliyeri (Vergi Oncesd) | 103%] 10.2%] 10.0% ] 10.2%] 10.2% ] 1o ] 102 f 1024 ] 1o2s] 10.2%)
Boeg Maliveti (Vergi Sommsi) | B3] 8] 5% Rd%] Bda%] s4%] 8.2%) E,E"-'-' 8.1%
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Degerlome galmgmasmda. Sirket'in mevcul yapest e potonsiveli, sehifer] bellentler ve
msboreekonomil whmenler de dikkale alinmistir, Genel olarak:
Hirket yaneting ve kil personed] kadrosussds faaliyetlere ekl edebllocek Bir degizikbik
vagarmavacaf
-haryilagslacal olas riskderia Sigket'In sOrdelbebalilaping ctkilemevoccl

varayilmugor.

INA sdmlemi Sirketin Sogbriler bar alimarak, birgok varssyxmsal parsmetreye bapl: olarsk
yapuldspindan, gelocefe dinik herhangi bir taahldi aslaming gelmemekiedst. Progelsiven ve
varsaymnlann farkhlagymas balinde drsermaye defen ve pay bagina defer degigehilir.
Azabadall tabloda fumamn serbest nakit akimlan projokte odilmekbedar. Projeksayonlas
Santrallenin lsans sfmelering knpsamess adies 20570 yilima ksdse yaqpilengar, Bu scheple mihai
et hesaplamas: vapslmanmytr.
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INA wlimemi wvgulanirken Sisket'in nakit slomlanme yil ortalannds alugtuge varaybamistie.
Sirketin bagh onskliklanadas Me-Sc Enerji Elekmk Cretim Sanayi ve Tic. A5 deki paw
%R0 ve Solenlegre Encrii Yatirimlen Tic, A5, deki payi W90°dir. Konirod giici obmayan
pavism ait olan seebest nakis akimban (Me-Se Enerji igin %20 ve Solemiepre Enerji igin % | 07|l
Kifuini) ana criaklida sil serbest nafot akimlanns ulagdivken gl imigtr.

Sirket'in denclimden gepimay (inansal tablolannida da belirtildidi gibi 30,09 2027 taribd flibari s
ileviki donemberde kurumnsr vergisinden iadincbileceg peganiy vil rararfan buhmmakiado, B
bitarla proscksivon dnomi slinesince dikkate shnmgtr,

2000 valanda FYOK marjimin %351 den %59 pikmasiman lemel sebebi Sirket"in riegar enerisi
santralberinden Derbent, Fuder, Kovanct ve Korda'nm YEKDEM sieclerinia 2029 wilinan
sonendla bitmesl ve 2030 wili tshmind clekinik fiyats alan 111 $%wh'nin bo sasrallerin
YEKDEM fivat olas 73 $Mwh'den oldukga yoksck olmanider. 2034 vilinda FVOK maginm
$el0'den %7 v pikmasinin (S0 temel sebebi bu wildan sonra Sidket'in HLOS.2022 wil
itdhanyla sahip eddufu maddi ve meddl obmayan dursn varbiklarn st delor deferingn sifir
ailmass ve bundan sonrali villanda bu varhiklar ile ilgili smortisman gdennin clugmayigdn Son
elamk 2040 ylinda FYOK marjimn %77 den %82 pikmasinin ana scbebi Sigket'in yapmg
eddufu RES kaki payt giderlerinin bu vl hitmesidir

Projeksiyon dinemi boaunca ADSM lle indingeramiy nakit akemlan Grerinden irket'in
A0UCRR 20 tanhindck: igetme deferi balunmaty ve igletme deferinden nel (knaswal bor; ulan
phkatilarsk  firmane 30002002 wohindeki Scsermane  degeri  SHET.TAIINN  olarsk
hesaplanmayter. 3009.2022 taribli desermaye dederinan, fivat sesplt saponu ve aym zamanda da
dederiemse tarihi olan 23,00, 2003 tadhindcki karyalids, 2022 vil Orkaynak maliyeti kullasalarak
hesaplasmmpie, 23,00.2023 warihindeki Sirket dosermaye deferi STXZIN2098 ve igleime
Deferi S1OBT. 479080 dir.

Sl 1) Imidbrmremin Yok Akim Cleni |ables

INA Isletme Defeeri (53 . 1LESTH20, 600
Makil ve rakit henrerlen ; 02 08 05 1
| Toplans finansal borg {-1* {446 481 B56)
IHigkili tarnflam diger borglar (-)** 1 (11.593.377)
Net Finamsal Borg Tutan () (368.167.262) |
INA Osvermaye Deferi __687.762321
| Depereme Tasibi Defetlense Fakiden ' T
. P ety e
1087479350 |

* Toplam finznssl Eﬂll:lh':l.l.'ll'lldm mbesnlerinden toplam borg hakivesi de cklenmiy alup bu
lotar 30.09.2022 tarihi itibanyla $5.324.128%dir. Sirket'in 31 Ambk 2022 @b bafims
denetimden pegrvdy finamsal tabdolarina ghee toplam fnassal borg bakivesi 2022 il son
gerrcfinde vapslan Sdemeler ile beraber S407 386393 seviyesine gerikmistle, Ba tutann
igerisinde de 313360 268 mnannda kimlama iglemlerinden toplam borg balunmakisdir

** Sirkeiin 30 Eydil 2022 tarihi jhamyls bilencods kisa vadeli yekOmiiokler altnda
maparladid oraklarina ofam borglan 21 Aralk 2027 taribinde Sdenmiy ve Gnap'un oriaklanna
merhangi bir borca Balmamegtir.
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Borspdaki Kilnar Easalier Yioteani

Borsads iglem piren ve Sirket e bemper alanlands faslivet pisieren diper girketlerle
kargilagtirma yapilarak. Dyketme Dopen bulusabilnness igin Borssdaki Kitavice Emsaller Y onemi
kedlambmgne, B yOpiem kagrssmindn Sirket'e beeger alanfarda fsaliyer phsteren girketlerin
uygun fayig pivasa carpanian analiz edilsistic. Bu yintem etkin igleyen spekflasyonan
yapibmadifs dusumlends paylann rayig degerleringn ilerleyen donemde beklenen karmang ariip
vt buna bafly msk diderying yenuingr varayumim et abmakiodir

LIS 104 Deger Esastan " nen “UDS Taniidi Defier Esass — Pacsr Defent™ haglifenin abinda yor
alem madde M6 uyannes degerlemest ].'l.plm varlik igim mevorn verilere ve pazarls alighil
kogidlara phee en pogerll ve on wygun deferlense slatomingn veva yledomlering sospit edalmesd
perekmsektedsr.

Bu dogrultuda Pacar Yoklagam kapsamimda meveut sarlar dikkate alindsginda by degertense
in em gegerld v om uvgun yonten oklufu dognilen, vintensin dogrulufuna ve glivesilblifise
vitksck seviyede itimat edilen lgletme DeperiFAVOK (IDFAVOK) carpana kullandtmigtr,
IDFFAVOK carpani sitketieria operasyome]l  kar  performanslanna devassdis ve parer
katlmcilan (halka a0k girket yatinmoian) taafindan en fazla bullandan  degerlome
arpantareadan bitsk oldudu icin b it dofralufuna ve glvemlbehifine yBlsck sovivede
itirmat ediilerek Paar Yaklagion kapsamenda tek viintern olarak kullanalmagier

IDNFAVOK oram iglotme depeninin FAVOK mkamana oraslanmas neticesisde elde odifi.
FAVOK ise, Esas Faalivet Kan {girketin faliyetleninden elde enigi kor) ile ilgili dinemde
Sabiglar'dan Esas Faalivel Kan“na ulaglicken digllen amortisman ve iifa  bedellerinin
toplemdsr. Bu yontem ile Eletme Degerl, Sicket'in ilgili yila sit FAVOK mlsmmn, aym
sekidede (naliyer ghsteren halkn gk differ girkeslerin [ FAVOK oranlon cmlsmalan e
garpitmast sonucunda chde edilis.

IDVFANOK onam hessplaman kagrasninds meveut durumun yansinlahibmesd kin Sirket'in ve
beneer olarak segilen yirkelkerin en som agklanan finansal tablolanndaki veniler dikkate
nlenmagtar,

Yurt bei Benver Serketler

Yt #p berwer girketlerin secilmesi kapsaminda Sirket'in halkn arsdan somm yer alacags
digOndlen Borsa lwssbul'da iglem gieen yenilenchilis emerli Gretim faalivethen bulunan
F- hﬂﬂ -mthﬂip- -

Skt 81 @50 Sow bt i | awmiari

Skt lamd ] gk

Elrl-m#:m;ml-rﬂmdlu-l—u. niletmeye alinman, bialmmas:,

elerik enerin Gretimi, frenlen elekirik enerisinin veveys Kapanless

m‘rﬂmwmm milsteribore sty ile Byl Galivet gostormekiedis. Sirkel binycsinde 2
st HES bulursakes olup Sifrin HES 6,966 MW ve Havva HES 7,49

MW kesrulu Lapasiteye whiptir. Toplam kumibs g 14,45 MW

Crarpns Yo $lenkal hogearifer 8.5, CARANT! vaMg




Avdem Yenilemehilir Enerji A%

Aydem '!|"-=|.|Iﬂ|:l:ﬁ' Enevji A%, Torksye'de ;l-n'llvrublllr epet]i prkaii

ok faliyed  phelemekicdi.  Toplam 1020 MW kapasiseli
hidrockikank, riagsr v jeolersal cantralierisi ipletmcktedin, Sirdein
soplam kurily goclnis %ETT MESWen, %Ifw RESwen ve W1
Siket 1995 wibmds  Merkescfondi,

Ayen Eneril A5

Aven Encgji A S clelink fretimi, ilemmi_ dagitime ve Icareti ile ugragan
Turiye merkeeli bir yarkenar, Sirket'in glingl duressts beruby gilkos 413
MW, Ha kursde glcln 278 MW ik ko mevcui bulues HES ere
ail them kalen knme BESTere ainge, Sabet e aamands Avidoer [npaat |
.il.ﬁ"lhl:rh-ql'hi.ﬂr

Gadain Wind Enerji A,

| eerpidnis veiveya Lapasitcwinin milgenlene amtig ile ilgili faaliyet

Galsts Wind Enﬂ;ll-.!l.iﬁlthrni.mn]ru-r_m-hlhuhm.l
Fieimey e admman. kimlanmass clebird onorgisi Bretimi, Uretifen clebind

plrasrmektedie, 4Sirketin mevcul kunshe gied 278 8% 1. Rwrulu glotn
VAT blmms RESIen swalarken perive kalan 605Nk kmmi
U S erden saglanmakisde

Aarpest Encris Unstim Sasa ac
Tiewret ALY

FrlnﬂnEml;I-l-ﬂ'r:t-Iﬁ-Hjlem A5 Todkiyetde 11E megavai
berulu giley wsbup gilney encrjin wmrallen gelipinseise ve pleimekieder,
Sirlet ayrce Ban Avrepa Glkelerinde peoje peliginne. midhendialik,
inpaal ledank, moekanik montal dekirk iyleri. jall smhaas banilunss, ETE
impaty v devrove alms himmet ki wrmsbiedir. Marpin Eseri Cretim
Smayi v Ticanet A5, 3014 yibads Ankars'ds burulmustur, Mangin
| Ereefi mite zamandi Fienbogs Elekenb Ceetss A S min bir neiskeds

| Hun Yessenchilir Frerj iretim
| A5

| Hun Yenilenebdlir Cnerji Cirefim AS. GES. Wivekine, ES v elekirik
enerjtii Oretimi bere odmsd deere verig ve yumdepnda ebelonic Srenm
eesini barulmasi. iybromeyve alinmaa, kirabameas, me ot veva bunalacal |
fesin, bige, igdetmmlere aral olunman, elckink encrjisi Lretimi, tretifon |
elekirik enerisinin veveys hapadices miperilere satigt e lgtigal eder |
SirketIn mevouria lunads picd 1032 MW Bu kmilu ploiin %88
GESTerdon, 6254 b S%en ve %1 0fa hiyoliiloden movdasa peimeimedir.
Merkent stanbul TRrkive'dalis,

| Karal Yenilenebitir Enerji

T¥aral Yonilewstilic Enerli Uiratios A5, aliees cooris smtralloriode

clebard fretiml ve Torknededl depews girketlonne eleiiril s
yapmakisfe. Slanisa, Denizli, Alsaray. Kospa, Aniaha, Apkam ve|
Sham (lBernde loplam $3,42 MWp kunulu gice ship glney enerjisi
sarirallon bulunssleadir. Siket T004 yilinds barulmuglor ve merker
skl Tiskiyededs

Alsu Esen ve Tiearel A%

| ipletmeitic. Movostta korulu giicl 21 MW olup o kunele glicin %76

Sirketin e feadivet kommu, Thdne Elebink Kursso'sa =il olup
ipletlmet. Gwere Kendine veriben elekivik drctimd ve dafihm tevislerio

mw&&mw

ﬁhuﬂ-.l Cevee Ve Bnirp
| ¥ mismdan AL

alik yOoetimi ve ool Gretimi Taaliyethorinde Bulunmaktsde, 2022

Hiamead Cevre Ve Enerld Yaureslan Anosim Sirkect, Torkiye'de Lan |

vilmda pererkbopfindigi bapade arfplanyls birbbas 92,0 MWe korele
gike aship biyvagar ve biveliile wsickerini islemckoedic. Sifker 2007

e et v et b, Tk by ol .

N
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 Sirket hmi ik

AL

oty Enerji Eleirik Urrtim

.i"..rrln En-lll:hl:lﬂ-:ltiﬂ.lu'l v ikl thhr.ﬂ.\thh-'hﬂhl W
sthige, elebink toaneti, glelink dagrim ve pemkende warg, dogal gar
aftim we plogg pencli whip ve dajebimn alanbannda  fGalne
gisicamekicds. Sitketin msveuta kurulu gilcd vt i v yurt dige olmak
rere oplemdas 9912 MW, Kerulu plcin %355 dogalgasdan, %114
jocttrmabdin, 8T RESten, %12 HESWe=s ve %17 GESws
peimgktedir

Lyt Fordrtleres svb i | apsial 3 e Mo

BLH Bl Y b e Sirbsl Y oridens

| Fletme ; Nt |

Sirkes Doter | Deger IO | PN | satmtar | e

. fais §) | {mn 5) | im= %) | {men $1
Pl ¥ exiienchill Elckizik Oreiim A5 480] 473 1 [ 2 3
Aydem Yendlenehilir Enerii A5 78] 1427 1] 17] M6 43
| Aren Enerfi A5, C4%4] 832|131 143] 7] 72
| Galata Wind Enerji AS. oY s W 63] Wl =
Margun Enerfi Uretim Samayi ve Ticarst A5 695] 719 i b &l 55
Hun Yenilenehilir Encrji Uretim A%, | 34| 386 [] 6] 25| 17
Kastal Yenbenchilis Enerii Urctim A.S. 77 10| 3] ] T
Alsu Enei ve Ticarel A5, _Te] B ] ] 3 @)
 Hictrend Cevre Ve Eperji Yatinmbii AS. 455 51K 0 ] 6| 2
Zorla Enerji Elekirik Uretim AS. | 71s] 23s7] ame] 27| 1ed7 3

Lorvmall borlitherss oot i O oyl S v Wodijuiagd

Pryass degerleri ilgili girketlerin hisse fiystr ile hisse ndetleringn caspalmass i3e hesaplanmakia
olup. piyasa degerierine girketlondeki net finansal borglanm cklenmesi il igletme degerleri

tulunsnaktacdir.

Nurt Dup Benser Sirhetler

Cagprital 10} veri wwham ve kamays sgik olan kayeaklardan edilen bilgiler Geerinden vapslan
imeelemeler sonsumnda yadinoda Sicket'e benrer slenlards faalivel gosterdifi befithenen
yirkctberin listesd asajuda verilmeksedir.

Skl &8 Y g Dis Bewiey Sirkei §asssisis

I —-

1 Agkdema

| NHPC Limited

NHPC Limited, sginaklrivie birlikie Hindistan'ds elekirik Grenimi
|yopmakiade. Nicket, hidr, regar v glneg enedni  santmlien
| byl cheloirih Gretmebone olup scveutts kurul glcl 70712 MW
ilam 24 clelink sastralinin shibi ve ijlesmectuids. ﬁiﬂrrhﬂul
fockn tigan wenoms Matwmal Fvdmosbecire Power Corporstion Lid ydi. i
NHPC Lissied, 1975 wilinds Aurelds ve merkesi  Hindisan,
Faeri ity i lunuiyesr.

Foarrwer | % wherve Srokol Brpmpile 45




orihien Erengy Lamaal

Mevidian Esergy Limheld Yeni Felanda Avestralya ve Hileph
Borallikshi bonutiam ve endidnye] migonloe dekink Greatml, gicarcti
ve pembende satip vapealsad, Sidkes esyesinde rirgar, s v
pliney coevjisi dretim vaslblen bulunssabeadiv. Sirket daha Secc hadns
Erergy Limitod clarak bilinkyordu ve Man 19993 adimi Mlerulian
Energy Limited olsrak degigtiedi. Meridian Encrgy Lambed, 1998
wilmda durubds ve merkeri Waellingtim, Yeni Aclandsds buliunmabisdir.

Irncrgen Kescwahle Energy Inc.

bancipey Remcwable Energy boc. Kamada, Anscrrka Birleyib Deviethen.
Franas ve Salide faalivel piatoren bir venilenchalir eseryi deeticisidin
Hidroebebarik trsisheri, silsgar ve piney cifiliklerd lle eneri depolama
besishering ssin alir, geliging ve gietr, S, O sepesentic Tealiyet
phwcrmekacdic: Widrockekink Eneji Uretimi, Risgas Encrjiss Creumi
ve Glineg Enerjisi Unetimi. Ionerges Yeudenebiler Enerfl A%, 1090
yilinds kunihmirstur ve merkeri Lingueuil, Kanada'dadir

Homlex Inc. igtiraklen ile bidikic, hapts Kanads, Fransa ve Amavika
Berlepih Devistleri olmak Qeede yenllenebdlir anerji sestrallermen
grhiginkme, miasi v rpletiimest alanbainmda Falivel pioaermeloedir.
Sarket clebtirik Gretiminl blmyrsnde belonas RES, GES ve HESTer
armcilidryls dretmelindic. Ayni pamands ener)l depolama iesisl de
b luirsmiak tachir

Amen Enerpia 5.4

.tmﬁmﬁljnlﬂ, Breziha'ds yenilomchilic eocejs Gretim varliblarses
plastarema, irgast, burubumy, ihtdsicsi ve bakeni ile ilgilermettedir
Toplam kurgle pled 1.0 GW slan rizgar ve hidroeleltrik cueryi ecim
sitlemieram ipletssckiadir. Onceden VTRM Encrgia Partacipagies 5.4
olerak bilines pirker, 21 Marl 202 2'de aduts Avren Encrgla 5.4 olamk
degigtEmigtic. Fifkerm genel merkes Sho Paulo, Brerilya'dadir

Scatee ASA, lstiraklon He berlikic dimva capesda penilenetalin eoer)i
freticis olarad faafno phalermekiods. Siket, enery dretimi

vo  ingas  olmak  dreere  farkl  sepmonilords
gergrkleytirmelredie. Mevoura 33373 MW Luruly plie sahip gineg.
rirpar ve hafroelchrink santrallen bulusssalat ol yagen spamaends
olom toplem 1,267 MWy salip GES ve eneni depolanta ieusi de
bulummaktadir. Scket dahas Gece Scatec Sodar ASA nlamak hilinmekic
plup s Kasm 203(de Scatec ASA olarak defistimnigir. Seatec
ASA, 2007 yilanda kurukis ve merkes Oslo, Norvege buloseor

| Boock field Rescwable Perners L

Brock ficld Renewable Parmers P, bayts Kusey Ameria, Kolossbiys,
Beerilya, Avruga, Hindssdan v Cin olmak frere yendenebiler coomi
.o g b, re,ponph o, Ljoarnycn v

A capilmy et o WE
bisrkitie Laveaklar volula ehekirik dretmeliodic. Porn g vakleyk
24,000 MW kunids giten alopmaleadir. Sitket 1999 yilads Loruley
olup gorel morkers Hamilun Betmods'ds Bulunmakisde.

Terma Encrgy Socicte Asonyme
Conimeticial Technical Company

Terna Energy Socicke Anonyme Commeecial Techsical Compeny,
Yenmsigan, [Ralkandar, Dogu Avups v Koy Asgriaida
yenibenehilir ¢ncejl hmnaklen, ingasl ve chebtrl enerjist Leidieli
schiekerinde faaliver gosiermokiedir. Sukotin meveunn Luly
piciingn S32.0 MW RESlerden, 2,5 MW GESTerden, 7R MW
M Terdn ve 2.6 MW tmektedis.

el Vwimrm Meakul ety 45

GARANTI YAT

REE L LW TL
= 1
gradlew  TRIS
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| AES Brasil Encrgia 5.4

AES Hemil Frevgia E.ﬂ._. van kwruluglarnls bidikte Errﬂ:-l'h
wenilenchile enerji dectimi isiyle wfrapmakiadir, Hidnciebink. ringar
w piney bnmaklainndan glekirik orctmrbiedic, Sobat'ing po Sy lindc
37 alan wantralionn toplam hurulu guod sapun ayemaesda lanial Ja
dalsi] clesak Trere 5,2 GWhe, By porifdylin %3250 HES'enden, %439
RESerden ve %8s GESlenden olugmakindr. Sicket, Sko Pauka,
Heenlyva ‘the bulunmakiadir.

| RENOWA, Inc.

RENOVA, Inc. Japonya'da ﬂnl-hu:hhﬂ!hlnmjl I-.'Hh'l-t H-I-ICIHI:

pledrrmekicdr. Girked, jincg rirgar, jodomsl e

hidreckebarik santmaller sracilifivis elelorl dreomelnedie. RENGY A,
b, 20HH) valinds kwrulmesgser ve merkesi Tolvo, laponya'dadir

CK Perwer Public Company Limited

[CK Power Pubdie Compam Limived, igiinkleri amcisfry la Tavlsnd'da
ve uluslersrss alanda elekirik ve bobar lretir ve s, Upetim
prrpeklegtindsdy wantmller e kojmarasyon, ghoey e hidroglkebenk
santrallszidir, Ayvma ramanda elchirik drcten projeler ke gils danvimanlik
hirmetieri & saflimskiade. Sidet, 2001 wilinds kumimugior ve
roerier] Hosgbook, T bamtdadr.

UG Peble Compesy Limtied

BCPMG Public Company Limited, agimblernds birflite Taylandida
semilenetsle baynallanten glekirik onezjeu fectimi ve dagdimim
perpeklegtarmeknedic. Siker'in elekimik Gretim kayeaklan giney. lager,
Jeotermal. hidro ve bivokimedie. Eleluik menisl girketierine, el
| pirkatlere o deviel sekidedne dretmig oldefo elekinnl satmakislr,
| Sirket 2015 vlinda berulmugtur ve merkesi Banghok, Taylssddadie.
BOPG Publie Colspssy Lmied, Besgehal Corporstion Peblic
Company |imdied's bir yon kunadeyu olark safvel piasermelaedir.

Grupo Eooener, $.0.

ﬁmﬁnﬂfﬂ.ﬁ-!hlﬂhﬁhﬂh}hmm%ﬂﬂm
diteeyde venilenchili enezji tpivle sdragmakisde. $iket, hidroelebini
tesriderinin. nirgar gifiliklerinin ve piney fotovoltaik  fesislerinn
| petmtinifmesi, todarik edilmesd, inga edilmess, igletilmei v halocmm
| van wra meepl ticarileptiome ipivle Hgilemeickondic, Sifked 19EE yilmda
bulmuglur ve meed La Corula, bpeaya'dadic. Girupo Eooeer
SoALL Ecoener, 5.1 L1 nom bir van kurulsyadur.

| Chmaoga Encegis 5.4,

s Escnga 5 A yvesilenebile cncnji dretr ve s Sarker'in enerji
frenin kaynailan ricgar. s ve gimeglic. Operasyone] kapasiiesmin
1626 MW RESTenden, 161 MW" GESlerden vo K7 MW HES Terden
pelmekiodis, Daba dice Chnega Geragha S.A, olarak bilaes pelet sdin
Arshk 2021de Ovmega FEaengia 5.A. olenk degiptind. Omega Energia
!E.ﬁ. M }l-h:hkﬁihlqnl:pmhliﬂnﬂ}lﬁhl'ﬁ'ch

'E

Gienex Power Limiied, Avetrala’ds yenileechilir cocnd Gretimi ve |
deparlama propelert gelogeiren bir glikenir. Sifkes hidro, rérgar ve pines |
progeleriyle elckivik dreomelie olup wplam kunsla gle@ 550 MW
| Suket 2011 yrlinda berulowey olup merberi Sudney, Aventssha'dalir,

et

5

Ciarman % arorim Slesked bhonymrder 1%

GARAMTI YATI

SAERAUL HFrRETLE
r Pamptay) Teiw
¢ A s, i
FE R II-L

L



’l

 Anklama

China Datasg Cipomation
Rencuatde Pomer O, | et

|China Duisng Corposation  Resewable Power Co.  Limisd

itirsk letry be blikie Co Halk Cumibsreiyeirake egar enerjhl ve diger
venikenehilir enerjl kaynaklansdsn Greti@i enerjiy b samehosdu. Yirke
am mmands Mgk Larboa icknolpjisi danimda de Galigmalas
aaplamalzadir Forket dafa dnog [hatang Chefimy Saihanha Wind Prmer
Giemgralion Ca, L alarak hilunchie shap Mar J0da adim Chana
Detsng Corporsinn Renewable Power Co, Lissted olarah defdjiedi.
| 200 valinda korulan girketin meresn Pebia Ca'din

Swieri blwnsd Poswer Inc,

Encrji incticini olan Nohland Pover o, Kurey Amerika, Avropa,
Latin Ammeriba ve Avya'ds 1emss v yepl et projelen geligting, shair
ve imga eder, Ydrker clelaril sam alma snlagmaslan ve difer pelir
dizeniemeben hapsammda iy iga rirgar. giney vevn hadroekehink
gibi vimilenehilir baveab lanfan clekink v aynca wmiz vanan dofal gar
v bovob (ke deetie, 1 OW agan ilotme Srgtesy Lapasatenine sabip plan
Mﬂlmplhﬁhmhu'u:u-ﬂhdfmw

Trasaddia Rimswables [ne

Trafahlla Ecocwabics Iag, yeadlenchilor oheryi  drclim  denisken
peligiered  aship obdsdu  wanealler  arscabifiyls  enerji dnstimi
gemehlepimeeliedic. Sirkerin varlih ponfndinde rdrgar, boden ve gar
dahil nlmak Grere 3 adet  wemileeshilir enerji fnmim  lesia
tralonmakiadir. Sarket 20013 yolmeds kerulmestor v merker Calgay,
Kesadi'dadn, Trmsdls Yenilemchilr Enerji AS. Tramudls
fap-ﬂ'-.lnn'mtupuw

GEPIC Enevgy Development Ca_ Lid. ¢m'de yenl eneryl Laysalianns
ve bidrockebtrik  yemibenebilir i projelenss  yvahnm  yapap
grligtimme kicdir, Faas faalivet abas cieksih dretemi v calaadar, Sirket';
baglica mevji dretim Amymablan hidmoolebtink, riogar ve gimegir
Faaivetbevini agrhbh alamb, Cin‘in Gama Eyvaletingds sundunmcbsodin

(iin Lo Elooinchy Joim Swock Company ypemsdenchilir enesji
seitdriinds fmalivet gostermokiodin, Sirket, hidroctekiril. giiney tocrjisi
v rilggar enerjisi progeleri dsda adern, vingsr ve stedirllr, e Lai
Electnicity Joinl Sawi Company 1589 vilinda kurilimiger ve meriies
PMeikn, Viemam'dadir.

iP'I'i:uﬂul-.'ﬂrpLuﬂn‘l"lﬁ:

PT Keecana Encrgd Letari Thk, bajh oraklicln ile birSlic

yen | hemsbillr ener grkedi olarak Thakys ghsiemeknadir,
| Poaiftivimdo toplam 65 MW kerulu gloo sahip 6 adet elekirik Gretim
sanirali bulemalitade, Orcttify odobtingh sssayicilory v hanghore)
satrnakladir. Sikes 2008 yalinds kuribmuy clup metkest Wesl Jalans |

Endoresy s'dadir.

] rt-ot o o e e




TR H Yot e e b ¥ orderd

; Plyssa | betme | oo | eyvige| Mot | el
| : | Sa | Kar
4 ot it 2 ] K
NHPC Limited s2on| sxva| 55| 1aev] w1  sm
[ Mendian Enerpy Limited g.740] vaes| g3 2soa]  ses] 483
|neerpiy, Reswable Energy Inc 2464] s8] 22 aro] 47| oo
Raoralen loc 2999 3329 142) 353] M) 2
Asren Enerpgia A, ErEED R T
Scatec ASA 1ars] aus] ns] x| | o
Brookficld Rercwable Partrers LP. 13074 ] 40.707] 14e0] dmi4] 2996] (198)
g“"t"’.‘“ nmr ]""‘[’!':5;‘? 2543 nres] 57| ssa| | ss
AES Brmill Enorgla 5.4, Liso] 2238 1os] s iwe]
RENOVA, lec. 1462] 2690) 61) 365] 136 (7
(K Power Peblic Company Lisnited L] 2o%a] s x| ur] 0 m
BCPG Public Company Limited w7l o] m| st ur] 7S
Grupo Ecomir, 5.A. i e 65 w| s
Omega Encrggia 5.A. | ame] as] | 3R] 139
e Power Limatid ML 1 18] o] )
mmwmw 11| ooas| 7o6] L7do| 1ass|  3ss
Nogthland Power Ine. BETE 1L309] RM) O LS11) 13N 511
TronsAlaRencwsblesIme. | 2.450) 2689 70) 425) ) 60
GEPIC Energy Development Co, Lid. | 1054 2588] nos| 2] |  4s
| Gia Lai Electricity Joint Stock Company | 215]  366] 37 &4 | 17
[PT Kencana Energ Levari Thk 7] 4] b 0w Bl 0

Ammod Srirdee wrbrmAnn i AP arryhpbae

Carpan Anaficl

IDFAVOK carpam girketlenin  operasyomel bkar performansbanes dayandijn ve pasar
katrlimscdan (halka agk girkel yatnmalan) wafmdan oa fadla kullanibas deforibeme

garpanlanndan birist olduds igin secilmigtir. Carpanlar hesaplanirken girketlenn 23001 2003
pivasa Lapanayi ighetme ve pivasa deferlen ile en glinee] finansal b tasiblen nibarsla son

12 ay finansal vertlen bullamfmegr.
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Sirket esert [Degers |FAYOK i pavon
(mn ) |gmns |*

| Aydem Yenilenchilir lnerji AS. 98] 1427 171 5,34
e s e 45 4t
Cialats Wind Enerfi A5, 547 a8 &3 b3
B e e T e B
Ham-¥embeneisin Faeris Lopetsin A4 BT L e
Konal Yenibnebilir Enerji Uretim A%, 7 | ) 7 E362)
B it W] s 4 a3.80|

red-Covee- Vo banets-Yasinimian ] ] T T

u Enerji Elektrik Oretim A5, | 75| 23a7] w| &w
Cirtalama ' 948

Carpan deferi belivlenirken, medyan yorine orialama deger alivenasinen sebebi: beneor girket
savurn normal dagibim igin gerekli oan 30 plelem sayrandan a2 olmes: ve onalamava e
deger olarak kabul edslen gisketberin dahil edilmemesidie. Benrer yustgl carpanisr arasinda
IVFAVOK deperi 5ten =g ve |3 den vakan bereer sicketber ug defier alarak kabul editm
ve ortalamays alirenasmsnir.

Yun igi segilen benser sirkethere iligkin yukanda verilen ssaliz v dig segilen benrer gicketler
igin die yaprlmagier

Skl AR Syl bowr) Doy Bemopr b b B 400K © span:

- Phasa fliletme |ony  pivin
# ittt B Ha il ten 5) | (man 5}
(mn%) [(ma5
[NHPC Limited 5298 3374 575] 10,81
Innerpex Renewahle Energy Inc 1464] 6755 21| 1438
| Boralex Ine, roos] 5329 142] 14,78
|Auren Energia 5.4 Igaa] 337 127] 139
Swmien AR ! [T pFire Ls AL
$EE HEII: T 7= T BT EPETY
AES Brusil Energio 5.4
BCPG .H.;hjg Company Limited

—
Leprsmti § alires YMeskal kismerby 4%




Fo pme | peme |rvOK | FAVOK
Grupo Ecoener, SA 313 64 2l IS
Chega Frvergia 5.4 o] 2349 233 7.38|
i s e i 8
E:;nlm Corporstion Renewsble Power s3s1| o068 we|  sn
Naorthland Power Ine. T ED 34 554
TrunsAln Renewables Inc. 2430 28 £
GEPIC Encrgy Development Co., Led. 1054 2565 s] 1181
Giéa Lai Electricity Joint Stock Company 115 566 | RE
T Kencaes Enerpl Lestari Tk 147]  2s4] 23] 10e
Ortalama N T ]

Bemer yurtdig carpanlar arminda IDVFAVOK defen 5'wen agafls ve 15" dem yukan olan benser
sirketler uf deder olamk kel ediimis ve oralsnaya alsnmamegier,

Carpan Analix Senscunds Bulenan Deger

Carpan hesaplamalannda kullamban USD bazh FAVOK hesaplamass asafdaki wahhoda
phasevilmektedir. Sirket'in ML09.2022, 30092021 ve 31122021 mrikinde sona cren yila aif
bagimsz denctimden pocmis mall wblolan kublanilarak FAVOK rakamsi hesaplanmaktadr. TL
head FAVOK. daha sonrmsnds TOMB wmfindan agaklanan ilgili dooemberin onalama
USINTL kurlan kullsmilarak URTFye qevrilmigtir.

Srkil 49 0 ALk Blpapammen,

o B T = USD
| (A} {B) (C

I |
| Bstia bas 1206088 3506 | 4U2.950.005 | 684420591 | 76061822 | 60997 463 77.027.506/
ﬁiﬁ.‘"‘ﬁm':“ﬁ:_‘“"’} (445110500 [ (22,190,320 | (33,1 10.483) | {1.526,060) | (2. 7455183 | (3.726.352)
Amostasman (# ) 355,009.000] 232.729.000] 310.187.000] 22.380.231 | 28.797.748] 35.022.284
FAVOK 1516305 480 | 03,489,576 02 497,110 95624993 | §7.049.393 | 108323 4
FAVDK 30,09, 2022
Son 12 ay (S) | 16.899 087
(A-B+C) |

—

Caarmnti Y anrem Sleskel Kpmike 455




Akfon Encrji’him pivasa degerimin texnil odilehilmesi igin Trkaye de malivet pistenm borirer
girketler incelenerek vagulan nFavir garpan analiziee iliskin sonuglar fret olorsk ssadada
venlmckindr

Skl 48 Sryelm Sywibim ¥ et bl Braree 56k © anpen Seesi b

InFaviK (5

FAVOR 30.09.3022 Son 12 ay 116,599,087 |
mpanin) ]
|istetme Dogeri 1150972835
Net Borg (365.167.282)
Iskonto Omcesi Piyasa Degeri THS. RIS 553

Bkl ikl Sppidrs Symilom Y wri PBed Bemrrr S bai | = pan Sewegiams

IDFAVOK Carpans 05)

FAVORK 30.09.2022 Son 12 ay | | 6 500,087

(Canpan (x) . 11,24

Ipletme Degert EEECET

et Borg [365.167.252)
| Iskonto Chaeesi Pivasa Degeri 4R.820.132
Chinrsesl Yistursn ithenbead Werameiler 4.3. GARAMTI YATI

R =i, RITASLTLEN
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Akfen Enerji Deferlemesi Sonucu

tu raporun deferderne yOniemberi baghilh alnds sgklandafs Oeere, Sidket dederlemesinde
IDFANVOK Carpani Analid ve [INA depeslernesing yer verilmigtie, Carpan Amalizt Y Sntemsnde
Yurtigi Beneer Siaket’lere 4680, Yundin Benser Sirket lore e %50 agahik verilmistir. Aynca,
hem Capan Analts vimemi hem de Nakit Alimlsn sootemd mshal |slame Depen
hoaplanarken e agreliklandmdmagior

Akfen Encni™nin piyasa degen apadadak| sekilde heaplammeasis

Sl 8 i b Tl Aora Pl i T3

Yurtigi Beneer Sicketler IDFAVOK Carpam VLTS
30 Exlil 3022 Son 12 Ay FAVOE (%) 116, 805 087
Ifhetime Dheferi 15 I 15872 K35
:'I'lr'l.i:l Teeazer Serkether IIVF AV OK Carpan I0.2dx|
¥ Eyvisl 20T Sl |2 Ay FAYCH kY] Il 6GR00 0E7
Islermg 1##11 % 1 515,987,414
Apriskh lydetme Degerd - Carpanlar (Agirhk %250) 1232430123
Iplertms Prefieri - INA ¢ ) OR7.4T9 380
| ot B (5 (365,167 242}
Pivasa Dederi (%) TRLHI24T0
Ih;- Ay | AL SATR] 4T
| Fay Bmpna Fiyat (8} 78
13,00 2027 tarisll TOMB Alig Kuns 15,7544
Pay Magons Fiyat (TL) I4,6%
Halka Arz Fivat (TL} 9 A0
Iskonts Ovam A3301%

Halkn arz satiy fivasi olsrak befirleren 9,50 T1., hessplanan pay bagma fyal olan 14,69 TL ye
piiee %33 31 koo s
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SERMAYFE PIVASAS! KURULD

BASKANLIGI'NA e iy aeae- i
Eskipehir Yolo 8. Km oo: 156 ermerbers Sobak Ma: 1 34337

Eviler « Despikngy - [uisbl

Tel : (B2RT) 364 1O 10

Fan: 02 A2F 3N AT 40

Thearet Sl Mooe 2R5R0]

Mefarsdi M (b JIES[EHN B WO |

O R g Y

Istambul, 2% (i 30323

Kemu: Fiyat Tespit Raporu Sorumiuluk Beyvan

Sermaye Piynsass Konady'san 1104, 20019 tarib 2009719 savali blieninde ifan ediben | 1042009
taivhli ve 207500 sl keemnina {(“Korul Karen™) istinaden;

Kwndl Raran’mn "Gorimenkul Dipndald Yariklenn Deperdemeninde Uyulacak Fasslar™
bagiikln F maddesinin 9. bendi gergevesinde verdifimiz bu bevan e Kurul Karasn' nada belirtilen
ritelikbere sahip olduumusm ve bagimszhk ikeferine uvdudumuzu, Fivat Tespit Rapons” nda
yer alan bilgilerin, sship oldufumsuz 1 hilgler gergevemande, gergefe uygem ofdufunu ve bu
Brlgilerin snlamani defigtirecck nitclikie bir eksikiik bulummamas: igin her wirld Srerdn
piisteribmiy oldupune beyan ederiz.

Saygranemzla,

GARANTI VATIRIM MENKUL KIVMETLER
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