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GedikYatirim

1. Yonetici Ozeti

16.10.2025 tarihli bu rapor, 02.01.2023 tarihinde Ecogreen Enerji Holding Anonim $irketi (“Ecogreen”, “fhrager”
veya “Sirket”) ile Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S. (“Gedik Yatirim™) arasinda imzalanmig olan Halka Arz
Aracilik Sézlesmesi kapsaminda Sirket’in dzsermaye degeri ve beher pay degerinin Sermaye Piyasasi Kurulunun
M1.62-1 sayih “Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig”i geregi Uluslararasi Degerleme
Standartlari’ na uygun olarak tespiti amaciyla ve Sermaye Piyasas: Kurulu Karar Organi’nin 11.04.2019 tarih ve 21/500

sayili karari ¢ercevesinde hazirlanmstir.

Proje Ekibi: Konusunda uzman galigma ekibi, Gedik Yatirim Kurumsal Finansman Miidiirit M. Barig Urkiin
tarafindan y6netilmisgtir.

M. Bang Urkiin, cesitli yatirmm kuruluglarinin aragtirma ve kurumsal finansman béliimlerinde toplam 17 yillik
tecriibeye sahiptir. Kocaeli Universitesi Tktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Iktisat boliimil mezunudur. Sermaye
Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisansina sahiptir. (Belge no: 204213)

Sirket’in isbu Fiyat Tespit Raporu’nda yer alan degerleme galismasimin, SPK’nin Sermaye Piyasasinda Degerleme
Standartlart Hakkinda Teblig (111-62.1) ve Uluslararas1 Degerleme Standartlar: dikkate alinarak 4.1 no.lu baslikta yer
alan etik ilkeler gercevesinde hazirlandigini beyan ederiz.

Degerlendirmemizde kullamilan veriler, Sirket adina AS Bagimsiz Denetim ve YMM A.S. farafindan 31.12.2022,
31.12.2023, 31.12.2024 ve 30.06.2025 dénemleri i¢in hazirlanan finansal tablolar ve bagimsiz denetim raporu, kamuya
acik olan kaynaklardan edinilen bilgiler, giibre ve EPC faaliyetleri hakkinda Sirket yonetiminin tahminleri, GES,
Biyogaz ve Biyokiitle tesislerinin firetim miktarlari, PTF fiyat tahminleri ve sistem kullanim bedelleri hakkinda Modus
Enerji Damsmanlik raporlar ve Gedik Yatirim’in bulgulart ve tahminlerine dayanmaktadur.

Gedik Yatirim, degerleme galismasindaki analizlerin kendi bilgisi dahilinde dogru ve giivenilir oldugunu beyan
etmektedir.

Gedik Yatirim, degerleme ¢alismast kapsaminda Sirket’in aktiflerinin fiziki meveudiyeti ve kanuni miilkiyetine iligkin
herhangi bir arastirma yapmadig gibi bu konularda herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Gedik Yatirim,
degerleme caligmasindaki analizlerine esas verilerinin dogru ve giivenilir oldugunu 6zen ve dikkatle sorgulamakta ve
arastirmaktadir. Bilgi ve belgeler makul lgiide degerlendirildiginde bariz sekilde gergege aykirt olduguna iligkin bir
siipheye ulasiimamistir. Kullamlan ge¢mis yillara ait finansal bilgiler ve 6zel bagimsiz denetimden gegmis finansal
tablolar ve dipnotlar1 Sirket ydnetiminin ve bagimsiz denetim firmasinin gériistinden gegmis olup giivenilir bir kaynak
oldugu varsayilmigtir. Ayrica, Sirket tarafindan saglanan veya Gedik Yatinm tarafindan gegmis yillarm finansal
performansina iligkin Sirket yonetimi ile gortistilerek yapilan analizler neticesindeki tiim tahminler (projeksiyon
verileri) Gedik Yatirim degerleme ekibinin sorgusundan gegmistir. Bu sorgulama neticesinde en iyi gayret ile
olusturulan tahmin ve projeksiyonlarin makul oldugu degerlendirilmektedir. Sirket’in rekabet ettigi spesifik pazar ve
iiriine iliskin bagimsiz bir kurulus tarafindan gergeklestirilmis bir ticari inceleme raporu bulunmamaktadir. Dolayisiyla,
verilen tahminleri bagimsiz bir rapor ile kiyaslamak miimkiin degildir. Gedik Yatirim olarak, Sirket’in gegmis finansal
performansi da dikkate alinarak projeksiyonlarda kullanilan varsayimlar miimkiin oldugunca muhafazakar bir bakis
agistyla degerlendirilmistir,

Sirket’in halka arz edilecek pay basina degerinin tespitinde asagidaki iki temel yontem kullanilmigtir.
1. Pazar Yaklagmmn: Carpan Analizi
2. Gelir Yaklasgimr: indirgenmis Nakit Akimlari (“INA”) Analizi

Degerleme metodolojileri sektoriin ve Sirket'in spesifik ozelliklerine uygun olarak se¢ilmigtir. Uluslagé
gérmils olan bu iki yontemin Sirket’in degerinin belirlenmesinde uygun oldugu kanaatindeyiz.
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Sirket’in degerlemesinde INA ve Carpan Analizleri sirasiyla %60-%40 agirhklandirilmig olup, 5.643.184.882 TL
dzsermaye de@erine ulasilmistir. %20 halka arz iskontosu sonrasinda ise 6zsermaye degeri 4.514.547.906 TL, pay
bagma deger ise virgiilden sonra ikinci basamaga yuvarlanarak 10,40 TL olarak hesaplanmistir. Sermaye artirimi
yoluyla halka arz edilecek nominal paylar 110.000.000 TL’dir. Buna gére, halka arzin bilyiikliigii 1,.144.000.000 TL

olup, halka agiklik orant %20,37 olarak hesaplanmistir.

Degerleme Sonucu (TL)

Piyasa Degeri

(TL)

Agirhk

Ozkaynak
Degeri

(%)

(TL)

indirgenmis Nakit Akislart 4.832.367.410 60% 2.899.420.446
Piyasa Yaklagimi- Benzer Sirket Carpanlar 6.859.411.090 40% 2.743.764.436
Agirliklandiriimis Ozkaynak Degeri (TL) 100% 5.643.184.882
%20 Iskonto Sonrast Agirliklandirilmig Ozkaynak Degeri (TL) 4.514.547.906
Pay Adedi (TL) 430.000.000

Agirhklandirilmis Pay Degeri (TL)*

*Halka Arz Pay Bagina Deger virgiilden sonra ikinci basamaga yuvarlanmgtir.

10,40

Halka Arza Iliskin Bilgiler

Halka Arz Iskontosu Oncesi Ozkaynak Degeri (TL) 5.643.184.882
Halka Arz Iskontosu (%) 20,00%
Halka Arz iskontolu Ozkaynak Degeri (TL) 4.514.547.906
Halka Arz Oncesi Odenmis Sermaye (TL) 430.000.000
Halka Arz Pay Basina Deger (TL) 10,40
Sermaye Artirim Orani (%) 25,58%
Sermaye Artirimi (Pay Adedi) 110.000.000
Sermaye Artirimi (TL Tutar) 1.144.000.000
Halka Arz Edilecek Pay Adedi 110.000.000
Halka Arz Biiyiikliigii (TL) 1.144.000.000
Halka Arz Sonrasi Piyasa Degeri (TL) 5.616.000.000
Halka Arz Sonrast Odenmis Sermaye (TL) 540.000.000
Halka A¢iklik Oram (%) 20,37%

Degerlemede kullanilan verilerin ve yontemlerin; giivenilir, adil, uygun ve makul oldugunu beyan ederiz. Bununla
birlikte kullanilan varsayimlarin ve indirgeme oranlarmnin degismesi / degistirilmesi, farkli degerleme yontemlerinin
uygulanmasi veya farkli tarihlerdeki finansal veriler ile piyasa garpanlarinin kullanilmasi durumunda Sirket igin
buradaki degerlerden daha farkli degerlere ulagiimasi miimkiin olabilir.
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2. Sirket ve Faaliyetleri Haklkinda Bilgiler

2.1 Sirket’in Genel Bilgileri

Sirket, Ecogreen Enerji Yatirim A.S. unvani ile 29 Arahk 2020 tarihinde kurulmus olup, kurulug iglemleri 29 Arahk
2020 tarihli ve 10234 sayili TTSG ilaninda duyurulmustur. Sirketin unvani 27 Mayis 2021 tarihinde meveut unvan
olan Ecogreen Enerji Holding A.S. olarak degistirilmis ve bu degisiklik 28 May1s 2021 tarihli 10337 sayih TTSG’de
ilan edilmistir.

Sirketin fiili faaliyet konusu, yasal mevzuat uyarinca; bagh ortakliklar: vasitasiyla giines enerjisi santralleri, biyokiitle
enerji santralleri ve biyogaz enerji santrallerinden elektrik enerjisi firetimi ve iiretilen elektrigin satig1 ile giibre firetimi
ve Proje Geligtirme ve Miiteahhitlik Faaliyetleridir. Sirket, bu dogrultuda elektrik firetimi ve ticareti faaliyetlerinde
bulunan sirketlere istirak etmis ve bunlari ¢atisi altinda toplayarak "Holding" statiisiinde bir gati girket haline gelmigtir.
31 Aralik 2024 tarihi itibariyla, sirketin bagh ortakhigi olarak her biri enerji sektoriindeki yatirimlar i¢in kurulan toplam
8 adet bagli ortaklig1 ve 1 adet igtiraki bulunmaktadir.

Sirketin enerji portfoyiiniin tamami yenilenebilir enerji kaynaklar kullamlarak elektrik ireten santrallerden olugmakta
olup, enerji santrallerinin tamami ilgili bagli ortakliklar tizerine kayithdir. Sirket dogrudan elektrik iiretimi
gergeklestirmemekte, tiretim faaliyetini bagli ortakliklar kanahyla yiiriitmektedir. Sirketin bagh ortakhiklarimim meveut
durum itibartyla toplam kurulu giicii 179,586 MW (hibrit yardime: kaynak dahil 181,686 MW) tir.

Sirket, 29 Aralik 2020 tarihinde kurulmug olmakla birlikte, sermayesinde pay sahibi oldugu bagh ortakliklari soz
konusu kurulus tarihinden énce faaliyette bulunmaya baglamistir. S6z konusu ortak kontrole tabi bagl ortakliklarin ve
Sirketin kronolojik olarak gelisimi asagidaki gibidir:

2015- Ugurlular Elektrik Uretim Anonim Sirketi 19.08.2015 tarihinde kurulmugtur. Ugurlular Elektrik Uretim Anonim
Sirketi Grubun lisanssiz giines enerjisi iiretim santrallerinin 17,99 MWp kismim kendi biinyesinde toplamistir.
Ugurlular Elektrik Uretim Anonim Sirketinin Izmir ili Tire ilgesinde 7,02 MWp kurulu giice sahip 6 Adet Lisanssiz
GES, Denizli Ili Saraykdy ilgesinde 2,099 MWp kurulu giice sahip 3 Adet Lisanssiz GES, Mugla ili Yatagan ilgesinde
4,80 MWp kurulu giice sahip 5 adet Lisanssiz GES, ve Mugla ili Seydikemer ilgesinde 4,081 MWp kurulu giice sahip
7 adet Lisanssiz GES bulunmaktadir. Toplam 21 santral de 17,99 MWp kurulu giig ile firetim yapilmaktadir.

2018- Denizli Biyokiitle Enerji Uretim A.S., 23.07.2018 tarihinde tek ortakl olarak Ugurlular Elektrik Uretim Anonim
Sirketi tarafindan kurulmugtur. Sirketin biinyesinde 14,9 MWe kurulu gilicinde biyokiitleden elektrik enerjisi iiretimi
yapan santrali bulunmaktadir.

2019- Denizli Biyogaz Enerji Uretim A.S., 14.06.2019 tarihinde kurulmus, Kurulus tarihinde ortaklik yapisi %70
Ugurlular Elektrik Uretim A.S., %30 Basar Beyazoglu seklindedir. 30 Haziran 2024 tarihinde %30’luk Bagar
Beyazoglu hisseleri 39.563.050,75 bedel ile devralinmugtir. Sirketin biinyesinde 1.5 MWe kurulu giiciinde biyogazdan
elektrik enerjisi iiretimi yapan santrali bulunmaktadr.

2020- Ecogreen Enerji Holding A.S., Ecogreen Enerji Yatirim A.S§. unvani ile 29.12.2020 tarihinde, 100.000 TL
sermaye ile tek ortakli olarak Osman Ugurlu tarafindan kurulmustur. 28.05.2021 tarihinde bugiinkii unvanini almigtir.
Ecogreen Enerji Holding A.S.’nin sermayesi: 26.03.2021 tarihinde 50.000.000 TP’ye; 03.06.2021 tarihinde
100.000.000 TL’ye; 30.06.2021 tarihinde 170.000.000 TL ‘ye ve 27.09.2023 tarihinde 430.000.000 TL’ye
¢ikartiimigtir.

27.03.2020 tarihinde Turgutlu Biyogaz Enerji Uretim Anonim Sirketi unvan ile tek ortakl olarak Ugurlular Elektrik
Uretim Anonim Sirketi tarafindan kurulmugtur. Turgutlu Biyogaz Enerji Uretim A.$.'nin 7.08.2023 tarihinde unvani
Ecofer Giibre ve Enerji Uretim Anonim Sirketi olarak degistirilmistir. Sirketin biinyesinde 3.0 MWe kurulu giiciinde
biyogazdan elekirik enerjisi iiretimi yapan santrali bulunmaktadir, Ayrica yillik 90.000 ton kapasiteli orgari

organomineral giibre iiretim tesisi bulunmaktadir. Y
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2021- Karacabey Biyogaz Enerji Uretim A.$.. 23.06.2021 tarihinde, Karakegili Biyogaz Enerji ve Giibre Uretim
Ticaret Sanayi A.S. unvani ile %70 hissesi Ugurlular Elektrik Uretim A.S. tarafindan 840.000 Tiirk Liras1 bedel ile
satm alinmistir. %30 hissesi Bagar Beyazoglu'na aittir.  10.08.2021 tarihinde Karakegili Biyogaz Enerji ve Glibre
Uretim Ticaret Sanayi A.S. olan unvam degistirilerek Karacabey Biyogaz Enetji Uretim A.S. olmugtur. 29.06.2021
tarihinde Ugurlular Elektrik Uretim A.S. sirketi kendisine ait olan %70’lik hisseyi Ecogreen Enerji Holding A.S."ye
840.000 bedel ile satmustir. 31.12.2024 tarihinde Bagar Beyazogluna ait olan %30 hisse 73.254.861 Ttirk Lirasi bedel
ile Ecogreen Enerji Holding A.S.’ye satilmigtir. Sirketin biinyesinde 3,0 MWe kurulu giiciinde biyogazdan elektrik
enerjisi iiretimi yapan santrali bulunmaktadir.

Honaz Biyokiitle Enerji Uretim A.S. 06.01.2021 tarihinde Osman Ugurlu tarafindan kurulmustur. Sirket 01.04.2021
tarihinde 10.000.000 Tiirk Lirasi bedel ile Ecogreen Enerji Yatinm A.S.’ye satilmigtir. Sirket 26.09.2023 tarihinde
Denizli Biyokiitle Enerji Uretim A.S. ile birlegmistir.

Megaron Enerji Grup A.S. 16.06.2021 tarihinde Ugurlular Elektrik Uretim A.S. tarafindan 7.000.000 USD bedel
karsihiginda satin alinmugtir. Ilgili tarihte Ugurlular Elektrik Uretim A.S.’nin yilizde yiiz sermayesi Ecogreen Enetji
Holding A.S.’ve ait oldugundan dolayli olarak Holding kapsamina dahil olmustur. Sirketin Konya’da 4,3 MWp ve
Kirsehir’de 4,6 MWp olmak {izere toplamda 8,9 MWp lisanssiz giines enerjisi tiretim santrali bulunmaktadir,

2022- Ecogreen Elektrik Enerji Uretim Anonim Sirketi 8 Nisan 2022 tarihinde Enerji ve Tabi Kaynaklar Bakanligi
tarafindan diizenlenen YEKA-GES4-BOR2 yarigmasini kazanarak, Nigde ili Bor ilgesinde kurulu giicti 130,22 MWp
olan santralin yatirmini 13 ayda tamamlayarak faaliyete gegirmistir.

Ecogreen Elektrik Enerji Uretim A.$. biinyesinde EPDK’dan alinan tedarik lisansi kapsaminda elektrik ticareti
yapilmaya baglanmigtir,

Ecowind 3 Enerii A.S., 22.07.2022 tarihinde 50.000 Tiirk Liras: sermaye ile Ecogreen Enerji Holding A.S. tarafindan
kurulmustur. Sirketin 100 MW depolamali riizgdr enerjisi 6n lisans: bulunmaktadir.

2023- Ecogreen Enerji Holding A.S., 27.09.2023 tarihli ve 10923 sayil TTSG’de ilan edildigi gibi 27.09.2023 tarihinde
sermayesini 430.000.000 Tiirk lirasina gikariimistir, Denizli Biyokiitle Enerji Uretim A.S., 26.09.2023 tarihinde,
02.10.2023 tarihli ve 10926 sayih TTSG’de ilan edildigi gibi Honaz Biyokiitle Enerji Uretim A.S. ile birlesmigtir.
Ecofer Giibre ve Enerji Uretim A.S., 16.06.2023 tarihli ve 10854 sayili TTSG’de ilan ederek sermayesini 16.06.2023
tarihinde 200.000.000 Tiirk Lirasina ¢ikarmigtir. Sirket 17.06.2023 tarihinde 0,445 MW giiciinde hibrit GES santralini
faaliyete almistir. Ayrica 31.12.2023 tarihinde yatirim siirecini tamamlay1p organik ve organomineral giibre fabrikasini
faaliyete gegirmigtir. Ecogreen Elektrik Enerji Uretim A.S., 27.08.2023 tarihinde faaliyete baslamustir.

2024- Karacabey Biyogaz Enerji Uretim A.S., 30.06.2024 tarihinde Bagar Beyazogluna ait olan %30 hisse; 11.07.2024
tarihli ve 11120 sayih TTSG’de yayinlandig1 gibi 73.254.861 Tiirk Liras: bedel ile Ecogreen Enerji Holding A.5.’ye
satilmistir. Denizli Biyogaz Enerji Uretim A.S., kurulus tarihinde ortaklik yapist %70 Ugurlular Elektrik Uretim A.S.,
%30 Basar Beyazoglu seklindedir, 30 Haziran 2024 tarihinde %30’ luk Basar Beyazoglu hisseleri 39.563.050,75 bedel
ile devralinmis, devir islemleri 29.07.2024 tarihli ve 11131 sayith TTSG’de ilan edilmigtir. Denizli Biyokiitle Enerji
Uretim A.S. 26.12.2024 tarihinde, 26.12.2024 tarihli ve 11237 sayili TTSG’de ilan edildigi gibi sermayesi 450.000.000
Tiirk Lirasina gikartilmistir, Denizli Biyogaz Enerji Uretim A.S., 26.12.2024 tarihinde, 26.12.2024 tarihli ve 11237
sayth TTSG'de ilan edildigi gibi sermayesi 20.000.000 Tiirk Lirasina ¢tkartilmistir. Ecogreen Elektrik Enerji Uretim
A.S., 26.12.2024 tarihinde, 26.12.2024 tarihli ve 11237 sayili TTSG’de ilan edildigi gibi sermayesi 1.000.000.000 Tiirk
Lirasina ¢ikartilmistir, Karacabey Biyogaz Enerji Uretim A.S., 26.12.2024 tarihinde, 26.12.2024 tarihli ve 11237 say1li
TTSG’de yayinlandigi gibi sermayesi 30.000.000 Tirk Lirasina gikartilmigtir.

Ecogreen Enerji Holding

Sirket, holdmg olarak yatn:zua 1$t1rak]e1de bulunmak ve 1$t1rakte bulundugu sirketleun yonetlm ve denetlmml elmde

444 0 435




444 0 435

GedikYatirhm

Enerjisi Santralleri, Biyogaz Enerji Santralleri, Biyokiitle Enerji Santralleri ve Giibre iiretim tesisine sahip bagh
ortakliklari ile faaliyetlerine devam etmektedir. Bunlarin unvanlari ise sdyledir;

Denizli Biyogaz Enerji Uretim A.S.

Denizli Biyokiitle Enerji Uretim A.S.

Ecofer Giibre ve Enerji Uretim A.S. (Eski Unvam: Turgutlu Biyogaz Enerji Uretim A.§.)

Karacabey Biyogaz Enerji Uretim A.S. (Eski Unvam Karakegili Biyogaz Enerji ve Giibre Uretim Tic. San. A.5.)
Megaron Enerji Grup A.S. (dolayl bagh ortaklik- %100 sahibi Ugurlular Elektrik Uretim A.S.)

Ugurlular Elektrik Uretim A.S.

Ecogreen Elektrik Enerji Uretim A.$.

Ecowind 3 Enerji A.S.

Sirketin s6z konusu bagl ortakliklarindan Ecowind 3 Enerji A.S. altinda proje siireci baglatilan Kirklareli 3 RES
santrali igin 100 MWe depolamali RES yatirimi bulunmaktadr. [lgili yatirimin 6n lisans: alinmig olup, lisans siireci
devam etmektedir. Bu siiregte riizgdr olgiim istasyonlari, CED stiregleri, imar siiregleri gibi lisans icin gerekli olan
caligmalar siirdiirtilmektedir. Diger yedi bagh ortaklik ise iiretim faaliyetlerini siirdiirmektedir. Ecogreen Enerji
Holding A.S.’nin temelleri Ugurlular Elekfrik Uretim A.S. ile atilmigtir, Ugurlular Elektrik, lisanssiz giines enerji
santrali yatirimlariyla yenilenebilir enerji alanindaki faaliyetlerine baglamig olup, toplamda 17,9 MWp kurulu giice
sahip 21 lisanssiz giines enerji santraline sahiptir. §irket’in kalan lisanssiz giines enerji santralleri Megaron Enerji Grup
A.S. bagh ortakhiginin altinda faaliyet géstermekte olup, toplamda 8,9 MWp kurulu giice sahip 8 giines enerji
santralinden olugmaktadir.

Ecogreen Enerji, yenilenebilir enerji yatirmlarina biyogaz santralleri ile devam etmis ve {i¢ biyogaz enerji santralinin
kurulumunu tamamlamigtir. Toplam kurulu giig kapasitesi, Turgutlu (Ecofer) Biyogaz Santrali 3,002 MW (bu
kapasitenin i¢inde 0,4455 MWp hibrit giines santrali bulunmaktadir), Karacabey Biyogaz Santrali 3,002 MW ve
Denizli Biyogaz Santrali 1,501 MW olmak iizere toplam 7,504 MW dir.Denizli Biyogaz Santrali ayrica 0,760 MWp
hibrit giines enerji santraline sahiptir.

Bu yatirimlara ek olarak, sirketin iki biyokiitle enerji santrali de bulunmaktadir; Denizli Biyokiitle 12 MW ve Honaz
2.9 MW olmak iizere toplam 14.9 MW kurulu giice sahiptir. Enerji iretiminin yani sira, biyogaz ve biyokiitleye dayah
organik ve organomineral giibre tiretimi de yapilmaktadir. Ecofer Gibre ve Enerji Uretim A.S., yillik 90.000 ton firetim
kapasitesine sahip giibre fabrikasinin yatirimini tamamlamig ve Ecofer markast ile satislarina baglamistir.

Organomineral giibre, organik ve kimyasal hammaddelerin harmanlanarak tiretildigi hibrit bir giibre gesididir. Bu giibre
tiirit, organik maddelerin toprak iyilestirici 6zellikleri ile kimyasal minerallerin avantajlarini birlestirir. Ttirkiye'de son
zamanlarda yaygin olarak kullaniimaya baglanan bu giibre ¢esidi, tarimsal verimliligi artirma konusunda énemli bir rol
oynamaktadur.

Ugurlular Elektrik Uretim A.S.

19.08.2015 tarihinde kurulan Ugurlular Elektrik Uretim A.S. 2015 yilindaki meveut piyasa kogullarinda, enerji sektoril
yatirimlarinin tahsilat riski ve kur riski igermeyen makul bir yatirim segenefi olduguna karar vermis ve yatirim karar
almistir.

Ugurlular Elektrik Uretim A.$.’ye ait farkhi zamanlarda kurulan Sirketlere ait lisanssiz giines enerji santralleri kurulu
glicii 2020 sonu itibartyla toplam 17,9 MWp olup, ilgili mevzuatin amir hilkiimlerinde gegici kabulii yapilan firetim
tesislerinin cati Sirket altinda birlestirilmesinin uygun bulunmasini miiteakip tim Sirketler Ugurlular Elektrik Uretim
A.S. catis1 altinda birlestirilmistir. Ugurlular Elektrik Uretim A.S.’ve ait hisselerin tamami ise 28.05.2021 tarihinde
Ecogreen Enerji Holding A.S$."ye devredilmistir. Buna ilave olarak, 15.06.2021 ta yphinde Megaron Enerji S ve
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ait Konya ve Kirsehir’deki 8,9 MWp kurulu giictindeki tesisler %100 bagli ortaklig: olan Ugurlular Elektrik Uretim
A.S. tarafindan satin almmistir. Megaron Enerji Grup A.$.’1 satin almak suretiyle bu sirketin bagl ortakliklari iizerinde
bulunan toplam lisanssiz 8,9 MWp kapasiteli GES santral sirketleri, sirketin dolayh bagli ortakligi haline gelmistir.
2021 yilinda gergeklestirilen bu satin alma ile birlikte 26,9 MWp Giines Enerjisi santral kapasitesine ulagiimistir.
Sirket’in %100 bagh ortaklig olan Ugurlular Elektrik Uretim A.S.’nin (dolayh bagli ortak Megaron ile birlikte) giineg
enerjisi {iretim santrali portfSyiiniin yillik elektrik tiretim miktar1 2024 yilina gére yaklagik olarak 45.661 MWh’tir.

Megaron Enerji Grup A.S.

2015 yilinda kurulan Sirket, 15.06.2021 tarihinde Ugurlular Elektrik Uretim Anonim Sirketi tarafindan 7.000.000 USD
karsiliginda satin alinmigtir. Ilgili tarihte Ugurlular Elektrik Uretim Anonim Sirketi'nin %100 sermayesi Ecogreen
Enerji Holding Anonim Sirketi'ne ait oldugundan dolayl olarak Holding kapsamina dahil olmugtur. Ayni tarihte
Megaron Enerji Grup Anonim sirketinin %100 sermayesine sahip oldugu asagidaki limited sirketler de satin alinmugtir.

Asafida listelenen sirketler 22.06.2022 tarihinde Megaron Enetji Grup A.§. ile birlegmis, ve ilgili 8 sirket infisah
olmustur, Su an 7,9 MWp kurulu giice sahip 8 santral Megaron Enerji Grup A.§. firmasina aittir.

Barges Elektrik Uretim Ltd.Sti.

Bda Enerji Mith. San. Tic. Ltd.$ti.

Bdc Elektrik Uretim San. Tic. Ltd. Sti.
Gamages Elektrik Uretim Ltd.Sti.
Giinberi Enerji Uretim San. Tic. Ltd.Sti.
Karges Elektrik Uretim Ltd.Sti.

Merges Elektrik Uretim Ltd. Sti.

Nef Elektrik Uretim San. Tic. Ltd.Sti.

Denizli Biyogaz Enerji Uretim A.S. Denizli Biyogaz Enerji Uretim A.S., 14.06.2019 tarihinde Ugurlular Elektrik
Uretim A.S. tarafindan kurulmustur. 29 Haziran 2021 tarihinde Ugurlular Elektrik Uretim A.S kendisine ait olan
%70'ik hisseyi Ecogreen Enerji Holding A.$.’ye satmistir. Kurulug tarihinde ortaklik yapisi %70 Ugurlular Elektrik
Uretim A.S., %30 Basar Beyazoglu seklindedir. 30 Haziran 2024 tarihinde %30’luk Basar Beyazoglu hisseleri
39.563.050,75 bedel ile devralinmigtir.

Sirket 03.06.2021 tarihinde ETKB’den kabul almig ve faaliyete baglamigtir. Sirketin var olan 1,5 MWe kurulu giiciine
yardimei kaynak olarak 0,760 MWp hibrit GES santralini 06.06.2024 tarihinde faaliyete gegirmistir. Denizli Biyogaz
Enerji Uretim A.S., Denizli ili Honaz ilgesinde faaliyet gistermekte olup, tirettigi elektrigi YEKDEM mevzuati
cercevesinde 133 USD/MWh birim fiyatla satmaktadir.

Ecofer Giibre ve Enerji Uretim A.S. (Eski unvani Manisa Biyogaz Enerji Uretim A.S.)

Ecofer Gitbre ve Enerji Uretim A.S.’nin hisseleri, 30 Haziran 2021 tarihinde Ugurlular Elektrik Uretim A.$. tarafindan
Ecogreen Enerji Holding A.$.’ye devredilmistir. Tesisin 1.5 MW kapasiteli birinci {initesinin Bakanlik Kabulii, 27
Haziran 2021 tarihinde tamamlanmis olup, geriye kalan 1.5 MW kapasiteli ikinci tinitenin gegici kabulii 7 Eyliil 2021
tarihinde gergeklestirilmistir. Boylece, tesisin toplam 3 MW kapasitesi devreye alimistir. Santral, 2022 yili basindan
itibaren YEKDEM mevzuat: gergevesinde tirettigi elektrigi 133 USD/MWh birim fiyatla satmaktadir.

Aymi santral, 2023 yili igerisinde hibrit projesine baslamus olup, 12 Agustos 2023 tarihinde kabulii yapilmig ve 0,4455
MW kapasite ile iiretime baglamustir. Ayrica, Ecofer Giibre ve Enerji Uretim A.S., 2023’lin ilk geyreginde giibre
fabrikas: insaatina baslamis ve tamamlanan yatirimi ile yillik 90.000 ton kapasite hedefiyle organik ve organomineral
giibre iiretimine baglamigtir,

Organomineral giibre, organik ve kimyasal hammaddelerin harmanlanarak iiretildigi hibrit bir giibre cesididir, Bu giibre
tiirli, organik maddelerin toprak iyilestirici 6zellikleri ile kimyasal mmerallen avantak v) birlestirj eriginde
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zengin mineral ve organik yapiy1 barindiran organomineral giibre, toprakta eksik olan veya olmasi gereken organik
maddeleri desteklemek amaciyla iiretilmektedir. Tiirkiye’de son zamanlarda yaygin olarak kullamlmaya baglanan bu
giibre gesidi, tarimsal verimliligi artirma konusunda 6nemli bir rol oynamaktadir.

Karacabey Biyogaz Enerji Uretim A.S.

Tesis, 3 MW elektrik iiretim lisansina sahiptir ve 1.5 MW kapasiteli birinci {initenin Bakanlik Kabulii 27 Haziran 2021
tarihinde tamamlanmigtir. Kalan 1.5 MW kapasiteli ikinci tinitenin kabulii ise 24 Eyliil 2021 tarihinde tamamlanmisg
olup, gegici kabuliin ardindan tesisin tamami devreye alinmigtir. Santral, 2022 yil bagindan itibaren YEKDEM
mevzuati gergevesinde {irettigi elektrigi 133 USD/MWh birim fiyatla satmaktadir. Karacabey Biyogaz Enerji A.S.'ye
ait hisselerin %70'i, 14 Haziran 2021 tarihinde Ugurlular Elektrik Uretim A.S. tarafindan Ecogreen Enerji Holding
A.S.'ne devredilmistir. Devir sonrast bu sirketin kalan %30'luk payr ise projenin gelistirilmesinde ve hayata
gecirilmesinde énemli sorumluluklar iistlenen Bagar Beyazoglu'na ait iken 30 Haziran 2024 yili igerisinde Basar
Beyazoglu’nda olan 30% hissesi de 73.254.861 TL bedel ile Ecogreen Enerji holding A.S. tarafindan devir alinmigtur.

Denizli Biyokiitle Enerji Uretim A.S.

Denizli Biyokiitle Enerji Uretim A.$., 26 Eyliil 2023 tarihinde Honaz Biyokiitle Enerji Uretim Anonim Sirketi'ni
Denizli Biyokiitle Enerji Uretim Anonim Sirketi ile birlesme yoluyla devralarak sermayesini 8.300.000,00 Tiirk
Lirasina ¢cikarmistir, Denizli Biyokiitle santrali, 12 MW iiretim lisansina sahip olup, 2.9 MW kapasiteli birinci tinitenin
Bakanlik Kabulii 30 Aralik 2020 tarihinde tamamlanmigtir. Geriye kalan 9.1 MW kapasiteli ikinci finitenin kabulii ise
9 Aralik 2022 tarihinde gergeklestirilmis ve sirket tam kapasite ile elektrik enerjisi tiretimine baglamistir, Sirket, Denizli
ili Kaklik ilgesinde faaliyet géstermekte olup, 26 Eyliil 2023 tarihinde Honaz Biyokiitle Enetji Uretim A.S.'yi birlesme
yoluyla biinyesine katmastyla birlikte toplam kurulu giictinii 14.90 MW'ye ¢ikarmistir. Santral, tirettiZi elekirigi
YEKDEM mevzuat: cercevesinde 133 USD/MWh birim fiyatla satmaktadur.

Ecogreen Elektrik Enerji Uretim A.S.

Ecogreen Elektrik Enerji Uretim A.S$., 2022 yilinda kurulmus olup, Nigde ili, Bor ilgesinde yer alan santralinin inasina
2022 yili Ekim ayinda baslamistir. Santral, 2023 yili Agustos ayinda ilk kabuliinii almis ve toplamda 130,221 MWp
kurulu giice sahiptir, Sirket, YEKA ihalesi kapsaminda kazanilan giines enerjisi firetimini ihale gartlarma uygun olarak
spot elektrik piyasasinda satisa sunmaktadir. Tesis, 2023 yili Agustos ayinda elekirik iiretimine baglamig ve ayni yil
icerisinde 57.407 MWh elektrik enerjisi tiretmis ve satmistir. 2024 y1li itibariyla ise 265.065 MWh elektrik tiretimi
perceklesmistir. Ecogreen Elektrik Uretim A.S. 2022 yili Nisan ayinda ETKB tarafindan diizenlenen YEKA-4 Bor-2
ihalesini kazanmis olup 16 May1s 2022 tarihinde szlegme imzalamistir, Santralin ilk kabul tarihi olan Afustos 2023
yilindan itibaren spot elekirik piyasasina Piyasa Takas Fiyat {izerinden satig yapmaktadir. ETKB ile imzalanan
s6zlesme geregi 42 ay ve 6 Subat 2023 Kahramanmaras depremi nedeni ile arti 3 aylik uzatmaya toplamda

imza tarihinden itibaren ilk 45 ay PTF ile satig yapacaktir. 45 aylik siire Subat 2026 doneminde tamamlandiktan sonra
her bir MW ig¢in 23 GWh tiretim miktar: iletim sistemine verilmesi tamamlanana kadar ihale fiyat1 olan ve eskalasyon
ile bugiin hesaplandiginda yaklasik 28 USD/MWh tizerinden satis gerceklestirecektir. MW basi 23 GWh firetimin
yaklagtk 8 yilda tamamlanmasi &ngdriilmils ve Subat 2034 doneminde tekrar serbest piyasada piyasa takas fiyat:
tizerinden satis yapilmaya baslanacagi ongériilmiigtiir.

Ecogreen Enerji Holding A.S. biinyesinde bulunan YEKDEM kapsamindaki santrallerin YEKDEM bilgileri agagidaki
gibidir, YEKDEM baslangig tarihi santrallerin kabul tarihidir.
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YEKDEM Kapsaminda Tesislerin YEKDEM Siireleri

YEKDEM 30.06.2025 Elektrik Satis

Bagh Ortakhk Unvam Baslangi¢ ;I:;:\&F;:L itibariyle Kalan | Fiyafi
Tarihi 2 ; Siire/Yil | (USD/MWh) |

Megaron Konya Ges 11.11.2015 11.11.2025 5 Ay 133
Ugurlular Elektrik Saraykoy Ges-2 24.04.2017 24.04.2027 1 Y1l 10 Ay 133
Megaron Kirsehir Ges 23.05.2017 23.05.2027 I Yil 11 Ay 133
Ugurlular Elektrik Saraykdy Ges-1 23.10.2017 23.10.2027 2Yil 4 Ay 133
| Ugurlular Elektrik Seydikemer Ges 19.01.2018 19.01.2028 2Yl 7 Ay 133
Ugurlular Elektrik Yatagan Ges 30.07.2018 30.07.2028 3Yill Ay 133
Ugurlular Elekrik Tire Ges 15.11.2019 15.11.2029 4Yi1l5 Ay 133
Karacabey Biyogaz Enerji Uretim A.S. 27.06.2021 31.12.2030 5Y116 Ay 133
Ecofer Giibre ve Enerji Uretim A.S. 27.06.2021 31.12.2030 5Yil 6 Ay 133
Denizli Bivogaz Enerji Uretim A.S. 03.06.2021 31.12.2030 5 Yil 6 Ay 133
Denizli Biyokiitle Enerji Uretim A.S. 30.12.2020 30.12.2030 5Yil 6 Ay 133
Denizli Biyokiitle Enerji Uretim

A.S.(Honaz) 29.06.2021 31.12.2030 5Y1 6 Ay 133

Eecowind 3 Enerji A.S.

Sirket, 22.07.2022 tarihinde tek ortaklh olarak Ecogreen Enerji Holding Anonim Sirketi tarafindan kurulmustur.
Sirketin kurulug amaci gelecekte yatirimi planlanan depolamali riizgér enerjisi projesi olup, heniiz faal degildir.

Ugurlular Elektrik Uretim A.S. Bagh Ortakhg Altinda Siirdiiriilen Proje Gelistirme ve Miiteahhitlik
Faaliyetleri (EPC Faaliyeti)

Sirket ayni zamanda %100 bagh ortagi Ugurlular Elektrik Uretim A.S. altmda proje gelistirme ve miiteahhitlik
faaliyetlerinde de bulunmaktadir. Bu faaliyet kapsaminda yurt i¢inde 5 MWp yurt disinda ise 50 MWp olmak lizere
toplamda 2023 yilinda 55 MWp giiciinde proje gelistirmigtir. 2024 yilinda ise tamami yurt icinde olacak sekilde ve
tamami sirketin iligkili tarafi olan Ugurlular Tekstil ile yapilan sézlesmelere dayanarak yaklagik 101,55 MWp’lik EPC
faaliyeti siirdiiriilmektedir. 31 Aralik 2024 itibartyla bu projelerin tamamlanma orani bakiminda 80,05 Mp’lik kismi1
tamamlanmis digerleri devam etmektedir. 2024 yilindan devam eden 21,5 MWp ile 2025 yilinda baglanilan 112,5
MWp toplamda 134, MWp projenin 30.06.2025 itibartyla 35,2 MWp tamamlanmig, 98,9 MWp proje devam
etmektedir. 30.06.2025 itibariyla projelerin 6zeti agagidaki gibidir.

DC*
Proje Adi Giig
_ (MWp)

Tamamlanma

Miisteri Proje Yih Durum

Orani

Denizli U%;‘:S‘t‘:f“' Arazi | Alikurt 13| 100% 2024 Tamamlands
Denizli U,%;‘}T(L‘::fr Arazi | Karahisar 07|  100% 2024 Tamamlands
Denizli Ulg,:]il;t'}f‘ Arazi Soit 4,4 100% 2024 Tamamlandi
Denizli U%;‘;;‘:f“ Arazi | Yenibaglar 86|  100% 2024 Tamamlandi
Denizli U%:;L‘ﬂfr Arazi S6Eiit-2 1,3 100% 2024 Tamamland
Denizli U%:g::{‘“ Aydogdu
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Denizli U%;TS‘:;I*“ Arazi | Alikurt-2 1,0 100% 2024 Tamamlands
Denizli U,%g;{]slgf . Arazi Sazak 60,0 96% 2024 Devam Ediyor
Denizli U,%;"g’&?r Arazi Dariveren 13,0 80% 2024 Devam Ediyor
Denizli Altintop i = ;
enizli Ruruyemis Arazi Altmtop 13,0 10% 2025 Devam Ediyor
Denizli | Ash Tekstil | Arazi Aslh 10,0 15% 2025 Devam Ediyor
Denizli | Atlas Boya Arazi Atlas 2,6 15% 2025 Devam Ediyor
Denizli | Nesa Tekstil | Arazi Nesa 8,0 10% 2025 Devam Ediyor
Denizli ngﬂg r%l:rr:m Arazi Siileyman 9,0 10% 2025 Devam Ediyor
Kiitahya | Ecowind-1 Arazi | Parmakdren 70,0 15% 2025 Devam Ediyor
TOPLAM 214,2

Sermaye ve Ortakhk Yapisi

Dogrudan Pay Sahipligine iliskin Bilgi

Ortagm; Sermaye Pay1/ Oy Haklka
Ticaret Unvany/ Son Genel Kurul Toplantisi Itibariyla Son Durum Itibariyla
Adi Soyad: 16.04.2024
(TL) (“e) (TL) (“e)
Osman UGURLU 430.000.000 100% 430.000.000 100%
TOPLAM 430.000.000 100% 430.000.000 100%

2.2 Sirket’in Faaliyetleri ve Satislar Hakkinda Bilgiler

Sirket, elekirik satisin1 {iretim santrallerinden ve tedarik lisansi ile spot piyasadan alim ile satig
gergeklestirebilmektedir.

Uretim santralleri YEKDEM, YEKA veya Spot elektrik piyasasinda olacak sekilde elektrik satisini gergeklestirebilir.
Sirket lisansl1 santralleri YEKDEM ve YEKA kapsami dahilindedir.

2.2.1 Uretim Santralleri Elektrik Satisi

Karacabey Biyogaz Enerji Uretim A.S. YEKDEM kapsaminda 10 yillik 133 USD/MWh tutarinda yatirim tesviki
bulunmaktadir, 2022 yil1 igerisinde 18.395 MWh, 2023 yili igerisinde 20.220 MWh, 2024 yilinda 20.641 MWh ve
2025 yili ilk yarisinda 10.980 MWh elekitrik enerjisi tiretimi ger¢eklestirmigtir.

Denizli Biyogaz Enerji Uretim A.S. YEKDEM kapsaminda 10 yillik 133 USD/MWh tutarinda yatirim tegviki
bulunmaktadir. 2022 yili igerisinde 9.249 MWh, 2023 yili igerisinde 8.774 MWh, 2024 yilinda 9.537 MWh ve 2025
yil1 ilk yarisinda 4.863 MWh elektrik enerjisi {iretimi gergeklestirmigtir.
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2025 yih ilk yarisinda 9.715 MWh elektrik enerjisi iiretimi gergeklestirmigtir.

Denizli Biyokiitle Enerji Uretim A.S. YEKDEM kapsaminda 10 yillik 133 USD/MWh tutarinda yatirim tegviki
bulunmaktadir, 2022 yih igerisinde 17.135 MWh, 2023 yili igerisinde 46.158 MWh ve 2024 y1l1 igin 69.272 MWh ve
2025 yili ilk yarisinda 43.415 MWh elektrik enerjisi tiretimi gergeklestirmigtir.

Ecogreen Elekirik Enerji Uretim A.S. YEKA ihalesi kapsaminda kazamlan giines enerjisi tiretimini ihale sartlarina
bagh olarak spot elektrik piyasasinda elektrik satiglarim gergeklestirmekte olup 2026 Subat déneminden itibaren ihale
fiyatlarindan (eskalasyon ile bugiin hesaplandiginda yaklasik 28 USD/MWh) satiglarini gergeklestirecektir. 2023 yih
agustos ay1 igerisinde iiretimine baslamig olup 2023 yili igerisinde 57.114 MWh, 2024 y1li igerisinde ise 264.172 MWh
ve 2025 yil ilk yarisinda 123.856 MWh elektrik enerjisi tiretimi ve satis1 gergeklestirmigtir.

2.2.2 Toptan Elektrik Satis1

Ecogreen Elektrik Enerji Uretim A.S. Mart 2024 doneminde iiretim lisansinin yaninda ayni1 zamanda tedarik lisanst
almis bulunmaktadur.

Serbest tiiketici elektrik satisi, enerji pivasalarinda bir tiiketiciye elektrik saglayan islemi ifade eder. Bu modelde,
tiiketiciler kendilerine enerji saglayicisim segme ozgiirliigiine sahiptirler. Geleneksel olarak, enerji tedariki genellikle
tek bir yerel sirket tarafindan kontrol edilirken, serbest tiiketici elektrik satis1 modelinde, tiiketiciler enerji tedarikgileri
arasindan tercih yapabilirler.

Bu modelde, tiiketici enerji tedarikgisini belirleyebilir ve farkli sirketlerin sundugu fiyatlar, hizmet kalitesi ve gevresel
faktorler gibi farkli 6zellikleri degerlendirerek en uygun olani segebilir. Bu, rekabetin artmasina ve tiiketicilere daha
fazla segenek sunulmasina olanak tanir. Ayrica, serbest titketici elektrik satis1 modeli genellikle enerji fiyatlarinin daha
rekabet¢i olmasina ve titketicilerin enerji maliyetlerini diislirmesine yardimei olabilir.

|

Serbest tiiketici elektrik satiss modeli, birgok iilkede enerji piyasalarmnin deregiile edilmesi ve liberallestiriimesi
stirecinin bir pargasi olarak ortaya ¢ikmigtir. Ancak, bu modelin etkinligi ve titketici faydalan tilkeye ve uygulama
sekline gore degisebilir.

Ecogreen Elektrik Enerji Uretim A.S. ile Sirket’in ilk 6nceligi pazar aragtirmasi ve rekabet analizi yaparak portfoye
dahil edebilecegi potansiyel serbest tiketicileri belirlemek olmustur. Potansiyel miisteriler dogrultusunda 2025 yili i¢in
toplam enerji satis miktari beklentisi 422.460 MWh'dir. Bu miktarin 420.480 MWh’lik kismi &zel tedarik sirketlerine,
1.980 MWh ise serbest tiketicilere satis yapilmasi beklenmektedir. Sirket, her sene hacim olarak biiylimeyi hedefleyip
ayni zamanda Tiirkiye nin birgok yerinde miisteri portfSyiinii genigletmeyi planlamaktadir.

2.2.3 Uretim Santrali Bazinda Satis Gelirleri

HASILAT (TL) 31.12.2022 31.12,2023 31.12.2024 30.06.2024 30.06.2025

GES Uretim 329.604.566 835.459.048 1.094.864.800 493.364.653 372.335.329
GES Proje Gelistirme -
; Taahhi'l_l_ Hizmetleri - 251.911.672 1.337.466.937 626.822.717 1.933.889.072
. Giibre Uretimi - - 136.493.098 22.514.733 186.182.744
) Biyogaz Enerji Uretimi 457.548.268 508.887.978 310.255.652 156.515.127 169.770.072
| Biyokiitle Enerji Uretimi 211.529.747 501.771.312 411.689.875 204.406.017 226.410.331
: Riizgér Enerji Uretimi : s - « s
| Elektrik Ticareti e 5 803.045.877 78.228.694 453.575.197
Holding Faaliyetleri 32.304.334 673.820 864.010 - -
TOPLAM 1.030.986.915 2.098.703.831 4.094.680.249 | 1.581.851.942 3.342.162.745

e
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2.3 Finansal Bilgiler

2.3.1 Gelir Tablosu ve Genel Olarak Kargilagtirilmasi

Hasilat 1.030.986.915 | 2.098.703.831 £.094.680.249 |  1.581.851.942 |  3.342.162.745
Satislarin Maliyeti (-) ~790.389.690 | -1.627.640.274 3.624.625.347 | -1.002.441.132 | -2.742.732.332
BRUT KAR/ZARAR 240.597.225 471.063.557 470.054.902 579.410.810 599.430.413
Genel Yonetim Giderleri () -116.416.521 -203.148.243 -243.397.561 -167.717.481 -166.786.980
Pazarlama Giderleri (=) - - -0.368.128 -3.205.266 -8.490.762
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 701.098.745 | 2.285.387.605 896.401.839 254.051.758 | 1.011.280.936
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-) -354.063.970 | -909.247.392 -677.771.589 -68.631.280 | -650.673.804
ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 471215479 | 1.644.055.527 435.919.463 593.908.541 784.759.803
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 1.274.293 158.367.031 76.475.372 28.267.445 403.008.189
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler (-) 814.957.548 | -1.677.414.068 425.678.349 | -420.440.044 | -389.096.185
Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen - -48.515.946 33.487.786 -5.902.654 -360.884
Yatirimlarin Zararlarindan Paylar

FINANSMAN GIDERI ONCESI

FAALIVET KARUZARARL -342.467.776 76.492.544 120.204.272 195.833.288 798.310.923
Finansman Gelirleri 1.330.883.750 | 1.670.467.987 1.001.424.380 254.629.489 320.984.512

Finansman Giderleri (-}

-1.507.876.660

-4.035.333.608

-3.151.127.948

-1.884.867.111

2.751.561.936

Net Parasal Pozisyon Kazanglar
(Kayiplary)

2.142.451.824

5.422.816.131

4.537.944.319

3.396.745.529

2.072.626.176

SURDURULEN FAALIYETLER

RCi DNCES) AR ARARS 1.622.991.138 |  3.134.443.054 2.508.445.023 | 1.962.341.195|  440.359.675
Sitranrilen galigenion Very -1.422.082.716 | -1.089.046.150 |  -1.329.872.310 | -1.210.153.429 |  -254.369.746
Gideri/Geliri
Danem Vergi Gideri/Geliri - -4.686.638 - - -
Ertelenmis Vergi Gideri/Geliri 1.422.082.716| -1.084.359.512 _ -1.329.872.310| -1.210.153.429 |  -254.369.746
SURDURULEN FAALIYETLER
ONIM E ARk AR] 200.908.422 |  2.045.396.905 1178572713 | 752187766 |  185.989.929
DONEM KARI/ZARARI 200.908.422 | 2.045.396.905 1178572713 | 752.187.766 |  185.989.929
Donem Kar/Zararmm Dafilinn
Kontrol Giicii Olmayan Paylar 61.924.102 -2.503.000 . . ”
Ana Ortaklik Paylari 138.984.320 | 2.047.899.905 1.178.572.713 752.187.766 185.989.929
Pay Bagina Kazang 0,3122 2,997 2,4903 1,29529 0,4325
K veyw Zatanis Xenidin 4.616.198.199 | 5013477073 |  -1.969.234.780 | -1.968.009.240 |  -292.826.021
Smiflandiriimayacaklar
e i e e -5.996307.273 | 6.683.805.827 |  -2.623.847.292| -2.625.462.639|  -392.511.083
Degerleme Artiglar/Azaliglar
Jelssng EATA T e Semen 1.244.675 830271 -1.799.081 1.450.319 2,076.388
Olgiim Kazanglar: (Kayiplart)
Kar veya Zararda Yeniden
Siniflandiriimayacak Diger 1.378.864.399 | -1.671.159.025 656.411.593|  656.003.080 97.608.674
Kapsamh Gelire {ligkin Vergiler

Ertelenmis Vergi Gideri/Geliri 1.378.864.399 | -1.671.159.025 656.411.593| __ 656.003.080 97.608.674
i veya Zarar Olarak Yeniden 623.918.058 |  -555.769.345 831.646.981 20818.824 |  -285.793.000
Siflandirilacaklar
WAkl iy sk SO ER 810283189 | 741025798 |  1.108.862642| 27758432  -381.057.345
Kazanglar/Kayiplar
Kar veya Zararda Yeniden
Sumflandinlacak _________ 186.365.131 185256453 -277.215.661 -6.939.608 95.264.336
Diger Kapsamh Gelire Iligkin Vergiler
Gelir/Giderleri

Ertelenmis Vergi Gideri/Geliri 186.365.131 185.256.453 -277.215.661 6.939.608 95.264.336
DIGER KAPSAMLI GELIR 5.240.116257| 4.457.707.728 | -1.137.587.799 | -1.947.190.416 |  -578.619.030
TOPLAM KAPSAMLI GELIR -5.039.207.835 | 6.503.104.633 40.984.914 | -1.195.002.650 | -392.629.101

Kaynal: Bagimsiz Denetim Raporu
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Net satislar (Hasilat)

01.01- 01.01 - 01.01- (HHIE 01.01-

Hasilat (TL)

31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.06.2024 30.06.2025

Yurtigi satislar 1.012.616446 | 2007.522.268 | 4.229.143.911 | 1.663.861.951 | 3.375.393.545
- Enerji Satisi 1.012.616446 | 1.755610.596 | 1.938.940.581 | 933.209.548 | 789.676.916
~ GES oy CRigprone e L . 251911672 | 1337.466.937 | 626822717 | 1.933.889.072
Hizmeileri (*)

- Elektrik Ticareti Satist (**) : : 803.045.877 78.228.694 453.575.197
-_Giibre Satigi : : 136472096 | 22.514.733 186.182.744
- Bertaraf Geliri : - 13.218.420 3.086.259 12.069.616
Yurtdisi satiglar (*%%) - 178.449.297 568.481 - -
Diger gelirler 18.430.488 10.226.342 63.460.464 2.924.406 5

Briit satislar 1.031.046.934 | 2.196.197.907 | 4.293.172.856 | 1.666.786.357 | 3.375.393.545
Satigtan iadeler (-) -60.019 - - - -068.212

| Diger indirimler (-) (¥#¥%) - 97494076 | -198.492.607 | -84.934.415 -32.262.588
iade ve indirimler -60.019 97494076 | -198.492.607 | -84.934415 | -33.230.800
Net satislar 1.030.986.915 | 2.098.703.831 | 4.094.680.249 | 1.581.851.942 | 3.342.162.745

() Stz konusu tutarlarm 1.513.253.031 TL'si Ugurlular Tekstil San. Ttc A.5. 'ye, 420.636.041 TL'si ise Ecowind 1 Enerji Uretim A.5. 'ye yaptlan enerji proje
taahhtit iglerinden kaynallanmalkiadyr,
(*%) 31.12.2024 tarihi itibariyla soz konusu tutarm 109.096.636 TL lik lasmi Ugurlular Tekshl'e yaprlan satrglardir.

(**%) 31,12.2024 tarihi ittbartyla mrarm tamam karbon satrg gelirlerinden, 31.12.2023 tarihi ftibariyla ise tutarm tamamy Grup 'un iliskili tarafi olan Noico
AG 'ye hizmet ihracan gelivierinden olusmatktadir.,

*K%) Saiz fonusut tutar YEKDEM kapsammnda yaplan enerji satiglarmdan dogan fiyat farklarmdan olusmaktadiy.
12l

Net satislar (Hasilat) 2023 yilinda 2022 yilma gore %104 artis gostererck 2.098.703.831 TL seviyesinde
gereklesmistir. 31.12.2024 tarihinde sona eren mali tablo déneminde ise bir 6nceki yila gére %95 oraninda artarak
4.094.680.249 TL olarak gergeklesmistir. 30.06.2025 tarihi itibariyla 30.06.2024 tarihine gore %111 artis gostererek
3.342.162.745 TL olarak gergeklesmistir. Artigin ana sebepleri; G4-Bor-2 GES (130 MW) yatirimin tamamlanip
tesisin tam kapasite ile @iretime gegmesi, tamami Iliskili taraf olarak Ges Proje Gelistirme ve Taahhiit faaliyetleri
kapsaminda galigmalarimn siireklilik arz edecek sekilde yeni s6zlesmeler yapilmast, yillik pratik tiretim kapasitesi 90.000
ton olan giibre fabrikasinin yatirimin tamamlanip hayata alinmasi, Ecogreen Elektrik Enetji Uretim A.S. biinyesinde
EPDKdan alian tedarik lisans1 kapsaminda elektrik ticareti yapilmasi seklinde siralanabilir.

Sirket’in satiglarinin 6nemli kismini yurtigi satiglar olusturmaktadir. 2023 yilinda gergeklesen 178.449.297 TL hizmet
ihraci geliri EPC hizmetlerinden olugmustur.

Diger indirimler kalemi, YEKDEM kapsaminda yapilan enerji satiglarindan dogan fiyat farklarimin indiriminden
olugmaktadir. YEKDEM kapsaminda enerji iiretim kapasitesi belirtildiginden, belirtilen kWh enerji iiretilemedigi
takdirde, disaridan elektrik satin alinarak fark 6denmektedir. Diger indirimler bu 6denen farklardan kaynaklanmakta
olup, gelir tablosu kalemleri 6lgiistinde diistik bir tutardir.

Satislari Maliveti

Proje tashhilt isi maliyetleri (*) ; 161223469 | 943300915 | 205.440.136 | 1.396.475.706
Elektrik ticareti maliyeti - - 838.569.016 - 451.337.190
Amortisman ve itfa paylar 373215841 | 506.690.017 | 860.303.303 | 358.849.727 | 369.558.172
gﬂ‘)*k‘ ill madde ve malzeme giderleri | 159 733 306 | 199.023.608 | 371.557.848 | 99.549.080 | 235.771.160
Personel giderleri 20716211 | 72744757 | 146.892.603 | 76.058.248 | 86.607.679
Sistem kullanim bedelleri 69304973 | 171.862.908 | 138.100.467 | 64.947.148 | 68.892.452
Nakliye ve vidanjor kiralama giderleri__|_62.567.135 | 63.762.004 | 81.678.673 | 49.521.035 | 56.566.945
Satilan ticari mallarm maliyeti 45.937.198 | 339.227.013 | 76.423.136 | 67.988.966 | 20.706.143
Diger (1) 58.015.006 | 113.106.408 | 167.799.386 | 80.086.792 | 56.816.885
TOPLAM 790.389.690 | 1.627.640.274 | 3.624.625.347

1.002.441.132 | 2,732.732.332

Yatipsh
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(*) Grup tarafindan verilen proje gelistirme ve taahhift hizmetlerinin malivetierinden olugmaktadr. Proje geligtirme: Tapular, marjinal
yazilar, CED raporu, ¢agrt mektuplari, imar planiart ve onayi, proje onay yazilart, baglanti anlasmalar: gibi detaylardan olusmaktadir.
Taahhiit igleri: Invertér, TM ve iletim hatti, harfiyat zemin ¢alismalari, giines panelleri, konstriksiyonlar, baglantt konnektérleri, solar
kablolar, sayaglar, trafo, alam gerilim hiicreleri, tel ¢it yapnn, uzakian izleme sistemleri, elektrik ve mekanik igcilik, beton, demir, nalliye
cevre aydinlatma gibi kalemlerden olusmaltadir.

(**) Direkt ilk madde ve malzemeler kaleminin biivitk cogunlugu Biyogaz ve Biyokiitle tesislerinde bulunan il madde ve malzemelerden
kaynaklanmaktadir. Bivokiitle tesisinde: “Hayvansal ve Tarmsal Atk, Orman Angr” kullanimaktadir. Ornegin tavule althgt, misir kogam,
cips vs. Bivogaz tesisinde: “Hayvansal Atik, Atk Camwrn” kullenlmaktadir. Ornegin biiyiitthas ve kiiciikbay giibresi, aritma camuriar,
gliserin vs.

(**%) Diger maliyetler balam ve onarun giderleri, elektrik ve su giderleri, giivenlik hizmet giderleri ve sigorta giderlerinden olugmaktadiy.

Satilan ticari mallarin maliyeti,

Satilan ticari mallarm maliyeti 2022 ve 2023 yillarinda sona eren finansal tablo dénemleri itibariyla sirasiyla
45.937.198 TL ve 339.227.013 TL olarak gergeklegmistir. 2022'den 2023'e %0638 oraninda artis meydana gelmistir.
Artisin temel sebebi; Sirket’in elektrik ticareti iizerine yaptigi aliglardir. 31.12.2024, 30.06.2024 ve 30.06.2025 tarihleri
itibartyla tutarlar sirasiyla 76.423.136, 48.773.509 ve 20.706.143 TL olarak gergeklesmistir. 31.12.2023"den
31.12.2024°e %77 azalis meydana gelirken 30.06.2024 tarihinde ise 48.773.509 TL olarak gerceklesen satilan ticari
mallarin maliyeti 30.06.2025 %58 azalarak 20.706.143 TL olmustur. Bu dénemlerde azaligin sebebi elektrik ticareti
kalemi satislarin maliyetinde ayr1 bir baslik olarak raporlanmasindan kaynakhdir.

Proje maliyetleri,

31.12.2023 tarihinde sona eren mali donemi itibariyla, proje maliyetleri 161.223.469 TL olarak gerceklesmis ve
31.12.2024 déneminde ise %485 artigla 943.300.915 TL'ye ulagmigtir. 30.06.2024 tarihinde ise 205.440.136 TL olarak
gerceklesen proje maliyetleri, 30.06.2025 tarihinde %580 artis gostererek 1.396.475.706 TL olarak gergeklesmistir.
Bu artig, sirketin devam eden taahhiit islerinden kaynaklanmaktadir. Sirket’in proje taahhiit igleri kapsaminda yillara
sari stirdiirmekte oldugu projeler kaynaklh bu kalem olusmustur. Diger izahname donemlerinde proje maliyetleri
kalemi bulunmamaktadir.

Amortisman ve itfa paylari,

Amortisman ve itfa paylari, 2022 ve 2023 yillarinda sona eren finansal donemler itibariyla sirasiyla 373.215.841 TL,
506.690.017 TL olarak gergeklesmistir. Bu kalem 2022'den 2023’e %36 oraninda artig gstermistir. Amortisman ve
itfa paylari, 31.12.2024 tarihinde ise bir énceki yila gore %70 oraninda artis gostermis olup, 860.303.303 TL olarak
gerceklesmistir. Amortisman ve itfa paylari, yapilan yatirimlarin devreye alinmasi ve 2023 sonunda uygulanan maddi
duran varliklarin gergege uygun degerinin bilangoya taginmasi sonucu artmaktadir. 30.06.2024 tarihinde 358.849.727
TL olan amortisman ve itfa paylari, 30.06.2025 tarihinde %3 artig gostererek 369.558.172 TL olarak gerceklesmistir.

Direkt ilk madde ve malzeme giderleri,

2022 ve 2023 yillarinda sona eren finansal tablo dénemleri itibariyla, direkt ilk madde ve malzeme giderleri sirasiyla
139.733.326 TL, 199.023.608 TL olarak gerceklesmistir. 2022'den 2023'e giderler %42 oraminda artig gdstermistir.
[1gili artiglar 2021 yilinda biyogaz ve biyokiitle enerji tesislerinin yeni faaliyete gegmesi ve kapasite kullanim oranmnin
yitkselmesi sebebiyle tavuk giibresi, tavuk althgl, biiyitkbas giibresi, misir sapi gibi hammadde alimlarindan
kaynaklanmaktadir. Direkt ilk madde ve malzeme giderleri 31.12.2024 tarihinde ise 30.06.2024 tarihine gtire %87
artisla 371.557.848 TL olarak gergeklesmistir. 30.06.2025 tarihi itibariyla 30.06.2024 tarihine gére enflasyon etkisiyle
%137 artig gdstererek 235.771.160 TL olarak gergeklesmistir.

Sistem kullanim bedelleri,
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kullanim bedelleri tiretilen elekirik enerjisinin dagitimi kapsaminda EPDK mevzuati geregi hesaplanmakta ve
sdenmektedir, Sistem kullanim bedelleri, 31.12.2024 tarihinde ise bir 6nceki yila gére %20 azalisla 138.100.467 TL
olarak gergeklesmistir. 30.06.2024 tarihinde 64.947.148 TL olan sistem kullanim bedelleri, 30.06.2025 tarihinde %6
artarak 68.892.452 TL olarak gerceklesmistir.

Personel giderleri,

Sirket’in personel giderleri, 2022 ve 2023 yillarinda sona eren finansal tablo dénemleri itibariyla sirasiyla 40.716.211
TL, 72.744.757 TL olarak gergeklesmistir. Perseonel giderleri 2022°den 2023’e %79 oraninda artig gdstermigtir,
Personel giderleri, 31.12.2024 tarihinde ise bir 6nceki yila gbre %102 oraninda artarak 146.892.603 TL olarak
gergeklesmistir. Bu artiglarin baglica sebebi, 31 Aralik 2023 tarihinde faaliyete gegen Giibre fabrikasi ve 30 Eyliil
2023’te faaliyete gegen G4-Bor-2 GES tesislerinin personel giderleri yatiim hesaplarindan gider hesaplarina
tasinmasidir. Ayrica ilgili donemlerde enflasyon kaynakli Temmuz 2023 ve Ocak 2024’te iicret artigt yapilmigtir.
30.06.2025 tarihi itibartyla 30.06.2024 tarihinde ger¢eklesen 76.058.248 TL’ye gore %14 artig gostererek 86.607.679
TL olarak gergeklesmigtir.

Briit kar,

Sirket'in briit kar1 2023 yilinda %95,8 oraninda artis gostererek 471.063.557 TL, 2024 farihi itibariyla da %0,2'lik bir
azalg gostererek 470.054.902 TL olarak gergeklesmistir. 30.06.2024 tarihinde 579.410.810 TL olarak gergeklegen briit
kar, 30.06.2025 tarihinde %3,4 oraninda artarak 599.430.413 TL olmustur.

Sirket’in briit kir marj1 2022 yilinda %23,3 olarak gerceklesmistir. 2023 yilinda %22,4 olarak kaydedilen briit kar
marj1, 2024 yilinda %11,5'e gerilemistir. Satig maliyetini olusturan {iretim artigina bagli olarak hammadde giderlerinin
artmasi, yatirimlarin devreye alinmasi sonucu amortisman giderlerinin artmast ve elektrik satiglart kaynakli sistem
kullanim bedelinin artmasi satiglarin maliyetinin artigina yol agmaktadir. 30.06.2024 tarihinde %36,6 olarak
gerceklesen briit kir marji, 30.06.2025 tarihinde %17,9’a gerilemistir. Azalisin sebebi maliyetlerde artilardr.

Briit Kar Marji

01.01 - 01.01- 01.01- 01.01-

|
| 01.01-31.12,2022

31.12.2023 31.12.2024 | 30.06.2024 30.06.2025

Hasilat (TL) 1.030.986.915 | 2.098.703.831 | 4.094.680.249 | 1.581.851.942 [ 3.342.162.745
Briit Kar (TL) 240.597.225 471.063.557 470.054.902 579.410.810 599.430.413
Briit Kar Marji (%) 23,3% 22,4% 11,5% 36,6% 17,9%

Faalivet Giderleri

01.01- 01.01 - 01.01-
31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024

01.01-
30.06.2024

01.01-

Genel Yonetim Giderleri (TL) 30.06.2025

Personel giderleri (*) 52.878.868 92.697.935 60.278.283 51.997.828 79.634.093
Amortisman ve itfa paylar (**) 7.726.541 22.396.781 58.731.842 32.566.920 33.212.657
Dava takip, danigmanltk ve denetim | -, 43 653 31105229 | 35.828.123 | 51.949340 | 18.718.286
aiderleri (**%)

Digaridsn saglanan fayda ve 8.514.879 6.825.257 23.749 15.583 7.539.993
hizmetler

Kira giderleri (****) . 8.839.543 4.546.474 6.588.663 4,542,035 3.793.925
Motorlu tasitlar giderleri 3.080.296 10.431.868 14.752.743 3.367.733 3.118.058
Vergi, resim ve hare giderleri 7.640.049 6.853.543 48.168.367 5.663.688 3.118.003
Sigorta giderleri 1.796.268 1.426.599 2.231.726 1.121.710 2.776.589
flan ve reklam giderleri 1.609.928 3.455.256 1.484.265 776.858 2.662.712
Seyahat giderleri 2.097.084 3.794.164 1.208.186 842.050 2.043.086
Temsil agirlama giderleri 4,699.124 8.177.206 1.539.761 1.184.115

Ofis giderleri 7.130.664 5.479.876 4.653.921 3.249.788

Bakim ve onarim giderleri 702.441 1.739.773 1.070.81 )~ !
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Aidat giderleri 1.621.344 433.606 155.156 187.641 132.059
Diger 3.655.839 3.784.676 6.681.965 9.374.491 5.405.195
TOPLAM 116.416.521 203.148.243 243.397.561 167.717.481 166.786.980

(*) Personel giderieri tiretim diginda ¢aligan ofis personellerinden olusmaktadir.

(*¥*) Amortisman ve itfa paylart, tivetimi dogrudan etkilemeyen sabit kiymetlerden olugmalktadir.

(**) Dava talip, dangmanlik ve denetim giderleri, degerleme raporlar, bagumsiz denetim raporlari, SAP sistem kurulimy, Cevre

miidiirliigiin waan ile ilgili aldigi hizmetier, Proje ve taahhiit kapsaminda alman dangmanitk hizmetlerinden ofusmaktadir.

(¥***) Grup 'un biyolkiitle, biyogaz ve giines eneiji santrallerinde kullanilan vidanjér, beko loder, kepge, is makinasi, kamyon ve ving gibi

araclarm belivli siiveler icin (7-15 gitn) kivalanmasindan kaynaklanan giderlerdir.
Sirketin genel yonetim giderleri, 2022 ve 2023 yillarinda sona eren finansal dénemler itibariyla sirasiyla 116.416.521
TL ve 203.148.243 TL olarak gergeklesmistir, 2023 yili itibariyla, genel yonetim giderleri igerisinde en biiyiik pay!
92.697.935 TL ile personel giderleri olusturmustur. Sirket yonetiminin kurumsallagma hamleleri ve halka arza hazirhk
caligmalari gergevesinde danigmanlik ve denetim sirketleriyle caligmaya baslamasi sonucu dava takip, danigmanlik ve
denetim giderleri 31.12.2024 tarihinde 35.828.123 TL seviyesine ulagmustir.

Genel yénetim giderleri, 30.06.2025 tarihinde 166.786.980 TL olarak gergeklesmistir. Bu giderler 30.06.2024 tarihinde
gerceklesen 167.717.481 TL’ye gére %0,6 oraninda azalmistir. Bu dénemde personel giderleri, %53 oraninda artarak
79.634.093 TL olmustur. Amortisman ve itfa paylart da bir dnceki yila kiyasla %2 artigla 33.212.657 TL'ye
yitkselmigtir.

Pazarlama Satis ve Dagitim Giderleri,

Sirketin pazarlama, satig ve dagitim giderleri, personel giderleri, konferans ve fuar giderleri, seyahat giderleri ile diger
giderlerden olugmaktadir.

Pazarlama Satis ve Dagitim 01.01- 01.01 — 01.01- 01.01- 01.01-

Giderleri (TL) 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.06.2024 30.06.2025

Personel giderleri (*) - - 7.145.295 2.829.878 5.224.435
Nakliye giderleri - - - - 1,.919.041
Konferans ve fuar giderleri (¥) - - 1.188.161 - 666.696
Seyahat giderleri (*) - - 758.496 349.270 474.303
Diger giderler (*) - - 276.176 26.118 206.287
TOPLAM - - 9.368.128 3.205.266 8.490.762

(*) Tutarm taman gitbre satigi faalivetleri kapsannnda yapilan pazarlama, satig ve dagriim giderlerinden ofugmaktadir. S6z konusir
Jaaliyetier 2024 yilinda aktif olarak gerceklesmistir.

Sirketin 2022 ve 2023 yillarinda sona eren finansal donemlerinde pazarlama, satig ve dagitim giderleri
bulunmamaktadir. Ancak, 31.12.2024 itibariyla 9.368.128 TL olarak gergeklesen bu giderlerin tamamu, giibre satisi
faaliyetleri kapsaminda yapilan pazarlama, satig ve dagitim giderlerinden olusmaktadir. 30.06.2025 tarihi itibartyla
30.06.2024 tarihinde gergeklesen 3.205.266 TL ye gore %165 artig gostererek 8.490.762 TL olarak gerceklesmistir.

Esas Faalivetlerden Diger Gelirler

|

Esas faaliyet kur farki gelirleri 534.494.811 | 2.204.166.504 | 779.564.188 | 228.799.877 852.562.998
Esas faaliyet faiz gelirleri 4.757.894 2.649.574 27.293.487 7.756.715 18.717.944
Devlet tegvik ve yardim gelirleri 8.775.029 10.427.570 10.194.453 5.164.644 4.959.401
Konusu kalmayan kargiliklar 4.189 - - - 293.539
Hurda satig geliri 243.241 787.553 64.064 7.367 202.750
Kira gelirleri 201.065 34.481 - - ~ 0
g:}sklh kuruluglardan elde edilen gelitler 79.652.647 ) i )
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Ticari mal satisindan elde edilen gelirler | 37.704.465 - - - 0

Vade farka gelirleri (**) 3.215.581 - - - 0

Diger 32.049.823 67.321.923 79.285.647 12.323.095 134.544.304
TOPLAM 701,098.745 | 2.285.387.605 | 896.401.839 | 254.051.758 | 1.011.280.936

(*) 31.12.2022 itibaryla “lliskili kurnluglardan elde edilen gelirler” kalemi iginde Grup'un Ugurlular Tekstil San. Tic. A.5. 'ye yapmis
oldugu Proje icin arsa satigmdan kaynallanan gelivler yer almaktadu:,

(**) Sirket 'in elektrik satigmdan olugan alacagma iliskin vade farke tufaridw, Sonraki yillarda, EPDK diizenlemeleri ile bu tiir gecikimeler
agr yaptrimlara baglanms oldugundan tahsilatlarda gecilane olugmamustir,

Sirketin esas faaliyetlerden diger gelirleri, 2022 ve 2023 yillarinda sona eren finansal tablo dénemleri itibariyla
sirastyla 701.098.745 TL ve 2.285.387.605 TL olarak gergeklesmistir. 2022'den 2023'e %226 oraninda artig
goriilmiistiir. 2024 yilinda ise esas faaliyetlerden diger gelirler %61 gerileme ile 896.401.839 TL olmusgtur. Ayni kalem,
30,06.2025 tarihinde 1.011.280,936 TL olarak gergeklesmis ve 30.06.2024 tarihinde gergeklesen 254.051.758 TL'ye
gore %29 oraninda artmigtir. Bu artig, ilgili donemlerdeki kur farki gelirlerindeki %267 oranindaki artistan
kaynaklanmaktadir.

Bu gelirler igerisinde en biiyiik pay1, kambiyo karlari olusturmakta olup; kambiyo karlarindaki artig, déviz kurlarindaki
artistan kaynaklanmaktadir. Déviz kurundaki artis, son yilda esas faaliyetlerden diger gelirlerin artmasinda yukari

yonlii etkisi olmugtur.

Esas Faaliyetlerden Diger Giderler

Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 01.01- 01.01 - 01.01- 01.01- 01.01-
(TL) 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.06.2024 30.06.2025
Esas faaliyet kur fark: giderleri 116.592.051 772.174.417 | 589.437.558 45.817.873 551.003.017
Esas faaliyet faiz giderleri 2.102.914 2.492.759 11.401.982 15.129.917 40.793.591
Bagig ve yardim giderleri - - 10.981.693 - 2.852.530
Kanunen kabul edilmeyen giderler 20.243.657 33.068.142 4,258.051 1.929.622 1.696.437
Motorlu tagitlar giderleri - - 4.064.208 510.938 1.633.436
Tazminat ve ceza giderleri 1.099.284 1.429.185 3.357.155 67316 268.117
Kargilik giderleri 7.722.345 12.267.482 920.849 8.092 29.009
Caligmayan kisim gider ve zararlari 1.640.136 5.873.907 - - -
Onceki donem gider ve zararlar 7.723.623 2.098.772 s : z
Satilan ticari mallarin maliyeti 23.754.937 - - - -
Projeler igin arsa satig maliyeti 55.005.872 - - « -
Diper 118.179.151 79.842.728 53.350.093 5.167.522 52.397.668
TOPLAM 354.063.970 | 909.247.392 | 677.771.589 68.631.280 650.673.804

(*) 31.12.2023 tarihi itibariyla karsik giderleri, Denizli Biyokiitle enerji iiretim tesisinde gikan yangin sebebiyle zarar géren stoklara ayrilan

10.278.006 TL tutarindali stok deger diigiikliigii karstligi itarinn igermeltedir.

(*%) 31.12.2022 tarihi itibartyla “Projeler igin arsa satiy maliyeti” kalemi icinde Grup’un 28.11.2022'de Gékhan Ersan'dan satin almug
oldugn arsalart 22.12.2022 tarihinde Uguriular Tekstil San. Tic. A.§. 'ye yapmg oldugu arsa ve proje satigmdan kaynaklanan maliyetler yer
almaktadir.

Sirketin esas faaliyetlerden diger giderleri, kambiyo zararlari, kanunen kabul edilmeyen giderler, kargilik giderleri,
calismayan kismin gider ve zararlar, esas faaliyet faiz giderleri, 6nceki dénem gider ve zararlari, tazminat ve ceza
giderleri, satilan ticari mallarin maliyeti, arsa ve proje satis maliyeti gibi kalemlerden olusmaktadir. Sirketin esas
faaliyetlerden diger giderleri 2022 ve 2023 yillarinda sona eren finansal donemler itibariyla sirastyla 354.063.970 TL
ve 909.247.392 TL olarak kaydedilmistir. 2022'den 2023'e %157 oraninda artig gostermistir. 2024 yilinda ise esas
faaliyetlerden diger giderler %25 gerileme ile 677.771.589 TL olmustur. Esas faaliyetlerden diger giderler, 30.06.2025
tarihinde 650.673.804 TL olarak gergeklesmis ve 30.06.2024 tarihinde gergeklesen 68.631.280 TL’ye gore %848 artig
gostermistir. Bu artig, ilgili donemlerdeki kur fark: giderlerindeki %1103 oranindaki artistan kaynaklaryqakt

ikYatly

n{ul Bederler b/

444 0 435 18



GedikYatirim

Yatirim Faalivetlerinden Gelirler/Giderler

Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler | 01.01- | 01.01 - 01.01- 01.01- | 01.01-

(TL) | 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.06.2024 30.06.2025

Akreditif iglemleri geliri (¥) - - - - 392.813.621
Sabit kiymet satig kari (¥¥) - 56.715.473 - - 5.681.233
Menkul kiymet satig kari 1.233.228 - - - 1.751.680
Kur korumal mevduat geliri - 75.919.668 61.655.873 27.662.937 -

IRS iglem geliri (***) - - 9.334.688 - -
Yatirim amagh gayrimenkuller } 94.521.054 ) R )
deger artisi

Diger 41.065 1.210.836 5.484.811 604.508 2.761.654
TOPLAM 1.274.293 158.367.031 76.475.372 28.267.445 403.008.189

(*) Grup tarafindan gerceklestivilen uluslararas: ticaret iglemlerinde, ozellile enerji ekipmaniari, makine aksamlarr ve stratejik teknik
bilesenlerin tedarikine iliskin olarak kullamlan vadeli akreditiflerden elde edilen gelir tutardir.

(**) ligili dinemde EPC faaliyetleri igin alman Invertor lerin sézlegmeli igler digimda kalan fazla lasmmin satisindan kaynakh elde edilen
karlardan olusmaktadir.

(*%%) IRS (Interest Rate Swap) igleminin detay: not 2 'de sunulmustur.

Yatirim faaliyetlerinden gelitler hesab, esas olarak kur korumali mevduat geliri, yatirim amaglt gayrimenkuller deger
artist, menkul kiymet sati kari, pazarlikli satin alma geliri ve sabit kiymet satis kar1 kalemleri olugturmaktadur. Sirketin
yatirim faaliyetlerinden gelirleri, 31.12.2023 tarihi itibariyla 158.367.031 TL olarak kaydedilmis, bityiik bir kism1 kur
korumali mevduat gelirinden 75.919.668 TL ve yatirim amagh gayrimenkuller deger artisindan 24.521.054 TL elde
edilmistir. Sirketin 30.06.2024 tarihinde 28.267.445 TL olan yatmm faaliyetlerinden toplam gelirleri 30.06.2025
itibartyla 403.008.189 TL olup, bu gelirlerin bityiik boliimiinii 392.813.621 TL ile akreditif islemleri geliri

olugturmaktadir.
i
l I L}

Akreditif iglemleri gideri (*) - - - - 389.096.185
Maddi-duran virhik gergege uygun 814.957.548 |1.677.414.068 |420268.612 |420268.409 |-

deger farki (¥*)

Hisse alig zararlari - - 201.485 - -
Sabit kiymet satig zararn - - 5.208.252 - -
Menkul kiymet deger diisiikliigii tutari - - - 171.635 -
TOPLAM 814.957.548 | 1.677.414.068 425.678.349 420.440.044 389.096.185

9 Grup tarafindan gergeklegtivilen wluslaravast ticaret iglemlerinde, ozellikle eneiji ekipmaniart, makine aksamlari ve siratejik tekmik bilegenlerin tedarikine
iligkin kedlanilan vadeli akveditiflerin maliyet tutaridir.

' (**) Grup un enerji fivetin tesislerinde meydana gelen gercege uygun deger defer azahglarunn gelir tablosu ile iligkitendirilen lasomlarindan olugnmaktadr.
Sirketin yatirim faaliyetlerinden kaynaklanan giderler, esas olarak maddi duran varlik gergege uygun deger farks, hisse
alis zararlari ve sabit kiymet satis zarari kalemlerinden olugmaktadir. Bu kalemler, 2022 ve 2023 tarihlerinde sona eren

| finansal tablo dénemleri itibartyla sirasiyla 814.957.548TL ve 1.677.414.068 TL olarak kaydedilmigtir. 30.06.2025

| tarihinde ise bu giderler 30.06.2024 tarihine gore %7,5 azaligla 389.096.185 TL olarak kaydedilmistir, Ozellikle 2023

yilinda gozlenen maddi duran varlik deger diistisii, enflasyon muhasebesi uygulamalarinin bir sonucu olarak ortaya

¢tkmistir. Enflasyon muhasebesi uygulamalari dogrultusunda, meveut maddi duran varliklarin degerlerinin
endekslenmesi sonucu elde edilen deger ile degerleme galigmasi sonrasi elde edilen gergege uygun deer arasindaki
farklar, arti degerlerde 6zkaynaklari azalticy, eksi degerlerde ise 6zkaynaklari artiricr unsur olarak islev gormektedir.

Finansman Gelirleri/Giderleri,

Kur farks gelirleri 1.244.706.880 | 1.346.962.510 326.164.021 113.699.169 236.696.607
Faiz gelirleri 86.176.870 323.505.477 675.260.359 140.212.059
Menkul kiymet satig kari - - - 718.261
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| ToPLAM | 1.330.883.750 | 1.670.467.987 | 1.001.424.380 | 254.629.489 | 320.984.512 |
Finansman gelirleri, faiz gelirleri ve kur fark: gelirlerinden olusmaktadir.

Finansman gelirleri, 2022, 2023 ve 2024 yillarinda sirasiyla 1.330.883.750 TL, 1.670.467.987 TL ve 1.001.424.380
TL olarak gergeklesmistir. 2022'den 2023'e gecerken ise finansman gelirlerinde %26 oraninda bir artis olmus, kur farki
gelirlerindeki artis Snemli bir faktér olarak one ¢tkmustir. 30.06.2025 tarihinde finansman gelirleri 320.984.512 TL
olurken, 30.06.2024 tarihinde gergeklesen 254.629.489 TL’ye gore %26 oraninda artis gergeklegmistir. Bu artig, ilgili
donem araliinda kur fark: gelirlerindeki %10 oranindaki artigtan kaynaklanmaktadir.

Kur farki giderleri 588.628.607 3.137.232.179 | 1.035.974.317 506.126.593 1.811.523.260
Banka komisyon ve faiz giderleri | 919.248.053 898.101.429 2.115.153.631 | 1.378.725.408 940.038.676
Menkul kiymet satis zaran - - - 15.110 -
TOPLAM 1.507.876.660 | 4.035.333.608 | 3.151.127.948 | 1.884.867.111 | 2.751.561.936

Finansman giderleri, banka komisyon ve faiz giderleri, kur fark: giderleri ve 6nemsiz diizeydeki menkul kiymet satig
zararl kalemlerinden olugmaktadir. Finansman giderleri, 2022 ve 2023 yillarmda sirasiyla 1.507.876.660 TL ve
4.035.333.608 TL olarak gergeklesmistir. 30.06.2025 tarihinde ise bu giderler 2.751.561.936 TL olurken, 30.06.2024
tarihinde gerceklesen 1.884.867.111 TL’ye goire %46 artig meydana gelmistir. 2022'den 2023'e gecerken finansman
giderlerinde, ozellikle kur farki giderlerindeki %433’liik artis etkisiyle nedeniyle %168 oraninda bir artiy meydana
gelmistir. 30.06.2025 tarihinde ise gecen yilin ayni dénemine gore %46 oranindaki artisin nedeni ilgili dénemlerdeki
kur farks giderlerindeki %258 oranindaki artigtan kaynaklanmaktadir.

Ertelenmis Vergi Gideri / Geliri

[01.01-31.12.2022 | 01.01 —31.12.2023 01.01- 31.12.2024 01.01- 30.06.2024  01.01- 30.06.2025

Cari vergi gideri - -4,686.638 - - =
Ertelenmis vergi 1.422.082.716 | -1.084359.512 | -1.329.872.310 | -1.210.153.429 -254.369.746
geliri/(gideri)

TOPLAM 1.422.082.716 | -1.089.046.150 | -1.329.872.310 | -1.210.153.429 -254.369.746

Ertelenmis vergi giderleri, 2022 ve 2023 yillarinda sirasiyla -1.422.082.716 TL ve -1.084.359.512 TL seviyelerinde
gerceklesmistir, Giderler, 2022'den 2023'¢ ise %24 oraninda azalmistir, 30.06.2025 tarihi ifibariyla, gegen yilin aym
dénemine gore %79°'luk bir azalis gergeklesmis olup, ertelenmis vergi giderleri -254.369.746 TL olarak
gergeklesmistir.

Dénem Kari/ Zarari

01.01- 01.01 - 01.01- 01.01- 01.01-
31.12.2022 31.12,2023 31.12.2024 30.06.2024 30.06.2025

Net Dénem Kari (Ana Ortakhik Paylari)

(TL) 138.984.320 | 2.047.899.905 1.178.572.713 | 752.187.766 | 185.989.929

Sirketin donem kar1 ve zarari (ana ortaklik paylari), 2022 ve 2023 yillarinda sona eren mali tablo dénemleri itibariyla
sirastyla 138.984.320 TL ve 2.047.899.905 TL olarak gergeklesmistir. 2022'den 2023'e %1.373 gibi dikkate defer bir
artis goriilmiistiir. Bu keskin artis, sirketin tiim santrallerinin tam kapasite ile tiretim ve satig yapmasinin yani sira,
2023 yilinda tamamlanan 130 MW kapasiteli G4-Bor-2 GES santrali ve giibre fabrikalarinin da akfif tiretime ve satiga
baglamasindan kaynaklanmaktadir. Ek olarak, déviz kurlarindaki artig ve enflasyon muhasebesi uygulamalari, dénem
karina pozitif yonlii etkilerde bulunmugtur. 30.06.2024 tarihinde 752.187.766 TL olarak gerceklesen pefjdtnem kari,
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2.3.2 Bilan¢o

Konsolide Finansal Durum Tablosu (TL) Ozel Bagimsiz Denetimden Geemis

Doénen Varhklar 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.06.2025

444 0 435

Nakit ve Nakit Benzerleri 629.122.760 179.088.154 383.656.745 1.044,962.610
Finansal Yatirimlar 262.933.748 648.354.225 46.693.846 0
Ticari Alacaklar 158.048.683 329.436.402 444.130.725 886.096.727
Lligkili Taraflardan Ticari Alacaklar 85.359.833 48.492.634 12111183 331.080.079
Hliskili Olmayan Taraflardan Tic. Alacaldar 72.688.850 280.943.768 432.019.542 555.016.648
Diger Alacaklar 1.077.084 788.638 341.942 5.773.012
lligkili Taraflardan Diger Alacakiar 0 525.375 160.118 599.928
Hiskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 1.077.084 263.263 181.824 5.173.084
Tiirev Araclar 0 347.817 652.198 0
Stoklar 239.744.182 153.233.426 82.025.968 101.284.029
Pesin Odenmis Giderler 1.771.928.086 290.124.562 674.895.574 864.780.784
Hiskili Taraflara Pegin Odenmis Giderler 1.262.515.826 31.747.758 1.689.855 0
o TR Alora Fegtn Cenmiy 500412260  258.376.804|  673.205.719|  864.780.784
Cari Dénem Vergisiyle ilgili Varliklar 7.362.068 228.259 4.447.125 9.377.098
Diger Donen Varliklar 235.031.693 298.346.953 125.537.917 119.940.151
TOPLAM DONEN VARLIKLAR 3.305.248.304  1.899.948.436 1.762.382.040  3.032.214.411
Duran Varhklar
Ticari Alacaklar 0 26.320.745 39.971.880 0
Iliskili Taraflardan Ticari Alacakiar 0 26.320.745 39.971.880 0
Iliskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacakiar 0 0 0 0
Diger Alacaklar 8.775.809 11.834.429 6.460.230 6.510.583
Hiskili Olmayan Taraflardan Diger Alacalklar 8.775.809 11.834.429 6.460.230 6.510.583
Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirimlar 0 0 8.573 0
Yatirim Amacli Gayrimenkuller 0 34.347.442 12,179.555 0
Maddi Duran Varliklar 14.821.372.312 | 29.246.289.913 | 26.405.810.294 | 25.990.231.448
Kullanim Hakk: Varliklart 1.834.068 9.029.441 4.236.237 6.079.645
Maddi Olmayan Duran Varliklar 21.255.175 31.752.218 32.509.928 32.022.293
Serefive 1.391.437 1.391.437 1.391.437 1.391.437
Diger Maddi Olmayan Duran Varliklar 19.863.738 30.360.781 31.118.491 30.630.856
Pesin Odenmis Giderler 131.319.791 225.095.227 349.007.845 206.445.202
{ligkili Taraflara Pesin Odenmis Giderler 129.749.334 123.973.376 102.907.282 99.352.000
‘ Gig;f’;;ff Olmayan Taraflara Pegin Odenmis 1.570.457|  101.121.851 246.100.563 107.093.202
| Ertelenmis Vergi Varlig1 938.956.544 1.091.882.652 279.865.352 279.865.353
| Cari Donem Vergisiyle ilgili Duran Varliklar 0 917.899 635.758
‘ TOPLAM DURAN YARLIKLAR 15.923.513.699 | 30.677.469.966 | 27.130.685.652 | 26.521.154.524
. TOPLAM VARLIKLAR 19.228.762.003 | 32.577.418.402 | 28.893.067.692 | 29.553.368.935
|
I
: Kisa Vadeli Bor¢lanmalar 1.064.477.449 2.807.245.867 1.940.608.217 1.415.777.940
[ Banka Kredileri 909.780.461 2.645.425.818 1.869.590.836 1.370.448.489
| Kiralama Islemlerinden Borglar 154.696.988 161.820.049 71.017.381 45.329.451
| e Vol 1210.538.416| 2364.794.737| 1.772.343.551| 1.826.289.268
Tiirev Araglardan Borglar 0 662.802 0 0
Diger Finansal Yiikiimliiliikler 50.741 12.387.705 9.611.246 18.609.513
Ticari Borglar 115.529.666 309.017.942 487.565.310 1.234.695.050
[liskili Tavaflara Ticari Bor¢glar 114.542 0 53.447.826 3.310.801
Hliskili Olmayan Taraflara Ticari Bor¢lar 115.415.124 309.017.942 434.117.484 | 1231384249
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda 5.507.169 448.689 540.106
Borglar
1
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Diger Borglar 29.621.956 79.458.159 885.135.149 607.139.425
Hiskili Taraflara Diger Bor¢lar 16.697.666 37.955.062 871.761.552 596.491.327
Hiskili Olmayan Taraflara Diger Borglar 12.924.290 41.503.097 13.373.597 10.648.098

Ertelenmis Gelirler 8.883.890 677.041.007 758.854.852 769.645.051
Iliskili Taraflardan Ertelenmis Gelirler 0 655.434.570 696.682.830 714.017.359

Gl Sy R 8.883.890|  21.606.437 62.172.022|  55.627.692

Kisa Vadeli Karsiliklar 9.099.497 58.438.812 11.756.243 11.971.882
Cahganlara Saglanan Faydalara Higkin K.V 1.785.576 2.970.587 4829 79] 5679421

Karsthiklar
Diger Kisa Vadeli Kargiliklar 7.313.921 55.468.225 6.926.452 6.292.461

SOREMLOLDILER 2.443.708.784|  6.309.495.720 | 5.866.414.674| 5.897.364.963

Uzun Vadeli Yiikiimliiliilkler

Uzun Vadeli Borclanmalar 5.930.966.539| 6.358.256.659| 4.999.615.298| 6.074.043.682
Banka Kredileri 5.432.827.258| 6.076.461.763 4.894,283.387| 5.990.365.728
Kiralama Islemlerinden Borglar 498.139.281 281.794.896 105.331.911 83.677.954

Ticari Borglar 0 130.876 475.825 12.578.104
Higkili Olmayan Taraflara Ticari Borglar 0 130.876 475.825 12,578.104

Diger Borglar 0 0 341.575 292.760
Iliskili Olmayan Taraflara Diger Bor¢lar 0 0 341.575 292.760

Ertelenmis Gelirler 0 0 5.688.902 0
ff_fé'kff* Olmayan Taraflardan Ertelemnig 0 0 5688902 0

Crelirler

Uzun Vadeli Kargihklar 2.615.158 4.284.069 8.404.600 9.610.266
Cah';ani’am Saglanan Faydalara Iigkin Uzun 2615158 4.284.069 8.404.600 9.610.266

Vadeli Kargiliklar

Ertelenmis Vergi Yiikiimliiliigii 3.470.152.919 | 5.491.964.345 3.796.467.096 | 3.442.065.230

Ana Ortakliga Ait Ozlaynaldar 6.728.687.358 | 13.833.357.044 | 14.215.659.722| 14.117.413.931
Odenmis Sermaye 170.000.000 430.000.000 430.000.000 430.000.000
Sermaye Diizeltme Farklari 815.689.772 1.050.921.996 1.050.921.996 1.050.921.996
Ortak Eontiole/Tobi Tegshitis veya lsloteled 85.073.340 73708679  -71.031.410|  -71.031.410
Igeren Birlesmelerin Etkisi
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilmayacak
Birikmis Diger Kapsamh Gelirler veya Giderler 4.568.612.628 9.582.089.698 7.612.854.923 7.320.028.900
5 P - e
Arﬁ‘;‘if’ e 4567.194.148 |  9.580.048.517| 7.612.163.051| 7.317.779.737
¥
Tammlammg Fayda Planlar! Yeniden Olgiim 1,418,480 2041181 691.872 2249 163
Kazanglart
Kar veya Zararda Yeniden Smiflandirilacak
Birikmis Diger Kapsaml Gelirler veya Giderler -1.314.617.847| -1.870.387.195 1.038.740.212 | -1.324.533.221
Nakit Akis Riskinden Korunma Kayiplar -1.314.617.847 | -1.870.387.195| -1.038.740.212| -1.324.533.221
Kardan Aynilan Kisitlanmis Yedekler 0 6.281.154 8.600.274 8.600.274
Gegmis Yillar Karlar 2.264.945.145 2.512.842.807| 5.044.481.438 6.517.437.463
Net Donem Kart 138.984.320 2.047.899.905 1.178.572.713 185.989.929

Kontrol Giicii Olmayan Paylar
TOPLAM OZKAYNAKLAR

TOPLAM KAYNAKLAR
Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu

Bilanco Oran Analizleri

Likidite Oranlar:: Sirket’in likiditesi agisindan donen varliklarin ne oranda giivenli oldugunu gostege
Isletmenin likidite durumunu, vadesi gelen borglart deme glictinii, beklenmy
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durumlarda isletmenin faaliyetlerini siirdiirebilme yetisinin de gostergeleridir.

Mali Yapi Oranlarn: Sirket’in kaynak yapisim gosteren ve Sirket’in varliklarinin hangi kaynaklarla ne oranlarda
kargilandigimi gésteren oranlardir. Bu oranlar ile bir lglide Sirket’in uzun vadeli borglarini deme giicli gibi mali
yapt durumu analiz edilebilir.

Sirket’in likidite oranlari ve mali yap1 oranlar1 asagidaki tabloda gosterilmektedir.

Likidite Oranlari 31.12.2022 | 31.12.2023 31.12.2024 30.06.2025
g?lzur%;?lr&kl(g;inen Varliklar / Kisa Vadeli 1,35 030 030 0,51
i Vadel Yikomitlkeny |1 028 029 0,50
g:gétli%gﬁﬁ%?ﬁtk l\;)Nakit Benzerleri / Kisa 0,26 0.03 0.07 018

Mali Yapi Oranlari 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.06.2025
Kaldirag Orami (Toplam Yikiimlilukler / 0,62 0.56 0.51 0,52
Kaynaklar)

Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler / Toplam Kaynaklar 0,13 0,19 0,20 0,20
Uzun Vadeli Yikiimliilikler / Toplam 0,49 0.36 0,30 0.32
Kaynaklar

Ozkaynaklar / Toplam Kaynaklar 0,38 0,44 0,49 0,48

Net Finansal Nakit veya Net Bor¢ Pozisyonu

31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.06.2025
FAVOK (30.06.2025 - Son 12 Ay) 502.288.928 794.132.651 1.042.808.790 844.556.671
Net Finansal Borg** 7.313.038.769 10.709.830.948 9.161.867.169 8.882.970.415
Net Finansal Borg /FAVOK* 14,6 13,5 8,8 10,5

%30.06.2025 itibarryla “iliskili Taraflara Diger Bor¢lar” altinda Osman Ugurhiya olan 596.491.327 TL borg, finansal borg
olarak degerlendirilip eklenmesiyle Net Finanseal Borg wn ylliklandiilmgs FAVOK ‘e oram 10,5 hesaplanmaktadir.

#* Net finansal borg hesaplamasinda fasa ve uzun vadeli kivalama islemlerinden borglar altmdaki operasyonel kivalama
yiikiimliihikleri kalemi hesaplama digmda brralilmstir.

Net isletme Sermayesi

Sirket’in bagimsiz denetimden gegmis 31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024 ve 30.06.2025 yillar1 mali tablolarina gére
hesaplanan net igletme sermayesi asagidaki tabloda yer almaktadir.

31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.06.2025
Dénen Varhklar 3.305.248.304 1.899.948.436 1.762.382.040 3.032.214.411
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 2.443.708.784 6.309.495.720 5.866.414.674 5.897.364.963
Net isletme Sermayesi 861.539.520 -4.409.547.284 -4.104.032.634 -2.865.150,552
Varhklar

31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.06.2025

Varhiklar (TL)

Dénen Varliklar 3.305.248.304 1.899.948.436 1.762.382.040 3.032.214.411
Duran Varliklar 15.923.513.699 30.677.469.966 27.130.685.652 26.549.055.774
Toplam Varhklar 19.228.762.003 32.577.418.402 28.893.067.692 29:581.270.185
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Varliklar 31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024 ve 30.06.2025 itibartyla sona eren finansal tablo dénemleri itibariyla,
19.228.762.003 TL, 32.577.418.402 TL, 28.893.067.692 TL ve 29.581.270.185 TL seviyesinde ger¢eklesmistir.

Sirket’in varliklars 31.12.2022°den 31.12.2023’e %69 artig gostermistir. 31.12.2023’ten, 31.12.2024°¢ ise %11
azalmigtir. 31.12.2024’ten 30.06.2025’e kadar olan dénemde ise toplam varliklar %2 artig gostermistir.

30.06.2025 itibariyla varliklarin %10,3’li dénen varliklardan, %89,7’si duran varhklardan olugmaktadir.

Yillar itibartyla varliklarin en énde gelen kalemleri ise; maddi duran varhiklar, nakit ve nakit benzerleri, pesin denmis
giderler ve ticari alacaklar oldugu gozlemlenmektedir. Bu dért kalemin toplam varliklara oram 30.06.2025 itibariyla
%097,4 seviyesindedir.

Finansal Yatirimlar ve Nakit ve Nakit Benzerleri kalemleri yillara séri degerlendirilen farkli vadeli-vadesiz mevduat
iiriinlerine bagli olarak smiflanmis olup, 2023 yilindaki Finansal Yatirimlardaki yogunlagma, kur korumal mevduat
tiriniinde degerlendirilen varhiklardan ileri gelmektedir. Varliklardaki 2023 yilindaki artisin asil kaynagi Aden
Gayrimenkul Degerleme ve Damgmanhk A.S. sirketi tarafindan yapilan degerleme galigmasi sonrasi, maddi duran
varliklarin gergegge uygun degerinin bilangoya alinmasi ve Ecogreen Elektrik tarafindan Nigde Bor’da yatirimi 2023
yilinda tamamlanan G4-BOR-2 GES’in maddi duran varliklara eklenmesi kaynaklidir.

31.03.2024 donemi i¢in Aden Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. tarafindan en son yapilan “Degerleme”
calismas1 kapsaminda maddi duran varliklarin degeri; gergege uygun degerin bilangoya alinmasi sonucu ortaya ¢ikan
deger diisitkligii ile 31.12.2024 tarihinde 30.06.2025 tarihine gore enflasyon uygulanmis tutar 2.775.525.195 TL dir.

Dinen Varhklar

Sirket’in dénen varliklari esas olarak nakit ve nakit benzerleri, finansal yatirimlar, ticari alacaklar, diger alacaklar,
stoklar, pesin 6denmis giderler, cari donem vergisiyle ilgili varliklar ve diger donen varliklardan olugmaktadir.

Nakit ve nakit benzerleri,

Nakit ve Nakit Benzerleri 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.06.2025

Kasa 232.099 180.340 234.905 423.961
Bankalar 628.890.661 178.907.814 373.849.985 1.034.706.931
-Vadesiz mevduat 360.870.433 59.041.500 101.571.009 650.712.703
-Vadeli mevduat 268.020.228 119.806.314 272.278.976 383.994,228
Diger hazir deferler - - 9.571.855 9.831.718
TOPLAM 629.122.760 179.088.154 383.656.745 1.044.962.610

Nakit ve nakit benzerleri 31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024 ve 30.06.2025 itibartyla sona eren finansal tablo
donemleri itibaryla, 629.122.760 TL, 179.088.154 TL, 383.656.745 TL ve 1.044.962.610 TL seviyesinde
gergeklesmistir.

Nakit ve nakit benzerlerini agirlikli bankalar hesabinda takip edilen vadeli ve vadesiz mevduatlar olusturmaktadir.

Sirket’in nakit ve nakit benzerleri 31.12.2022’den 31.12.2023’¢ %72 azalmistir. 31.12.2023’ten 31.12.2024°¢ ise
%114 oraninda artmistir. 31.12.2024°ten 30.06.2025’e kadar olan dénemde ise nakit ve nakit benzerleri %172,4 artig
géstermistir. 2024 yil itibarryla kur korumal mevduattan, vadesiz ve 0-3 ay vadeli mevduata gegis dolayisiyla artig
yitksek olarak gozlemlenmektedir. 30.06.2025 dénemindeki artigm sebebi yatirim i¢in kullanilan kredilerin heniiz
yatirimlara déniismemesinden kaynaklidir. Nakit ve nakit benzerlerinin vadelerinin 3 aydan az olmasi halinde nakit ve
nakit benzerlerinde, 3 aydan fazla olmasi halinde ise finansal yatinmlarda raporlanmasi nedeniyle finansal tablolarda
“nakit ve nakit benzerleri” yerine “finansal yatirimlara” siniflandirilmigtir,
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Finansal yatirimlar,

Kisa vadeli finansal yatirimlar, 31.12,2022, 31.12.2023 ve 31.12.2024 tarihli finansal tablo dénemleri itibariyla,
262.933.748, 648.354.225 TL, 46.693.846 TL seviyesinde gergeklesmistir. 30.06.2025 tarihi itibariyla finansal
yatirimlar bulunmamaktadir.

Finansal Yatirimlar 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.06.2025

a) Itfa edilmis maliyeti ile 6lgiilen finansal 260.230.678 i 46.030.263 i
yatirumlar

-Vadeli mevduat (3-12 ay) 260.230.678 - 46.030.263 -
b) Gergege uygun deger farklari kar/zarara 2.703.070 648.354.225 663.583
yansitilan finansal yatirimlar

-Kur korumalt mevduvat 646.797.798

-Hisse senetleri 2.703.070 1.556.427 6063.583 -
TOPLAM 262.933.748 648.354.225 46.693.846 -

2022 yilinda 3-12 ay vadeli mevduatlar finansal yatirmlar alaminda siniflanmig olup, 2023 yihinda vadeli ve vadesiz
mevduatlarm kur korumali mevduat iiriine kaydig gorillmektedir. 31.12.2024 tarihinde sona eren mali tablo dénemi

tarihi itibartyla finansal yatirimlarin tamami, 3 ila 12 ay vadeli mevduatlardan olusmaktadir.

Nakit ve nakit benzerleri ve finansal yatmimlar gibi iki likit varlik kaleminin toplaminin 2023 yili sonundan
31.12.2024°¢ kadar %48 azaldips gozlemlenmektedir. ilgili dénemdeki diistis kur korumali mevduat hesabindaki likit
varliklarin yatirim kredilerini taksit 6demesinde kullaniimasindan kaynaklanmaktadir. 31.12.2024’ten 30.06.2025’e
kadar olan dénemde ise %172 artig gdstermistir. 30.06.2025 donemindeki artigin sebebi yatiim i¢in kullamlan

kredilerin hentiz yatirimlara déniismemesinden kaynaklidir.

Nakit ve nakit benzerleri kalemi, 30.06.2025 itibartyla toplam dnen varligin %34,5’ini olusturmaktadir.

Ticari alacaklar,

Ticari Alacaklar

31.12.2022

31.12.2023

31.12.2024

30.06.2025

itibartyla toplam finansal yatirimlarin %98.5’ini vadeli mevduat, %1,5ini hisse senetleri olusturmaktadir. 30.06.2025
|
I
|

Miisteri cari hesaplari 159.272.515 325.316.537 435.601.243 840.337.065
Higkili taraflardan ticari alacaklar 85.359.833 48.492.634 12.111.183 331.080.079
Hiskili olmayan taraflardan ticari alacaklar 73.912.682 276.823.903 423.490.060 509.256.986
Alacak senetleri - 6.094.606 15.299.712 64.336.086
| Siipheli ticari alacaklar - - - 29.009
‘ Stipheli ticari alacaklar karsihz () = : : 229.009
TOPLAM 159.272.515 331.411.143 450.900.955 904.673.151
| Ticari alacaklar NBD farki (-) (*) -1.223.832 -1.974.741 -6.770.230 -18.576.424
| TOPLAM 158.048.683 329.436.402 444.130.725 886.096.727

(*) Ticari alacaklar net bugiinkii deger fark: reeskont gelirlerinden olusmakta olup 30 Haziran 2025 tarihi itibaryla ticari
alacaklarin ortalama tahsil stivesi 42 gitndiir (31 Aralik 2024: 50 giin, 31 Aralik 2023: 44 giin, 31 Aralik 2022; 30 giin)

Ticari alacaklar 31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024 ve 30.06.2025 itibartyla sona eren finansal tablo dénemleri
itibartyla, 158.048.683 TL, 329.436.402 TL, 444.130.725 TL ve 886.096.727 TL seviyesinde ger¢eklesmistir. Sirket’in
ticari alacaklart 31.12.2022°den 31.12.2023’¢ %108 artmgtir, 31.12.2023'ten, 31.12.2024’e ise %35 artmugtir.
31.12.2024’ten 30.06.2025%¢ kadar olan dénemde ise ticari alacaklar %99,5 artis gdstermistir. 30.06.2025teki artigin
sebebi EPC faaliyetleri kapsaminda ticari alacaklardir.

30.06.2025 tarihi itibartyla alacak tahsil siiresi ortalama 42 giin seviyelerinde olup, $irket’in gelirlerinin bir b Gliimimiin

kesilip denmesi sonucu bu alacak olugmaktadir.
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30.06.2025 itibariyla, miigteri cari hesaplarinin %39’u iligkili taraflardan, %61°i iliskili olmayan taraflar kaynakhdir.
fliskili olmayan taraflardaki alacaklarin sebebi giibre satig faaliyeti kapsaminda vadeli satiglardan kaynaklanmaktadr.

|

Ugurlular Tekstil San. ve Tic. A.S. (**) 71.625.010 32.865.050 -|  323.679.027
KES Adi Ortaklig1 (*) - 15.442.824 12.111.183 7.216.364
Ecowind | Enerji Anonim Sirketi - - - 40.688
Ecowind 2 Enerji Anonim Sirketi - - - 18.000
Balikesir Biyokiitle Enerji Uretim A.S. - - - 18.000
Cohen Enerji Uretim As. - - . 18.000
Denizli Hidroelektrik Enerji A.S. - - - 18.000
Ecoplant Enerji Uretim A.S. - B - 18.000
Evgo Sarj Hizmetleri Anonim Sirketi - - - 18.000
Mersin Biyokiitle Enerji Uretim A.S. 5 - - 18.000
Ugr Perakende Enerji Satig Ticaret A.S. - - - 18.000
Kalyon Yeka GES 3 ve 4 Giines Enerji - 184.760 - -
Renesco Enerji San. Tic. A.S. (***) 13.734.823 - - -
TOPLAM 85.359.833 48.492.634 12.111.183 331.080.079

(*) Yeka tesisi kapsammda yatirnm harcamalart igin Grup tarafindan KES Adi Ortakhigi'na ddenen avans tutaridir.

(**) Ikili anlagma yoluyla Elektrik Ticaretinden ve EPC faaliyetleri kapsammda kesilen faturalardan dogan Ugurlular Tekstil
San. ve Tic. A.S.'den alacak bakiyelerinden olugmaktadir.

(***) Denizli Biyogaz ve Karacabey Biyogaz tesislerinin santral kurulumu projesi yaptlirken yatim siivecinde Grup tarafindan
yapilan harcamalarin Renesco Enerji San. Ve Tic. A.8. 've yansitmasindan kaynakli alacaklardry.

fligkili olmayan taraflardan ticari alacaklar, 31.12.2022°den 31.12.2023’e %275 artarken, 31.12.2023"ten 31.12.2024°e
%53 artmistir. 2023 yilindaki ytiksek artigin sebebi, 2023 yilinin son ¢eyreginde Ecogreen Elektrik Uretim A.S.’nin
elektrik iiretim ve satisimin baglamasindan olusan alacaklar kaynaklidir. 2024 yilindaki artisin ana sebebi ise faaliyete
baglayan giibre fabrikasinin iiretim ve satisidir. 31.12.2024°ten 30.06.2025°e kadar olan dénemde ise %20 artig
gOstermistir.

Tiirev varhklar,

Grup’un 30 Haziran 2025 tarihi itibaryla tiirev ara¢ varliklari ve tiirev araglardan borglari bulunmamaktadir. (31 Arahik
2024 tarihi itibariyla kredi faiz swap islemlerinden elde eitigi tiirev ara¢ varliklar: 652.198 TL olup tiirev araglardan

borglar: bulunmamaktadir. 31 Aralik 2023 tarihi itibartyla kredi faiz swap islemlerinden elde ettigi tiirev arag varliklart
347.817 TL ve tiirev araglardan borglar 662.802 TL'dir. 31 Aralik 2022: Bulunmamaktadir.)

Stoklar,
ilk madde ve malzeme 122.768.886 103.274.690 44.323.630 65.326.090
Yart mamuller- iiretim 52.257.936 25.082.297 35.827.144 32.809.390
Mamuller - B - 1.886.112
Ticari mallar 16.478.709 23.611.293 1.796.735 1.039.963
Diger stoklar 48.238.651 9.350.861 8.164.174 222.474
TOPLAM 239.744.182 161.319.141 90.111.683 101.284.029
Stok deger diistikligii (-) (*) - -8.085.715 -8.085.715 -
TOPLAM 239.744.182 153.233.426 82.025.968 101.284.029

(*) Denizli Biyokiitle enerji iiretim tesisinde gereklesen yangin sebebiyle Grup 'un stoklarinda 8.085.715 TL tutarinda stok deger

diisiikliigii ofusmugtur.
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Sirket’in stoklar1 31.12.2022°den 31.12.2023"e %36 azalmistir. 31.12.2023’ten 31.12.2024¢ ise %46 azalmigtir. 2024
y1l sonundaki azaligin temel sebebi; Denizli biyokiitle tesisinde daha 6nceki yillarda stokta tutulmasi gereken misir
kogant, cips, ormansal atiklar gibi hammaddelerin artik stokta tutulma ihtiyact olmamasidir. Denizli biyokiitle son
revizyonlardan sonra artik %95 oraminda tavuk althg yakabilmektedir. 31.12.2024ten 30.06.2025°e kadar olan
donemde ise stoklar %23,5 artig géstermistir. Artisin sebebi giibre faaliyetleri kapsaminda mamiil hem hammadde stok
kaynaklidir.

Stoklarin nemli béliimii biyogaz iiretimi igin hayvan atiklari, biyokiitle doga ve hayvan atiklarini iceren ilk madde ve
malzemelerden olugmaktadir.

31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 = 30.06.2025

Stoklarin Devir Stiresi (Giin)

Gegtigimiz yillarda ilgili biyogaz ve biyokiitle santrallerinde siirekliligi etkileyen arizalarin 2023’te giderilmesi
sonucu, tesis daha verimli ¢aligmakta, mevcut stoklarin bu kapsamda devir stiresi 31.12.2024 itibariyla 8 giine
gerilemistir. 30.06.2025 tarihi itibariyla stoklarin devir siiresi 13 giin olarak gergeklesmigtir.

Pesin 6denmis giderler,
31.12.2023

31.12.2024 30.06.2025

| 31.12.2022

Pesin Odenmis Giderler

Maliyetle iliskilendirilecek kisa vadeli 1.756.140.758 271,254,905 621.822.231 814.281.901
avanslar

- Iliskili taraflara kisa vadeli avanslar 1.262.515.826 31.747.758 1.689.855 -

- Higktll obfigyanloroficra msavadell | gnspspons | sgesgrip | spiimars | giisLom
avansiar (*)

Gelecek aylara ait giderler 15.787.328 18.869.657 53.073.343 50.498.883

TOPLAM 1.771.928.086 290,124.562 674.895.574 864.780.784

Iliskili taraflara kisa vadeli avanslar 31.12.2022, 31.12.2023 ve 31.12.2024 tarihlerinde sona eren finansal tablo
dénemleri itibariyla, 1.262.515.826 TL, 31.747.758 TL ve 1.689.855 TL seviyesinde gerceklesmistir. 30.06.2025 tarihi
itibar1yla iliskili taraflara kisa vadeli avans bulunmamaktadir.

Sirket’in iligkili taraflara kisa vadeli avanslarn 31.12.2022'den 31.12.2023’e¢ %97 azalmistir. 31.12.2023’ten
31.12.2024te ise %95 azaldif1 gozlemlenmektedir.

Miskili olmayan taraflara kisa vadeli avanslar 31.12.2022, 31.12.2023 ve 31.12.2024 ve 30.06.2025 tarihlerinde sona
eren finansal tablo dénemleri itibariyla, 493.624.932 TL, 239.507.147 TL, 620.132.376 TL ve 814.281.901 TL
seviyesinde gergeklesmistir.

Sirket’in iligkili olmayan taraflara kisa vadeli avanslar1 31.12.2022°den 31.12.2023’e %51 azalmigtir. 31.12.2023 ten
31.12.2024°te ise %159 arthifl gozlemlenmektedir. 31.12.2024’ten 30.06.2025’e kadar olan dénemde ise %31 artig
gostermistir.

Sirket’in pesin 6denmis giderleri 31.12.2022°den 31.12.2023’¢ %84 azalmigtir. 31.12.2023’ten 31.12.2024’¢ gére ise
%133 arthil gozlemlenmektedir. 31.12.2024’ten 30.06.2025’e kadar olan donemde ise %28 artis gostermistir.

30.06.2025 yili itibariyla pesin ddenmis giderlerin 6nemli b&liimiinti maliyetle iliskilendirilecek iliskili olmayan
taraflara kisa vadeli avanslar olustururken, kalan béliimii gelecek aylara ait giderlerden olusmaktadir.

ikYat|

enk Degerler&/

Avanslar yogun olarak santral yatirnmlarina iligkindir.
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Iliskili taraflara kisa vadeli avanslara iligkin agiklamalar asagida 6zetlenmistir:

31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.06.2025

Renesco Enerji San. Tic. A.S. (*) 18.288.097 31.747.758 1.166.721 -
Kalyon Giines Teknoloji Uretim A.S. (**) 1.244.227.729 - 523.134 -
TOPLAM 1.262.515.826 31.747.758 1.689.855 -

(*) Denizli Bivogaz ve Karacabey Bivogaz tesislerinin yatirim siirecinde Renesco Enerji San. Tic. A.§. 've verilen avans tutaridir.
(**) Yeka projesi kapsaminda 130 MW lanulu giic icin Kalyon Giineg Teknoloji Uretim A.S.'den alman panellerin avans

ddemesidir.

Iliskili olmayan taraflara kisa vadeli avanslara iligkin taraflar asagida 6zetlenmistir:

(*) 30 Haziran 2025 tarihi itibariyla malivetle iliskilendivilecek kisa vadeli avanslar “Zhejiang Orient Miihendislik ve
Taahhiit A.S.” sirketine verilen 522,905,472 TL (13.157.900 USD) tutarindaki siparis avansi, "Intec Engineering
GBMH" sirketine verilen 103.638.099 TL (2.223.490 EUR) tutarindaki siparis avansi, “Tgm Kants Turbinen GBMH™
sirketine verilen 65.915.298 TL (1.414.267 EUR) tutarindaki sipariy avansi, “Giingdr Elekirik Sanayi ve Ticaret
Limited Sti” girketine verilen 70.823.163 TL (545.000 USD, 1.054.863 EUR) tutarmdaki siparis avansi, Vintage
Corporate Finance B.V." sirketine verilen 466.074 TL (10.000 USD) tutarindaki siparis avansi, ve 50.540.994 TL
diger siparis avanslarindan olugmaktadr.

(%) 31 Aralik 2024 tarihi itibariyla maliyetle iliskilendirilecek kisa vadeli avanslar “TGM Kanis Turbinen” sirketine
verilen 331.228.388 TL (9.016.403 EUR) tutarmndaki siparis avanst, "Guingér Elektrik Sanayi ve Ticaret Limited"
sirketine verilen 59.779.121 TL (1.118.226 EUR ve 530.034 USD) tutarindaki siparig avansi, “Proshine Enerji A.§."
sirketine verilen 53.003.361 TL tutarmdaki siparis avansi, “Mastir Enerji Tesisleri Montaj Ve Makina.” sirkefine
verilen 52.322.017 TL (1.424.263 EUR) tutarmndaki siparis avanst, "Tiirkiye Elektrik Iletim Anonim Sirketi" sirketine
verilen 32.166.746 tutarmdaki siparis avansi, ve 34.935.573 TL diger siparis avanslarmdan olusmaktadir.

(*) 31 Arahk 2023 tarihi itibariyla maliyetle iliskilendirilecek iliskili olmayan taraflara kisa kisa vadeli avanslar
Denizli Biyokiitle Tesisi buhar tiirbini alimi igin “TGM Kanis Turbinen” sirketine verilen 70.501.611 TL (1.499.083
EUR) tutarmdaki siparis avanst, Denizli Biyokiitle Steam Boiler alimi ve kurulumu igin “Intec Engmeering GMBH"
sirketine verilen 47.909.935 TL (1.018.714 EUR) tutarindaki siparis avansi, Biyokiitle kapalr stok sahasi ¢ati ve panel
yapim i¢in “TU-AR Yapt Elemanlari ve Izolasyon Insaat.” sirketine verilen 16.760.902 TL siparis avanst, Biyokiitle
kapali stok sahasi betonarme insaat isleri igin “Erdal Insaat” sirketine verilen 13.770.043 TL tutarindaki siparis
avansi, Biyokiitle kirict alum igin“Teknohan Miihendislik Makine” sirketine verilen 10.594.134 TL (225.264 EUR)
tutarindaki siparis avans:, Ecowind 3 projeleri kapsaminda Imar, teknik analiz, teknik etkilesim ¢alismasi gibi
cahsgmalar icin “Aries Enerji Loj. Nak. Tur. Tic. Ltd. Sti.” sirketine verilen 9.147.332 TL tutarmndaki siparis avanst ve
48.925.645 TL diger siparis avanslarindan olugsmakiadir.

(*) 31 Aralik 2022 tarihi itibariyla tesislerle ilgili olarak Gibre fabrikasi kurulumu sirecinde makine ve techizat icin
“Hiltar Makina Ve Tarim San. Tic. A.S. "ne verilen 81.577.577 TL tutarmndalki siparis avansi, Denizli Biyokiitle makine
techizat yatirom giderleri igin “Mastir Enerji Tesisleri Montaj Ve Makina”ya verilen 80.406.580 TL tutarindaki siparis
avansi, Denizli Biyokiitle Tesisi buhar tirbini almm igin “TGM Kanis Turbinen" sirketine verilen 65.674.554 TL
tutarmdaki siparig avanst, Denizli Biyokiitle Steam Boiler alimi ve kurulumu i¢in "Intec Engineering GMBH a verilen
55.765.881 TL tutarindaki sipariy avansi, Yeka Projesi kapsaninda trafo merkezi ve saft tesisi projeleri ve yapumi i¢in
“Giingor Elektrik San. Tic. Lid. Sti." sirketine verilen 46.982.925 TL tutarindaki siparis avansi, Ugurlular Elekirik
arsa alum i¢in “Ersan Gayrimenkul Ing. Tic. Ltd. Sti. " sirketine verilen 31.067.161 TL tutarindaki siparis avansi,
Biyokiitle kapali stok sahasi ¢ati ve panel yapimi igin "TU-AR Yapt Elemanlart ve Izolasyon Ingaat "a verilen
22.395.741 TL tutarindaki siparig avansi, Denizli Biyokiitle makine teghizat yaturumny icin "Isiger Miih. Ing. Tesisar
San. Tic. A.S."ne verilen 9.403.574 TL tutarindaki siparis avansi, Bivokiitle tesisi yakit besleme tiniteleri kurulumu
i¢in "BSK Global Makina Miih. San. Tic. A.5."ye verilen 6.820.479 TL tutarindaki siparis avansi ve 99.552 TL
verilen diger siparis avanslarindan olugsmakiadr.
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Cari donem vergisi ile ilgili donen varhklar,

Pesin édenen vergiler ve fonlar 7.362.068 228.259 4.447.125 9.377.098
_TOPLAM 7.362.068 228.259 4.447.125 9.377.098
ilgili kalem, pesin 6denen vergi ve fonlardan olusmakta olup 30.06.2025 itibartyla 9.377.098 TL seviyelerindedir.

Diger donen varhklar,

|

Gelir Tahakkuklari 18.261.134 - - -
Devreden KDV (¥) 216.770.559 297.890.032 125.324.822 119.775.511
Is ve Personel Avanslar - 456.921 213.095 164.640
TOPLAM 235.031.693 298.346.953 125.537.917 119.940.151

Diger donen varliklar yiiksek oranda Devreden KDV hesabindan olusmaktadir. §irket biinyesinde yatirim siiregleri
devam etmekte olan Sirketlerin ahmlarindan dolay1 yiiksek tutarda indirilecek KDV bulunmaktadir.

Duran Varhklar

Sirket’in duran varliklari esas olarak diger alacaklar, yatirnm amagl gayrimenkuller, maddi duran varliklar, kullanim
hakki varliklart, maddi olmayan duran varliklar, pesin 5denmis giderler, ertelenmis vergi varligindan olusmaktadir.

fliskili taraflardan ticari alacaklar (uzun vadeli),

Miisteri cari hesaplari - 26.320.745 39.971.880 -
Hligkili taraflardan ticari alacaklar - 26.320.745 39.971.880 -
Iligkili olmayan taraflardan ticari alacaklar - - 2

TOPLAM - 26.320.745 39.971.880 -

Ticari alacaklar NBD farki (-) (%) - - - -
TOPLAM - 26.320.745 39.971.880 -

Nigde Bor tesisinin enerji nakil hattinin yapimi igin olan KES Adi Ortaklig1 sirketine verilmis olan tutarlar olup s6z
konusu nakil hattin yapm 31.12.2024 finansal dénemi itibariyla tamamlanmig ve faturalari kesilmistir. Giincel
bakiye bulunmamaktadit.

Diger alacaklar,

Uzun Vadeli Diger Alacaklar 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.06.2025

Verilen depozito ve teminatlar 8.775.809 11.647.462 6.460.230 6.510.583
Diger gesitli alacaklar - 186.967 - -
TOPLAM 8.775.809 11.834.429 6.460.230 6.510.583

Uzun vadeli diger alacaklar 31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024 ve 30.06.2025 tarihli finansal tablo dénemleri
itibartyla, 8.775.809 TL, 11.834.429 TL, 6.460.230 TL ve 6.510.583 TL seviyesinde gergeklesmistir. Diger alacaklar
31.12.2022°den 31.12.2023%e %35 artmustir, 31.12.2023ten 31.12.2024°¢ ise %45 azaldig1 gozlemlenmektedir.
31.12.2024’ten 30.06.2025 e kadar olan dénemde ise uzun vadeli diger alacaklar %0,8 artig gostermistir.

Verilen depozito ve teminatlar kalemi, elektrik piyasasindaki dengeleme esasina dayanan saglanmasi gereken
yitkiimlilikler kaynakli EPIAS’a verilen (Takasbank’ta bulundurulan) nakit teminatlardan olusmaktadir. Temipaflarda
enflasyon muhasebesi endekslemesi kaynakh diigiis goriilmiistiir.
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Yatirim amagh gayrimenkuller,
31.12.2022 tarihi itibartyla Sirket’in yatirim amaglt gayrimenkulleri bulunmamaktadir.

31.12.2023te bilangoya kaydedilen gayrimenkuller, Denizli Organize Sanayi Blgesi'nde satin alinan 2 gayrimenkule
iliskindir. SPK lisansina sahip bagimsiz degerleme sirketi farafindan yatiim amagh gayrimenkullerin gergege uygun
degere getirilmesi islemiyle ortaya cikan yeniden degerleme farki kar olarak kaydedilmistir,

31.12.2023’te 34.347.442 TL olan yatirim amagh gayrimenkuller 31.12.2024 itibariyla %64,5 azalarak 12.179.555 TL

olmustur.
1.01.2023 Giris Degerleme 31,12.2023
Maliyet
Binalar - 9.826.388 24.521.054 34.347.442
TOPLAM - 9.826.388 24.521.054 34.347.442
Grup, 06.02.2024 tarihinde 5 adet yatirim amagh gayrimenkul satin almigtir. 2023’te satin alinan iki gayrimenkul ise
satilmigtir,

1.01.2024 31.12.2024

Giris (*)

Maliyet
Binalar 34.347.442 12.179.555 -34.347.442 12.179.555
TOPLAM 34.347.442 12.179.555 -34.347.442 12.179.555

30.06.2025 tarihi itibartyla Grup’un yatirim amagli gayrimenkulleri hareket tablosu agagidaki gibidir:

1.01.2025 Giris 30.06.2025
Maliyet
Binalar 12.179.555 - (12.179.555) -
TOPLAM 12.179.555 - (12.179.555) -

Grup 19.02.2025 tarihinde 5 adet yatirim amagh gayrimenkuliinii satmigtir.

Maddi duran varhklar,

Maddi Duran Varhklar 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.06.2025
Malivet

Arsa ve araziler 297.789.161 364.736.471 330.411.657 330.437.013
Yeralt1 ve yeriistii diizenleri 1.614.373 1.614.373 1.645.322 1.645.322
Binalar 539.278.990 856.678.613 804.621.179 804.993.821
Tesis, makine ve cihazlar 13.946.732.456 28.801.149.328 26.672.440.910 | 26.792.636.401
Araglar 36.255.745 40.207.302 46.107.555 48.944.491
Mobilya ve demirbaglar 50.832.712 57.194.448 66.629.495 69.453.220
Diger sabit kiymetler 22.505.840 24.487.569 26.380.206 26.380.206
Yapilmakta olan yatirimlar 463.217.167 156.336.254 326.843.147 03.978.054
Toplam 15.358.226.445 30.302.404.358 28.275.079.471 | 28.168.468.530
Birikmis Amortisman

Yeralti ve yeriistii diizenleri -161.918 -240.644 -306.338 -339.185
Binalar -3.610.185 -24.620.250 -44.086.300 -53.831.586
Tesis, makine ve cihazlar -512.699.453 -995.014.659 -1.774.079.395 -2.062.451.119
Araclar -5.006.556 -11.543.823 -10.664.376 -15.057.132
Mobilya ve demirbaglar -12.545.372 -20.189.299 -31.199.963 -36.332.513
Diger sabit kiymetler -2.830.649 -4.505.770 -8.932.805 -10.225.547
Toplam -536.854.133 -1.056.114.445 -1.869.269.177 -2.178.237.082
Net Defter Degeri 14.821.372.312 29.246.289.913 26.405.810.294 | 25.990.23%448
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Sirket’in maddi duran varliklar 31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024 ve 30.06.2025 tarihlerinde sona eren finansal
tablo donemleri itibariyla, 14.821.372.312 TL, 29.246.289.913 TL, 26.405.810.294 TL ve 25.990.231.448 TL

seviyesinde gergeklesmigtir.

Sirket’in maddi duran varliklar1 31.12.2022’den 31.12.2023’e %97 artmugtir. 31.12.2023ten 31.12.2024°e ise %10
azaldig1 gozlemlenmektedir, 31.12.2024’ten 30.06.2025’e kadar olan dénemde ise maddi duran varhiklar %1,6 azahg
gstermistir.

30.06.2025 tarihli finansal tablolara gére maddi duran varliklarin toplam varliklara oran1 %88 seviyelerindedir.
Asagida, 2022, 2023 ve 2024 yillar1 sonunda yeniden degerlemesi yapilan Sirket'in ana faaliyetine esas olan santral
yatirimlarina ait y1l bazli degerleme Gzeti yer almaktadir. Enflasyon muhasebesi uygulamalari dogrultusunda, meveut

maddi duran varliklarin degerlerinin endekslenmesi sonucu elde edilen deger ile degerleme caligmas: sonras: elde
edilen gergege uygun deger arasindaki farkin art: degerde olmasi deger diistiklugi yaratirken, eksi degerde olmasi arti

degerleme etkisi yaratmaktadir.

Dolayistyla maddi duran varliklardaki degisimin ana etkisini yukaridaki ifade agiklamaktadir,

31.12.2022

Degerleme Etkisi TOPLAM

Net Defter Degeri

Megaron Enerji Grup’a ait GES’ler 1.446.923.718 -395.030.731 1.051.892.987
Ugurlular Elektrik’e ait GES’ler 3.369.320.785 -1.071.536.218 2.297.784.567
Denizli Biyogaz Santrali 1.670.620.914 -559.711.981 1.110.908.934
Denizli Biyokiitle Santrali 5.360.087.058 -2.103.068.812 3.257.018.246
Honaz Biyokiitle Santrali 2.941.500.384 -404.849.316 2.536.651.068
Ecofer Giibre Biyogaz Santrali 3.596.427.310 -1.556.329.778 2.040.097.532
Karacabey Biyogaz Santrali 3.112.186.966 -967.216.569 2.144.970.396
TOPLAM 21.497.067.135 -7.057.743.405 14.439.323.730

31.12.2022 itibariyla, enflasyon muhasebesi uygulamas ile endeks bazl degerlenen faal olan santrallerin hesaplanan
degerinin, yeniden degerleme yapildiginda hesaplanan ger¢ege uygun degerden yiiksek olmasi dolayisiyla eksi
degerleme etkisi olugmustur.

31.12.2023

Net Defter Degeri

Degerleme Etkisi

Toplam

Megaron Enerji Grup’a ait GES’ler 949.132.039 -205.127.95 744.004.088
Ugurlular Elektrik’e ait GES’ler 1.963.889.586 -321.386.732) 1.642.502.854
Denizli Biyogaz Santrali 1.036.336.710 -231.592.926 804.743.784

Denizli Biyokiitle Santrali

5.773.446.083

-2.246.994.739

3.526.451.344

Ecofer Giibre Biyogaz Santrali

2.055.080.645

4.024.531.098

6.079.611.744

Karacabey Biyogaz Santrali

1.706.022.620

-4.823.644

1.701.198.976

Ecogreen Elektrik G-4-BOR-2 GES

6.141.048.165

4.714.502.080

10.855.550.244

TOPLAM

19.624.955.848

5.729.107.187

25.354.063.034

31.12.2023 maddi duran varlik deper artismi saflayan hususlar; Ecogreen Elektrik G4-BOR-2 GES tesisinin

yatirimlara eklenmesi ve Ecofer Biyogaz Santrali yaninda yeni faaliyete alinan Giibre Fabrikast yatirimidir,

31.12.2024

Net Defter Degeri

Degerleme Etkisi

Toplam

444 0 435

Megaron Enerji Grup’a ait GES’ler 754.741.940 -88.868.330 665.873.610

Ugurlular Elektrik’e ait GES’ler 1.759.988.799 -326.344.667 1.433.644.132
Denizli Biyogaz Santrali 758.376.315 -75.310.639 683.065.676)
Denizli Biyokiitle Santrali 3.262.094.600 -420.268.410 2.841.826.19¢
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Ecofer Giibre Biyogaz Santrali 5.496.216.506 34.714.854 5.530.931.361
Karacabey Biyogaz Santrali 1.721.952.012 -252.247.014 1.469.704.998
Ecogreen Elekirik G-4-BOR-2 GES 11.438.240.789 -1.647.200.988 9.791.039.800
Toplam 25.191.610.961 -2.775.525.194 22.416.085.767

31.12.2024 itibariyla, enflasyon muhasebesi uygulamasi ile endeks bazli degerlenen faal olan santrallerin hesaplanan
degerinin, yeniden degerleme yapildiginda hesaplanan gergege uygun degerden yiksek olmasi dolayisiyla eksi
degerleme etkisi olugmugtur.

Kullamim hakla varhklari,

31.12.2023
9.029.441

31.12.2022
1.834.068

31.12.2024
4.236.237

30.06.2025
6.079.645

Kullanim Hakk: Varliklar

2022 yih kullanim hakki varliklari Sirket’in kiraladig binalara iligkin net defter degerlerini yansitmaktadir. 2023 yili
bina kiralama islemlerine ek olarak Sirket’in kiraladig tasitlara iliskin amortismanin ¢ikarilmasi sonrasi net defter
degerlerini yansitmaktadir. %392’lik artis tasitlarin eklenmesi kaynakhidir. 2024 yilinda grupta kiralik tagit
kalmamustir, dolayisiyla deger kullanim hakk: varhklarn sadece Sirket’in kiraladifi binalara iligkin net defter
degerlerini yansitmaktadir,

Maddi olmayan duran varhldar,

Haklar 20.293.706
Diger Maddi Olmayan Duran Varhklar 1.966.113
Toplam 22.259.819

32.798.799
2.085.397
34.884.1906

36.446.464
2.085.397
38.531.861

37.493.220
2.085.397
39.578.617

Haklar -1.196.381 -3.279.264 -6.123.315 -7.634.754
Diger maddi olmayan duran varliklar -1.199.700 -1.244.151 -1.290.054 -1.313.007
Toplam -2.396.081 -4.523.415 -7.413.369 -8.947.761
Net Defter Degeri 19.863.738 30.360.781 31.118.491 30.630.856
Serefiye(*) 1.391.437 1.391.437 1.391.437 1.391.437
TOPLAM 21.255.175 31.752.218 32.509.928 32.022.293

(*) Ugurlular Elekarik Uretim Anonim Sirketi ile Mehmet Aba ve [brahim Baran Aba arasmda 14 Haziran 2021 tarihinde yapilan hisse devir
sozlegmesi ile Mehmet Aba ve [brahim Baran Aba'min, “Karacabey Biyogaz Enerji Uretim Anonim Sirketi (Karakegili Bivogaz Giibre ve Enerji
Uretim Anonim Sirketi)” nde sahip oldugu paylarm %70k kismr Ugurlular Elektrik Uretim Anonim Sivketime 954.060 TL bedelle
devredilmistir. Tk satm alimda ortaya gikan “Serefiye” tutart “1.007.529 TL” tutarmdadir.

Sirket’in maddi olmayan duran varhklar 31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024 ve 30.06.2025 tarihlerinde sona eren
finansal tablo dénemleri itibariyla, 21.255.175 TL, 31.752.218 TL, 32.509.928 TL ve 32.022.293 TL seviyesinde
gerceklesmigtir.

Sirket’in maddi olmayan duran varliklar 31.12.2022°den 31.12.2023’e %49 artmugtir. 31.12.2023’ten 31.12.2024°e
ise %2 artm1g gézlemlenmektedir. 31.12.2024°ten 30.06.2025¢ kadar olan dénemde ise maddi olmayan duran varliklar
%1,5 azalis gstermistir.

Maddi olmayan duran varliklar konu haklar kalemi Sirket’in 6zellikle ERP yazilim lisanslarma yaptigi yatirimlarin
2022 yilindan itibaren artig1 kaynaklidir.

Ugurlular Elektrik Uretim Anonim Sirketi ile Mehmet Aba ve [brahim Baran Aba arasinda 14 Haziran 2021 tarihinde
yapilan hisse devir sozlesmesi ile Mehmet Aba ve Ibrahim Baran Aba’nin, “Karacabey Biyogaz Enerji Uretim Anonim
Sirketi (Karakegili Biyogaz Giibre ve Enerji Uretim Anonim Sirketi)” nde sahip oldugu paylarn %70’lik k

“Serefiye” tutari “950.439 TL” tutarindadr.
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Pesin 6denmis giderler (uzun vadeli),

Uzun Vadeli Pesin Odenmis Giderler 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.06.2025

Maliyetle iliskilendirilecek uzun vadeli avanslar | 129.749.334 219.438.356 226.101.862 105.134.305
- Iliskili taraflara uzun vadeli avansiar 129.749.334 123.973.376 102.907.282 99.352.000
- Hiskili olmayan taraflara uzun vadeli ) 95 464.980 123.194.580 5.782.305
avanslar (*)

Gelecek yillara ait giderler 1.570.457 5.656.871 122.905.983 101.310.897
TOPLAM 131.319.791 225.095.227 349.007.845 206.445.202

Uzun vadeli pesin 6denmis giderler 31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024 ve 30.06.2025 tarihlerinde sona eren finansal
tablo donemleri itibariyla, 131.319.791 TL, 225.095.227 TL, 349.007.845 TL ve 206.445.202 TL seviyesinde
gerceklesmistir.

Sirket’in uzun vadeli pesin 6denmis giderleri 31.12.2022°den 31.12.2023"e %71 arfmigtir. 31.12.2023"ten 31.12.2024°e
kadar ise %55 arttifi gozlemlenmektedir. 31.12.2024’ten 30.06.2025’¢ kadar olan dénemde ise uzun vadeli pesin
Gdenmis giderler %41 azalig g6stermistir.

(*) 30 Haziran 2025 tarihi itibaryla malivetle iliskilendirilecek uzun vadeli avanslar "Denizli Deri Intisas ve Karma" sirketine
verilen 5.227.090 TL uzun vadeli siparis avansy, "Tirkiye Smai Kallanma Bankast " sirketine verilen 349.896 TL uzun vadeli siparig
avanst, "Garanti Finansal Kiralama 4.5, " sirketine verilen 66.236 TL uzun vadel siparis avansi, "Kiren Biligim Telmolojileri
A.5.." sirketine verilen 43.800 TL uzun vadeli sipariy avanst, Perfect Green Damgmaniik A.S. sirketine verilen 28 800 TL wzun
vadeli verilen siparis avansi, Serhan Dogan Korkmaz sirketine verilen 20.967 TL uzun vadeli verilen siparis avansi ve 48.515 TL
diger siparis avanslarmdan olusmaktadir.

(*)31 Aralik 2024 tariki itibariyla malivetle iliskilendirilecek uzun vadeli avanslar "TGM Kanis Turbinen" sirketine verilen
55.070.647 TL (1.499.090 EUR) uzun vadeli siparis avans, "Intec Endineering GMBH" sivketine verilen 37.423.699 TL(1.018.714
EUR) uzun vadeli siparis avansi, " Mastir Enerji Tesisleri Montaj ve Makina " girketine verilen 8.091.482 TL uzun vadeli siparig
avanst "Denizli Deri Ihtisas ve Karma'ya verilen 5.541.068 TL uzun vadeli siparis avansi, ve 5.804.309 TL verilen diger uzun
vadeli siparis avanslarindan olusmalktadir.

(*) 31 Aralik 2023 tarihi itibariyla maliyetle iliskilendirilecek uzun vadeli avansiar “Mastir Enerji Tesisleri Montaj ve Making”
sirketine verilen 78.665.190 TL (1.424.263 EUR ve 11.682.384 TL 'den olusmaktadir.) uzun vadeli siparis avansi ve 8.071.663 TL
verilen diger uzun vadeli siparis avanslarindan olusmaktadir.

Lliskili taraflara uzun vadeli avanslar “Cohen Enerji Grup Anonim Sirketi"nin paylarmin %100’ tiniin devri icin 30
Kasim 2021 tarihinde Sirket'in Ihsan ilhanli ile imzalamis oldugu “Hisse Vaadi Sézlesmesi” kapsaminda Thsan
[Thanli’ya 6denen 2.500.000 USD uzun vadeli siparis avansindan olusmaktadir.

Gelecek yillara ait giderler olan 115.941.688 TL AKA Bank’tan kullanilan ihracate1 kredisi igin 6denen kredi sigorta
bedelidir.

Kavnaklar

Kisa Vadeli Yiikiimliliikler

|
2.443.708.784

6.309.495.720

|
5.866.414.674

1[§
5.897.364.963

Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler

9.403.734.616

11.854.635.949

8.810.993.296

9.545.565.353

Ozkaynaklar

7.381.318.604

14.413.286.733

14.215.659.722

14.138.339.868

Toplam Kaynaklar

19.228.762.003

32.577.418.402

28.893.067.692

29.581.270.185

Kaynaklar 31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024 ve 30.06.2025 tarihlerinde sona eren finansal tablo donemleri itibariyla,
19.228.762.003 TL, 32.577.418.402 TL ve 28.893.067.692 TL ve 29.581.270.185 TL seviyesinde gerceklesmistir.

Sirket’in kaynaklar: 31.12.2022’den 31.12.2023%e %69 artiy gostermistir. 31.12.2023°ten 31.12.2024%e ise %11
azalmistir. 31.12.2024°ten 30.06.2025’e kadar olan dénemde ise kaynaklar %2 artiy g8stermistir.

30.06.2025 itibariyla kaynaklanin %19,9’unu kisa vadeli yikiimluliikler, %32,3%iinli uzun vadelj
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yukimliiliikler ve %47,8’ini 6zkaynaklar olusturmaktadir.

Kaynaklardaki en nemli kalemler; kisa vadeli finansal bor¢lanmalar, uzun vadeli finansal bor¢lanmalarin kisa vadeli
kisimlari, uzun vadeli finansal borclanmalar, ertelenmis vergi yikiimliilikkleri, kar veya zararda yeniden
siiflandirlacak birikmis diger kapsamli gelirler veya giderler, gecmis yil karlan olugturmaktadir.

Kaynaklardaki 2023 yilindaki arfislarin ana etkeni, kisa vadeli finansal bor¢lanmalarda gergeklesen artiglar, ertelenmis
vergi ylikiimliliigl kalemindeki artig, maddi duran varlik yeniden degerleme fonu artis1 ve dénem net kar1 destegiyle
yiikselen 6zkaynaklardan ileri gelmektedir. 31.12.2024 tarihi itibarryla 2023 y1l sonuna gore gergeklesen azalis ise,
toplam kredi yiikiimliiliiklerindeki azalma, maddi duran varlik yeniden degerleme fonu kalemindeki azalma ve buna
bagli olarak ertelenmis vergi yiikiimliiliigiindeki diigiis kaynaklidir.

Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler

Sirket’in kisa vadeli yiikiimliilikleri kisa vadeli krediler (kisa vadeli finansal borglanmalar, uzun vadeli bor¢lanmalarin
kisa vadeli kisimlar), kisa vadeli finansal kiralama yiikiimliilitkleri, kisa vadeli operasyonel kiralama viikiimliiliikleri,
tirev araglardan borglar, diger finansal yiikiimliiliikler, ticari borglar, galiganlara saglanan faydalara iliskin borclar,
diger borglar, ertelenmis gelirler, dsnem kari vergi yiikiimliiliigii ve kisa vadeli karsiliklar kalemlerinden olusmaktadir.

Kisa vadeli krediler,
d B | D6
Tiirk liras: krediler 900.715.288 | 1.984.877.327 | 300.679.971 | 105.712.079
EURO krediler 9.065.173 489.416.016 | 500349.090 | 628.393.975
ABD dolan krediler - 171.132.475 | 1.068.561.775 | 636.342.435
Kisa vadeli krediler 909.780.461 | 2.645.425.818 | 1.869.590.836 | 1.370.448.489
Turk liras: krediler 581.699.798 | 1371.563.403 | 298.421.676 | 212.069.518
EURO krediler 484.122.924 | 612.709.048 | 778.230.811 | 940.706.807
ABD dolar krediler 144.715.694 | 380.522286 | 695.691.064 | 673.512.943
gi‘;‘i’ﬂ‘;i?"h kerediicrin. ey dlem 1.210.538.416 | 2.364.794.737 | 1.772.343.551 | 1.826.289.268
Toplam kasa vadeli krediler 2.120.318.877 | 5.010.220.555 | 3.641.934.387 | 3.196.737.757

Toplam kisa vadeli krediler (operasyonel kiralama yiikiimliliikleri hari¢) 31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024 ve
30.06.2025 tarihlerinde sona eren finansal tablo dénemleri itibariyla 2.274.834.494 TL, 5.179.918.850 TL,
3.720.989.703 TL ve 3.258.212.431 TL seviyesinde gerceklesmistir.

Sirket’in kisa vadeli kredileri 31.12.2022°den 31.12.2023’¢ %128 artis gBstermistir. Artigin sebebi 130 MWp
gliciindeki G4-Bor-2 GES tesisinin yatiriminin finansmanidir. 31.12.2023°ten 31.12.2024°te ise %28 azalmistir.
31.12.2024°ten 30.06.2025e kadar olan dénemde ise kisa vadeli krediler %12 azahs géstermistir. Azalisin sebebi uzun
vadeli uygun faizli kredilerle refinansman yapilmasidir,

Sirket’in uzun vadeli finansal bor¢lanmalarin kisa vadeli kisimlart ise 31.12.2022°den 31.12.2023’e %95 artis
gOstermistir. 31.12.2023’ten 31.12.2024 e ise %25 azalmigtir. 31.12.2024’ten 30.06.2025’e kadar olan dénemde ise
%3 artig gostermistir.

Bunun digindaki vadesi 1 yildan az olan, TL, EURO ve ABD dolar cinsi kredilerin tamami veni santral yatirimlari ve
giibre fabrikasi yatirmmina y6nelik kullaniimistir. 2022-2023 yillarinda kisa vadeli kredilerin ve uzun vadeli kredilerin
kisa vadeli taksitlerinin kullamldiZ1 ana yatirimlar Denizli Biyokiitle Santrali, Ecofer Giibre Fabrikasi, Ecogreen
Elektrik G-4-BOR-2 YEKA / GES Santrali yatinmlan olmusgtur.

KYatir

ederler
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Kisa vadeli kiralama islemlerinden borglar,

31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 | 30.06.2025
154.464.876 | 157.310.590 69.444.070 42.865.161

232.112 4.509.459 1.573.311 2.464.290
45.329.451

Kiralama Islemlerinden Borclar (kisa vadeli)
Finansal kiralama yiikiimliiliikleri

Operasyonel kiralama viikiimliiliikleri
TOPLAM 154.696.988 161.820.049 71.017.381

Toplam kisa vadeli kiralama iglemlerinden borclar 31.12.2022, 31.1 2.2023, 31.12.2024 ve 30.06.2025 itibartyla sona
eren finansal tablo dénemleri itibartyla, 154.696.988 TL, 161.820.049 TL, 71.017.381 TL ve 45.329.451 TL
seviyesinde gergeklesmigtir.

Sirket’in kisa vadeli kiralama islemlerinden borglar, 31.12.2022'den 31.12.2023’c %35 artig  gbstermigtir.
31.12.2023’ten 31.12.2024°e ise %56 azalmistir. Azalisin sebebi Megaron Grup Enerji Uretim A.S.’nin leasing
borcunun kapatilmas: kaynakldir. 31.12.2024’ten 30.06.2025%¢ kadar olan dénemde ise kisa vadeli kiralama
islemlerinden borglar %36 azalis géstermistir.

Sirket’in finansal kiralama yiikiimliiliikleri, Tiirk Lirast ABD Dolar1 ve Euro cinsinden yiikimliiliklerdir.

Sirket’in kisa vadeli finansal kiralama yiikiimliiliklerinin ana mahiyeti yatirimlarina ilisgkin makine-ekipman satin
alimi kaynaklidir. Bunun yaninda finansal kiralama finansmani Megaron Enerji Grup A.S. sirketi ve biinyesindeki
santral yatirimlarinin satin alinmasinda da kullanilmigtir.

Tiirev araclardan borglar,

Grup’un 31 Mart 2025 tarihi itibariyla tirev arac varliklar1 ve tiirev araglardan borglar1 bulunmamaktadir. (31 Aralik
2024 tarihi itibariyla kredi faiz swap islemlerinden elde ettig] tiirev arag varliklar1 615.242 TL olup tiirev araglardan
borglan bulunmamaktadir. 31 Aralik 2023 tarihi itibariyla kredi faiz swap islemlerinden elde etti3i tiirev ara¢ varliklan
328.108 TL ve tiirev araglardan borglari 625.245 TL’dir. 31 Aralik 2022: Bulunmamaktadir.)

Diger finansal yiikiimliiliikler,

Sirket’in 31 Mart 2025 tarihi itibariyla diger finansal yiikiimliliikleri 35.388.207 TL tutarinda kredi kart1 bor¢larindan
olusmaktadir. (31 Aralik 2024: 9.066.638 TL, 31 Aralik 2023: 11.685.773 TL. 31 Aralk 2022: 47.866 TL tutarinda
kredi kart1 borglarmdan olusmaktadir.)

Ticari borclar,

Satici cari hesaplari 116.342.397 | 310.869.601 405.664.496 1.196.632.479
1ligkili taraflara ticari borclar 114.542 - 53.447.826 3.310.801
1liskili olmayan taraflara ticari borclar 116.227.855 | 310.869.601 | 352.216.670 | 1.193.321.678
Bor¢ Senetleri - - 107.806.712 50.400.000
Diger ticari borclar 32.588 - - -
TOPLAM 116.374.985 | 310.869.601 | 513.471.208 | 1.247.032.479
Ticari bor¢lar NBD farki (-) (%) -845.321 -1.851.659 -25.905.898 -12.337.429
TOPLAM 115.529.666 | 309.017.942 | 487.565.310 | 1.234.695.050
(*) Ticari bor¢lar net bugiinkii deger fark: reeskont gelirlerinden olusmakia olup 30 Haziran 2025 tarihi itibariyla ticari bor¢larin

ortalama ideme siiresi yaklasik 30 gindiir (31 Araltk 2024: 77, 31 Aralik 2023- 47 giln, 31 Arahk 2022: 30 giin).

Ticari borglar 31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024 ve 30.06.2025 tarihinde sona eren finansal tablo dénemleri
itibariyla, 115.529.666 TL, 309.017.942 TL, 487.565.310 TL ve 1.234.695.050 TL seviyesinde gergeklesmistir.

Sirket’in ticari borglar1 31.12.2022°den 31.12.2023%¢ %167 artly gostermistir. 31.12.2023’ten 31.12.2024°¢ ise %58
artmustir. 2024 yilindaki artisin temel sebebi giibre faaliyetleri kapsaminda alinan vadeli hammadde aliml
31.12.2024’ten 30.06.2025 e kadar olan dénemde ise ticari bor¢lar %153 artig gostermistjy. “Iliskili olmayan

dikYat
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ticari borglar”daki artigin sebebi EPC faaliyetleri kapsaminda alman mal ve hizmetlerin 30.06.2025 itibariyla
ddenmemig bakiyesinden olugmaktadir.

Ticari borglar agik cari hesaplardan olusmakta olup, Sirket’in ticari borglarimin biiyiik boliimil sirketin hayvan atiklari,
biyokiitle doga ve hayvan atiklarini igeren ilk madde ve malzemeler, ham maddelere yonelik ahm yaptigi taraflara
yoéneliktir.

iliskili taraflara ticari borglar

31.12.2022

31.12.2023

31.12.2024

30.06.2025

Kalyon Giines Teknolojileri Uretim A.S. - - 6.029.509 3.310.801
KES Adi Ortaklig - 47.418.317 -

| Ugurlular Tekstil San. ve Tic. A.S. 114.542 - - E
TOPLAM 114.542 - 53.447.826 3.310.801

Kalyon Giines Teknolojileri Uretim A.$.’ye olan borg G4-Bor-2 GES tesisi iin ilave panel alhmi kaynaklhidir. KES
Adi Ortakliga olan bor¢ G4-Bor-2 GES tesisi igin yapilan enerji nakil hatti kaynaklidir.

Calisanlara saglanan faydalara iligkin bor¢lar,

Cahsanlara saglanan faydalara iligskin

31.12.2022 31.12.2023

31.12.2024

Personele borglar 5.507.169 448.689 540.106 13.236.834
TOPLAM 5.507.169 448.689 540.106 13.236.834
Sirketin gahiganlara saglanan faydalara iliskin borglar 31.12.2022°den 31.12.2023’e %92 azalis gOstermistir.
31.12.2023’ten 31.12.2024°¢ ise %20 artmistir. 31.12.2024’ten 30.06.2025’e kadar olan donemde ise %2.351 artmugtir.
2023 sonunda yil kapamsi sebebi ile maag 6demesi 31 Aralik 2023°te yapilmistir. Artis ve azahs bu kapsamda
aciklanabilecektir. Diger dénemlerde sonraki ayin ilk haftas: yapilmaktadir. 30.06.2025°teki artisin sebebi maag

30.06.2025
borclar

ddemesinin bir sonraki aya yansimasindan kaynaklanmaktadir.

Diger borglar,

Diger bor¢lar (kisa vadeli)

31.12.2022

31.12.2023

31.12.2024

30.06.2025

1liskili taraflara diger borglar 16.697.666 37.955.062 871.761.552 | 596.491.327
Odenecek vergi ve fonlar 10.234.644 37.643.418 8.586.819 4.761.649
Odenecek sosyal giivenlik kesintileri 2.686.225 3.837.016 4.786.778 5.886.449
Diger gesitli borglar 3.421 22.663 - -
TOPLAM 29.621.956 79.458.159 885.135.149 | 607.139.425

Sirketin diger borglar1 31.12.2022°den 31.12.2023’¢ %168 artis géstermistir. 31.12.2023’ten 31.12.2024’e ise %1.014
artmistir. Artisin ana sebebi agirlikla iliskili taraflara diger borglar kaleminden kaynaklanmaktadir. 31.12.2024’ten
30.06.2025’e kadar olan dénemde ise %31 azalmistir. Azaligin sebebi “iliskili taraflara diger bor¢lar” altinda Osman
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Ugurlu’ya olan borglarin bir kisminin 6denmesidir.

iliskili taraflara diger borglar

31.12.2022

31.12.2023

31.12.2024

30.06.2025

Osman Ugurlu (*) - - 871.761.552 | 596.491.327
Cohen Enerji Grup A.S. (*¥) 1.899.590 28.990.220 - -
Basar Beyazoglu (¥**) 14.708.450 8.910.451 - -
Renesco Enerji Sanayi ve Ticaret A.S. (¥¥##) 89.626 54.391 - -
TOPLAM 16.697.666 37.955.062 871.761.552 596.491.327

irket'in bagh ortakhigi olan Denizli Biyokiitle Enerji Uretim A.S. nin santral yatwrimi doneminde Ecogreen Enerji Holding
£

A.S. ‘den aldigi bor¢larin kapatilmast igin kullamimistir.

(**) Ihsan [hanl'mn sirket sermaye artisi i¢in édedigi tutardur.

(***) Denizli Biyogaz Enerji Uretim A.8. ile Karacabey Biyogaz Enerji Uretim A.S. 've net isletme sermayesi olarak verilmis,d

tutarlardir.

(***%) Karacabey Biyogaz tesis kurulunvproje dénemi giimriik ddemeleridir.
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Ertelenmis Gelirler (kisa vadeli),

Hasilatla iliskilendirilecek avanslar 8.883.890 | 662.999.458 | 758.854.852 | 769.645.051
- zflfﬁkﬂf taraflardan ertelenmiy gelirler (*) - 655.434.570 | 696.682.830 | 714.017.359
}**’) Hiskili olmayan taraflardan ertelenmis gelirler 8.883.890 7 564.888 62172022 | 55.627.692
Gelecek aylara ait gelirler - 14.041.549 - -

TOPLAM 8.883.890 | 677.041.007 | 758.854.852 | 769.645.051
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(%) Tutarin lamami Proje Taahhiit isi icin alman avanslardan olusmalkia olup, detay: Not-5 'te agikdanmugtir.

(**) 30 Haziran 2025 tavihi itibaryla Proshine Enerji A.S." sivketinden 39.080.000 TL tutarmndaki alman siparis avansi, "Ss Bolat Tohumculuk
Tarm Hayv.San Ve Tic Ltd $ti." sivketinden 8.800.000 TL tutarmdaki alnan siparig avansi, "Bsk Global Makina Mith.San. Tic. Pazarlama 4.8."
sirketinden 5.136.043 TL (110.00 EUR) tutarmdaki alman siparis avansi, "Merkezefendi Belediyesi Gen. Ve Spor Hiz." sirketinden 1.900.000
TL tutarmdaki alinan siparis avans ve 711.649 TL diger sirketlerden alman siparis avanslarindan olugmakiadr.

(**) 31 Aralk 2024 tavihi itibarwia "Proshme Enerji A.8." sivketinden 53,003,361 TL tutarmdaki alman siparig avanst ve diger girketlerden
alman sipariy avanslarindan olugmaktadir.

(**) 31 Aralik 2023 tavihi itibariyla 5.493.903 TL (116.607 EUR) tutert BSK Global Makine Miih. San. Tic. Paz. A8 girketinden, 1.334.915 TL
tutarr Enerji Pivasalavi Isletme A.S. sivketinden ve 44.431 TL tutar diger sahs ve givketlerden alman sipavis avanslarndan olugmaktadir.

(*¥%) 31 Araltk 2022 tarihi itibariyla 2.531.646 TL tutart Enerji Pivasalart Isletme A.S. sirketinden, 5.540.013 TL tutar: ise BSK Global Malkine
Miik. San. Tic. Paz. A.S. sirketinden alnan siparig avanslarindan olugmaktadur.

Kisa vadeli karsihklar,

31.12.2022
9.099.497

31.12.2023
58.438.812

31.12.2024
11.756.243

30.06.2025
11.971.882

5.679.421
6.292.461

Kisa Vadeli Karsihikdar

Kg;:’;f‘ggfm Saglanan Faydalara Iliskin K.V 1785.576 _—" P—

Diger Kisa Vadeli Karsiliklar 7.313.921 55.468.225 6.926.452
Calisanlara saglanan faydalara iligkin kisa vadeli kargihiklar izin karsihklarindan olusmaktadir.

Calisanlarin gegmis hizmetleri sonucunda hak ettikleri izin ticretleri igin bir yiikiimlilliik kaydedilmektedir. Sirket,
galiganlarinin islerine son verilmesi durumunda hak edilen fakat kullanilmayan izin giin sayisiyla i s6zlesmesinin
sonlandirildig tarihteki giinlik briit ticreti ve sdzlesmeye bagli diger menfaatlerin toplaminin ¢arpilmasiyla bulunan
bir tutar kadar 6deme yapmakla yiikiimliidiir. Bu kapsamda $irket, calisanlara saglanan kisa vadeli bir fayda
yitklimliltigii olarak izin kargihgim kayitlarina almaktadir.

Grup’un 30 Haziran 2025 tarihi itibariyla aleyhinde devam etmekte olan ve dava kargiligi ayrilan 6.292.461 TL
tutarinda davasi bulunmaktadir. (31 Aralik 2024: 6.926.452 TL, 31 Aralik 2023: 7.131.352 TL, 31 Arahk 2022:
7.313.921 TL)

Denizli Biyokiitle enerji tiretim tesisinde gergeklesen yangin sebebiyle Grup’un 30 Haziran 2025 tarihi itibartyla stok
deger diisiikliigti bulunmamaktadir. 31 Arahk 2024 ve 31 Aralik 2023 tarihleri itibariyla stoklarmda 8.085.715 TL
tutarinda stok deger diigiikliigi olusmustur.

KES Adi Ortakhigr’ nin 6zkaynak yéntemi ile konsolide edilmesi sirasinda olusan adi ortaklik zarar kargihigi 31 Aralik
2023 tarihi itibariyla 48.336.873 TL dir.

Uzun Vadeli Yiikiimliiliiller

Sirket’in uzun vadeli yitkiimliiliikleri uzun vadeli finansal borglanmalar, uzun vadeli finansal kiralama yiikiimluiltikleri,
uzun vadeli operasyonel kiralama yiikiimlilliikleri, uzun vadeli kargiliklar ve ertelenmis vergi ytkiimliiliigi
kalemlerinden olusmaktadir.

Uzun vadeli finansal borclar, (Banka kredileri)

31.12.2022 31.12.2024

2.971.365.426

31.12.2023
2.040.845.903

30.06.2025

Tiirk liras: krediler
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EURO krediler 2.009.325.456 3.589.505.292 3.138.504.894 3.640.702.578
ABD dolar krediler 452.136.376 446.110.568 1.426.837.189 2.084.736.999
Toplam uzun vadeli krediler 5.432.827.258 6.076.461.763 4.894.283.387 5.990.365.729

Uzun vadeli finansal borglar (banka kredileri) 31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024 ve 30.06.2025 tarihlerinde sona
eren finansal tablo donemleri itibariyla 5.432.827.258 TL, 6.076.461.763 TL, 4.894.283.387 TL ve 5.990.365.729 TL
seviyesinde gerceklesmistir.

Sirket’in uzun vadeli finansal borglanmalar1 31.12.2022’den 31.12.2023 e %12 artmigtir. 31.12.2023’ten 31 12.2024%e
ise %19 azalmistir. 31.12.2024’ten 30.06.2025 e kadar olan dénemde ise kar %22 artmistir.

Sirket’in 2022 yilinda uzun vadeli finansal borglarindaki ana artig Biyogaz ve Biyokiitle santrallerinin yatirimlari,
Giibre Fabrikasi yatirimlari, Ecogreen Elektrik G-4-BOR-2 YEKA / GES Santrali yatirimlarina yonelik olarak
kullandig) yatirim kredileri kaynakhidir. 2024 yilindaki azalisin sebebi ise G4-Bor-2 GES tesisinin tam kapasite tiretime
gecmesi sebebiyle gelirlerin artmast ve borglarin kapatilmas: kaynaklidir.

Sirket’in 30.06.2025 tarihi itibariyla banka kredilerinin geri 6deme vadeleri asagidaki gibidir:

30.06.2025
TL KARSILIGI

2025 134.756.446 12.084.408 21.122.531 1.539.931.787
2026 245.965.289 30.519.142 19.341.749 2.440.985.141
2027 90.977.234 16.569.184 13.428.213 1.399.223.353
2028 53.761.875 14.837.860 10.928.504 1.181.650.817
2029 31.161.449 10.163.730 7.477.525 803.417.449
2030 19.495.389 7.798.082 5319.326 595.373.071
2031 6.590.066 6.034.112 3.420.675 424.515.865
2032 - 5.465.743 1.854.747 329.044.545
2033 - 4.939.258 1.631.988 295.593.755
2034 i 2.152.829 739.443 129.957.415
2035 - 1.015.399 - 47.410.293

TOPLAM 582.707.748 111.579.745 85.264.701 9.187.103.494

Yatirim kredilerinin bir boliimii Tiirkiye merkezli bankalar, bir béliimii ise yabanci tilke mengeili bankalar araciligiyla
kullanilmistir. Faiz oranlari olarak, sabit ve degisken (TLREF / SOFR endeksli) krediler bulunmaktadir.

Sirket’in banka kredilerinin etkin faiz oranlarimin detay1 asagidaki gibidir:

Tirk liras 10,34%- 34,05% 10,08%-62,84% 31,09%-72,90% 16,60%-69,20%
EURO 3,47%- 6,35% 4-63%-12,50% 4,40%-10,59% 3,82%-16,42%
ABD dolari 5,03%- 6,35% 5,11%-13,50% 7,76%-13,20% 5,95%-13,14%

Uzun vadeli finansal kiralama yiikiimliiliikleri,

Finansal kiralama islemlerinden borglar 497.433.525 280.229.912 105.183.118 82.863.539
Operasyonel kiralama yiikiimliiliikleri 705.756 1.564.984 148.793 814.415
TOPLAM 498.139.281 281.794.896 105.331.911 83.677.954

Uzun vadeli finansal kiralama iglemlerinden borglar 31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024 ve 30.06.2025 tarihlerinde
sona eren finansal tablo dénemleri itibariyla, 497.433.526 TL, 280.229.912 TL, 105.183.118 TL ve 82.863.539 TL
seviyesinde gergeklesmistir.

Sirket’in uzun vadeli finansal kiralama islemlerinden borglar 31.12.2022°den
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31.12.2023’ten 31.12.2024"e ise %62 azalmistir. 2024’ teki azaligin sebebi Megaron Enerji Grup A.$. altinda bulunan
GES tesislerinin finansal kiralama s6zlesmesi kapsaminda olan tutarin 6denmesidir. Finansal kiralama; Sirket’in
mevcut kiralama stzlesmelerine istinaden yiikiimliiliikleri azalmakta olup, yeni kiralama stzlesmesi yapiimamigtir.
31.12.2024°ten 30.06.2025’¢ kadar olan dénemde ise kr %21 azalmigtr.

Sirket’in finansal kiralama yiikiimltiliikleri, Tiirk lirasi, ABD Dolar1 ve Euro cinsinden yiikiimliiliklerdir.

Sirket’in uzun vadeli finansal kiralama ytikiimliilitklerinin ana mahiyeti yatirimlarina iligkin makine-ekipman satin
alimi kaynaklidir. Bunun yaninda finansal kiralama finansmani Megaron Enerji Grup A.S. sirketi ve biinyesindeki
santral yatirimlarinin satin alinmasinda da kullaniimigtir,

Uzun vadeli ticari borglar,

Uzun Vadeli Ticari Borglar 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.06.2025
Satici cari hesaplari = 130.876 491.254 13.155.926
[liskili olmayan taraflara ticari borglar - 130.876 491.254 13.155.926
TOPLAM - 130.876 491.254 13.155.926
Ticari bor¢lar NBD farki (-) (¥) - - -15.429 -577.822

TOPLAM - 130.876 475.825 12.578.104

30.06.2025 itibartyla, uzun vadeli ticari borglar Ecofer Giibre fabrikasimn kurulumunu yapan firmaya olan borglardir.
Devreye alma siireci devam etmektedir.

Ertelenmis gelirler (uzun vadeli),

Sirket’in 31 Aralik 2024 tarihi itibariyla uzun vadeli ertelenmis gelirleri 5.688.902 TL’dir. Bu tutar EPC s6zlesmeleri
kapsaminda aldig1 avanslarin bir yildan fazla olan kismidir. (30 Haziran 2025, 31 Aralik 2023 ve 31 Aralik 2022
tarihleri itibartyla uzun vadeli ertelenmis gelirleri bulunmamaktadir.)

Uzun vadeli karsilhiklar,

Sirket’in 31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024 ve 30.06.2025 tarihleri itibariyla caliganlara saglanan faydalar
kapsaminda uzun vadeli karsiliklar kidem tazminati kargiliklarindan olusmaktadir.

Kidem tazminati kargihiklari 2.615.158 4.284.069 8.404.600 0.610.266
TOPLAM 2.615.158 4.284.069 8.404.600 9.610.266

Ertelenmis vergi varhg: yiikiimliiliigii, net

Ertelenmis vergi varhg 938.956.544 1.091.882.652 279.865.352 279.865.353
Ertelenmis vergi yitkiimliliigii -3.470.152.919 -5.491.964.345 -3.796.467.096 -3.442.065.229
TOPLAM -2.531.196.375 -4.400.081.693 -3.516.601.744 -3.162.199.876

Sirket’in, ertelenmis vergi yilkiimliiligii / varlign net hesabi, 31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024 ve 30.06.2025
tarihlerinde sona eren finansal tablo donemleri itibariyla -2.531.196.375 TL, -4.400.081.693 TL, -3.516.601.744 TL
ve -3.162.199.876TL seviyelerinde gergeklesmisgtir.

Sirketin ertelenmis vergi yiikiimliiltigii / varlig1 net hesabi 31.12.2022°den 31.12.2023e %74 artmigtir. 31.12.2023ten
31.12.2024°¢ ise %20 azalmistir. 31.12.2024°ten 30.06.2025 e kadar olan dénemde ise kér %10 azalmistir.

Sirket ertelenen gelir vergisi varlik ve yiikiimliiliiklerini, bilango kalemlerinin kayitl: degerleri ile Vergi Usul Kanu
arasindaki farkli degerlendirmelerin sonucunda ortaya ¢ikan gegici farklarin etkilerini dj
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Stz konusu gegici farklar genellikle gelir ve giderlerin, SPK Tebligi ve vergi kanunlarina gore degisik raporlama
dénemlerinde muhasebelestirilmesinden kaynaklamir.

flgili kalemdeki artigin ana kaynafi, maddi ve maddi olmayan duran varliklar amortismani ve enerji santrallerinin
yeniden degerlemesi sonrasi olusan, gelecek dénemdeki ilgili varhklarin muhtemel satig1 sonrasi elde edilecek olas
kardan 6denecek vergi kalemine iligkin bir yiikiimliilik olusmas1 kaynakhdir. Asagida detayli dokiim yer almaktadir.

Ertelenmis Vergi Varhklary/

31.12.2023 31.12.2024 30.06.2025

(Yiikiimliiliikleri)

f;;e”‘ santrallerinin deferleme etkisi | 1) ¢80 750991 | 19593334431 | -3354.353497 | -3.354.353.497
Maddi ve maddi olmayan duran 8.741.792.158 | -16.021.610.542 | -12.387.238.259 | -13.793.359.140
varhklar amortismani

Nakit aki riskinden korunma 1.520.424.386 2.424.963.114 1.401.504.640 1.793.466.232
muhasebesi etkisi

Kredi net bugiinkii deger farki 31.598.188 -23.790.014 -382.889.825 -55.813.264
Kidem tazminati- izin karsihit 4.787.082 8.189.973 13.686.657 12.696.097
TMS 21 etkisi 6.812.986 15.134.624 29.226.104 37.776.073
Kur korumali mevduat etkisi - -103.977.204 - -

GES Proje Geligtirme -Taahhiit s ¥ -252.375.011 -1.039.988.420
Hizmetleri

Diger 676.364.174 1.380.452.741 1.418.482.849 3.445.896.841
TOPLAM 18.182.557.563 | -31.913.971.739 | -13.513.956.342 | -12.953.679.078

(*)Giines Enerji Santrallerinin, Biyokiitle Enerji Santralierinin ve Bivogaz Lnerji Santrallerinin degerleme etkisinin ertelenmis vergi
hesaplamast yapilirken ilgili tavihlerde gecerli olan vergi oranlar dikkate almmgtiv. Bu oranlar swrasiyla su sekildedir: (31 Aralik 2025 %25,
31 Aralik 2024: %25, 31 Aralik 2023: %25, 31 Aralik 2022: %23)

6zkaynaklar

Sirket’in 6zkaynaklari, 6denmis sermaye, sermaye diizeltme farklari, ortak kontrole tabi igletme birlesmelerinin etkisi,
kar ve zararda yeniden simiflandirilmayacak birikmis diger kapsamh gelirler ve giderler, kar ve zararda yeniden
siniflandirnlacak birikmis diger kapsamli gelitler ve giderler, birikmis diger kapsamli gelirler veya giderler, kardan
ayrilmig kisitlanmig yedekler, gegmis yillar kar veya zararlan ve net donem kari veya zarari, kontrol giicti olmayan
paylar kalemlerinden olugsmaktadir.

Odenmis sermaye,

31.12.2022
170.000.000

31.12.2023
430.000.000

31.12.2024
430.000.000

30.06.2025
430.000.000

Osman Ugurlu

Ecogreen Enerji Holding A.S.’nin sermayesi 13 Eyliil 2023 tarihinde alinan Genel Kurul Karari ile 170.000.000
TL>den nakit olarak 430.000.000 TL’ye artirilmis olup s6z konusu degisiklik 10923 sayil ve 27 Eyliil 2023 tarihli
Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesinde yayimlanarak tescil ve ilan edilmigtir.

Sermaye diizeltme farklari,

31.12.2022
815.689.772
815.689.772

31.12.2023
1.050.921.996
1.050.921.996

31.12.2024
1.050.921.996
1.050.921.996

30.06.2025
1.050.921.996
1.050,921.996

Sermaye diizeltme farklari
TOPLAM

Odenmis sermaye tutarmin yiiksek enflasyon donemlerinde TMS 29 kapsaminda diizeltilmesi sonucu ortaya ¢ikan
farklar sermaye diizeltme farklar1 kalemlerinde izlenmektedir. Finansal durum tablosunda ve kar veya zarar tablosunda
parasal olmayan kalemlere ait diizeltme farklar1 ilgili hesaplarda yer alirken, sermaye diizeltme farklar1 6z kaynak]at
iginde ayri bir hesapta gdsterilmektedir.
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Ortak kontrole tabi isletme birlesmelerinin etkisi,

Ortak kontrole tabi birlesmelerin etkisi

31.12.2022

31.12.2023

31.12.2024

30.06.2025

Megaron ve alt sirketlerinin birlesmelerinin etkisi (*) | 85.073.340 85.073.340 85.073.340 85.073.340
Honaz Biyokiitle — Denizli Biyokiitle birlesmesinin

etkisi (**) - -11.364.661 -11.364.662 | -11.364.662
gir:)zh Biyogaz %30 luk hisse ahmindan dogan etki . ~ -96.099.670 -96.099.670
Karacabey Biyogaz %30 luk hisse alimmdan dogan )

etki (**%) - -48.640.418 | -48.640.418
TOPLAM 85.073.340 73.708.679 -71.031.410 | -71.031.410

(*) Megaron Enerji Grup A.S. 'nin 17 Haziran 2022 tarihinde yaplan 2021 yih olagan genel kurul toplantisinda almen karar neticesinde Sirket,
bagh ortakitkiar: olan Barges Elektrik Uretim Ltd. Sti., BDA Enerji Miih. San. Tic. Ltd. §ti., BDC Efektrik Uretim San. Tic. Ltd. Sii., Gamages
Elekirik Uretim Lid, Sti., Gimberi Enerji Uretim San. Tic. Ltd. $ti., Karges Elektrik Uretim Ltd. §ti, Merges Elektrik Uretim Ltd. Sti. ve NEF

Elektril Uretim San. Tic. Lid. §ti. ile birlesmigtir.

(**) 26 Eyliil 2023 tavihinde Denizli Biyokiitle Enerji Uretim A.S. ile Honaz Biyokiitle Eneryi Uretim A.S. birlegmigtir.
(***) Ecogreen Enerji Holding A.S. ile Bagar Beyazogly arasmda 28 Haziran 2024 tarihinde imzalanan Hisse Devir Sézlesmesi ile Basar

Beyazoglu 'nun Karacabey Biyogaz Enerji Uretim A.S. ile Denizli Biyogaz Elekirik Uretim A

Enerji Holding A.5. 've devredilmistir.

Kar ve zararda yeniden siniflandirilmayacak birikmis diger kapsamli gelirler ve giderler,

31.12.2023

.S. 'de sahip oldugu paylarmn tamann Ecogreen

30.06.2025

31.12.2024

Kar veya Zararda Yeniden Smiflandirilmayacak
Birikmis Diger Kapsamli Gelirler veya Giderler 4.56 8 | 9.582.089.698 | 7.612.854.923 | 7.320.028.900
; . 1y, ;! B
o Ve Yeidea Legerienss 4567.194.148 | 9.580.048.517 | 7.612.163.051 | 7.317.779.737
L‘ammfamms Fayda Planiart Yeniden Olgiim 1.418.480 2.041.181 691.872 2249 163
azanglari

Kar veya zararda yeniden siniflandiriimayacak birikmis diger kapsamli gelirler / giderler, maddi duran varlik yeniden
degerleme artiglart ve tanimlanmis fayda planlari yeniden 6lgtim kazanglarindan olugmaktadur.,

Maddi Duran Varhk Yeniden Degerleme Fonu Detay Tablosu:

Amortisman ve

Degerleme Degerleme Ertelenmis A pohd Deger Artis
IR S Konsolidasyon -
Farihi Etkisi Vergisi 5 Fonu
: Etkisi

31.12.2022 7579355902  -1.365.249.312  -1.646.912.443  4.567.194.147
gggaf:r“ Enerji Grup'a ait 30.09.2023 -205.127.950 51.281.987 -16.140.959 -169.986.922
g%‘;l,‘;'fr Blettikron 30.09.2023 -321386.732 80.346.682 -18.096.362 -259.136.413
Denizli Biyogaz Santrali 30.09.2023 | -1.349.143.631 57.898.231 961.079.934 -330.165.466
Denizli Biyokiitle Santrali 30.09.2023 -569.580.672 : E -569.580.672
Ecofer Giibre Biyogaz Santrali | 30.09.2023 4.024.531.098 | -1.006.132.775 | -27.434.190 2.990.964.134
Karacabey Biyogaz Santrali 30.09.2023 -563.204.424 1.205.911 376.881.663 -185.116.851
Ecogreen Elektrik G-4-BOR-2 | - 55 099053 | 4714.502.082 | -1.178.625.522 ; 3.535.876.560

GES
31.12.2023
Megaron Enerji Grup’a ait

13.309.945.673

-3.359.274.798

-370.622.357

9.580.048.517

e 31.03.2024 -88.868.330 22.217.084 -27.793.980 -94.445.226
g%“s‘['[‘gr” Elekuik’e ait 31032024 | -326.344.667 $1.586.167 -94.467.313 -339.225.813
Denizli Biyogaz Santrali 31.03.2024 75.956.989 69.952.954 27.028.593 33.032.628
Ecofer Giibre Biyogaz Santrali | 31.03.2024 34.439.253 -3.600.814 122.624974 | 96.795.536~ | -
Kearacaboy Biyogaz Santeal 31032024 | 250244414 | 172.939.173 54398276 | -131.7005150F
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g%“g’ee“ Elektrik G-4-BOR-2 | 3, 039004 | -1.645.956.742 | 411.800.247 38.526254 | -1.272.682.749
31.12.2024 | 10.957.013.784 -2.609.388.987 | -735.461.747 | 7.612.163.051
Megaron Enerji Grup’a ait
poo . ” . -10.952.880 -10.952.880
gg‘éﬂlﬂf" L ’ - ; (13.927.037) | -13.927.037
Denizli Biyogaz Santrali - - - -7.152.166 -7.152.166
Denizli Biyokiitle Santrali - - - -14.150.740 -14.150.740
Ecofer Giibre Biyogaz Santrali - - - -104.948.932 -104.948.932
Karacabey Biyogaz Santrali - - - -27.505.876 -27.505.876
g‘g’sg"e"“ Elektrik G-4-BOR-2 . ; ) -115.745.682 | -115.745.682

30.06.2025 10.957.013.784  -2.609.388.987 | -1.015.918.023 7.317.779.738
2022, 2023 yil 3. geyrekte ve 2024 yili 1. geyrekte yeniden degerlemesi yaptirilan Sirket’in ana faaliyetine esas santral
yatirimlarinin degerleme ozeti yil bazli finansal tablolarda yer almaktadir. Enflasyon muhasebesi uygulamalari
dogrultusunda, meveut maddi duran varliklarin degerlerinin endekslenmesi sonucu elde edilen deger ile degerleme
caligmas: sonrasi elde edilen gergege uygun defer arasindaki farkin arti degerde olmasi eksi degerleme etkisi

yaratirken, eksi degerde olmasi arti degerleme etkisi yaratmaktadur.

Kar ve zararda yeniden siiflandirilacak birikmis diger kapsamh gelirler ve giderler,

31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024

30.06.2025

Kar veya Zararda Yeniden Simiflandirilacak

Birikmis Diger Kapsamli Gelirler veya 1.314.617.847 1.870.387.195 1.038.740.212 1.324.533.221
Giderler

Nakit Akis Riskinden Korunma Kayiplari 1.314.617.847 | 1.870.387.195 1.038.740.212 1.324.533.221

Sirket, gergeklesme olasiligt yiiksek tahmini iglem USD-TRY kur riski bilesenine yonelik nakit akig riskinden korunma
muhasebesi uygulamistir.

Kardan ayrilan kisitlanms yedekler,

31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 30.06.2025
Yasal yedekler - 6.281.154 8.600.274 8.600.274
TOPLAM - 6.281.154 8.600.274 8.600.274

Yasal yedekler énceki dénemlerin karindan, kanun veya sézlesme kaynakli zorunluluklar nedeniyle veya kar dagitimi
disindaki belli amaglar igin ayrilmis yedeklerdir.

Gegmis yillar kar / zararlary,

31.12.2022 | 31.12.2023 31.12.2024 30.06.2025
Gegmig Yillar Karlari 2.264.945.144 2.512.842.807 5.044.481.438 6.517.437.463
TOPLAM 2.264.945.144 2.512.842.807 5.044.481.438 6.517.437.463

Sirketin geemis yil karlart 31.12.2022°den 31.12.2023’¢ %11 artmistir. 31.12.2023’ten 31.12.2024°¢ ise %101
artmustir. Son dénemdeki artisin sebebi enflasyon muhasebesi uygulanmasidir. 31.12.2024’ten 30.06.2025%¢ kadar
olan dénemde ise kar %29 artarak 6.517.437.463 TL’ye ulasmustir,

Bilangonun enflasyon diizeltmesine tabi tutulmasindan kaynaklanan kar/zarar farki, diger bir ifade ile diizeltme sonras
hesaplanan gegmis yil kar veya zarar, diizeltilmis bilangoda 6zkaynaklar iginde, Gegmis Yillar Karlar/Z

ararlg
hesabinin “alt hesabinda® izlenmektedir. Ilgili artiglarin kaynag: bu sekilde ag:;klanahilecektir /
0l
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Donem net kari/ zarar,

b |
Net Donem Kari 138.984.320 2.047.899.905 1.178.572.713 752.187.766 185.989.929
TOPLAM 138.984.320 2.047.899.905 1.178.572.713 752.187.766 185.989.929
isbu izahnamenin 10.2 faaliyet sonuglari bsliimiinde sirketin gelir tablosunun detaylar1 yer alacaktur.

Sirketin dénem kari ve zarari, 2022 ve 2023 yillarinda sona eren finansal dénemler itibariyla sirastyla 138.984.320 TL
ve 2.047.899.905 TL olarak gergeklesmistir. 2022'den 2023'e %1.373 gibi dikkate deger bir artig goriilm{istiir. Bu
keskin artis, sirketin tiim santrallerinin tam kapasite ile iiretim ve satig yapmasinin yan sira, 2023 yilinda tamamlanan
130 MW kapasiteli G4-Bor-2 GES santrali ve giibre fabrikalarinin da akfif Uiretime ve satija baslamasindan
kaynaklanmaktadir, Ek olarak, doviz kurlarindaki artis ve enflasyon muhasebesi uygulamalari, dénem karina pozitif
yonlii etkilerde bulunmustur,

Dénem net kart, 2024 yilinda 1.178.572.713 TL seviyesinde gergeklesmistir. 2023 yilina gére %42’lik bir diisiis
olmustur, Diigiisiin temel sebebi satilan mahn maliyetlerinin ve ertelenmis vergi giderlerinin yiiksek artigidir.
30.06.2025 tarihi itibariyla, gegen yilin ayni donemine gore %75°lik bir azalis gergeklesmis olup, dénem net kari (ana
ortaklik paylarr) 185.989.929 TL olarak gergeklesmistir.

31.12.2023 itibariyla, biyokiitle enerji iiretiminin ise net dénem kari katkisinda liderligi tistlendigi gézlemlenmektedir.
31.12.2022 yilindan itibaren net dénem kari katkis1 sunmaya baglayan, giibre ve biyogaz enerji iiretimi ile birlikte GES
iiretiminin net dénem karma katkis: esit seviyelerdedir. 31.12.2024 itibariyla, GES Uretim- GES Proje Gelistirme -
Taahhtit Hizmetleri net donem karina katki sunmustur.

3. Sektior Hakkinda Bilgiler

Sirket’in faaliyet konusu her nevi dogal ve suni kaynaklardan enerji tiretmek amaciyla tesisler kuran, ileten, depolayan,
satan, yurt i¢inde veya yurt disinda kurulmus veya kurulacak sirketlere istirak etmek ve bu sirketlerin, yatirim,
finansman, organizasyon ve ydnetim islevlerini toplu bir biinye igerisinde ve modern isletmecilik esaslari dahilinde
gerceklestirmek, riski dagitmak, ekonomik dalgalanmalara karst yatiimlarin glivenligini artirmak ve boylece bu
sirketlerin saghkl sekilde gelismelerini ve devamliliklarini teminat altina almak ve bu amaca uygun ticari, sinai ve
mali girisimlerde bulunmaktir.

Sirket dogrudan enerji iiretimi gergeklestirmemektedir. Meveut durumda bagli ortakliklarinin sahip oldugu Giineg
(GES), biyokiitle ve biyogaza (BES) dayali enerji iiretim tesisleri ile yenilenebilir enerji alaminda {iretim
gergeklestirmektedir. Bunun yani sira GES Proje Gelistirme-Taahhtit, organik ve organomineral giibre firetimi ve
elektrik ticareti faaliyetlerinde bulunmaktadir. Grubun ayrica Riizgér (Depolamali RES) yenilenebilir enerji iretimi
alaminda yatinnmlari devam etmektedir.

Tiirkiye’de Elektrik Sektorii

Tiirkiye elektrik sektoriinde 2022-2024 donemleri icerisinde gok tnemli gelismeler yaganmugtir. Covid-19 salgim
sirasinda 2020 yilinda birgok iilkede elektrik titketimi azalirken Tinkiye’de tiiketim 2019 yih seviyesinde
gergeklesmistir. 2021 yilinda pandemi etkisinin azalmast ve ekonomik aktivitenin artmasiyla beraber ertelenmis
tilketim de devreye girmis ve elektrik talebi nemli seviyede artmistir. 2022 yih boyunca, Tiirkiye’de, Avrupa ile
beraber, artan elektrik fiyatlarindan etkilenmistir. S6z konusu dénem boyunca artan elekirik fiyatlarma ek olarak Tiirk
Lirasi’nin da 6nemli derecede deger kaybetmis olmasi elektrik fiyatlarimn enflasyon iizerindeki etkisini arttirmistir.
Diizenleyiciler enerji fiyatlarindaki artisin enflasyonist etkisi ile ekonomik faaliyetler iizerindeki kisitlayict etkisini
kontrol altina almak amaciyla daha énce deneyimlenmemis gegici siireli yeni diizenlemelere bagvurmuslardir. 2022-
2024 yillarinda aguhgin hissettirmis bu gelismelere ragmen, diizenleyici kurumlar ve yatirimeilar yeni hedefler
belirleyerek sektoriin gelisimine katki vermeye devam etmislerdir. Ozellikle 2022 yilindan itibaren depolapra
santraller, hibrit santraller, 6z tilketim yatirimlari ve elektrikli arag sarj afi faaliyetleri gibi yenilenebi]i
J
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teknolojilerinin artan seviyede kullanilmasma olanak saglayacak yeni yatiim alanlari ile ilgili getirilen yasal
diizenlemeler ve yatirimeilarin bu yeni alanlara olan ilgisi siklikla giindeme gelmigtir. S6z konusu artan faaliyetler ve
yatirimer ilgisi; yenilenebilir enerjinin toplam elektrik tiretimi igindeki payinin stirdiiriilebilir bir gekilde arttirllmasima
yonelik ortak hedefin biitiin sekttr aktorleri tarafindan ayn1 seviyede benimsenmis oldugunun énemli bir gstergesidir.
1

“Tiirkiye elektrik piyasasinin gelisimi ii¢ doneme aynigtirtlabilir. Piyasa Geg Bilylime Asamasinda ve artan elektrik
talebi karsisinda karbon emisyonlarini azaltmaya yonelik Yesil Gegis B6ltimti’ne odaklanmaktadir.

1.Dénem Erken Asama (1920-1960)

Asama, uzun vadeli ve tam 6lgekli planlamaya sahip olmamanin ve diizenleyici kurumlarin daha fazla katilimina
ihtiyag duyulmasinin karakteristik ozellikleri ile belirlenmektedir. Bu asamada, enerji tiretimi ve dagitimiyla ilgilenen
belediyeler ve ozel girketler yer almaktadir.

2. Dénem Yapilanma Asamasi (1960-2000)

Uzun vadeli planlamalarin baglamasi, piyasa liberallesmesinin yani sira 6nemli kapasite artiglarnin goriildiigii bir
donemi isaret ederken, 6zel sirketlerin payinimn arttifs bir doéneme isaret eder. Ayni zamanda, diizenleyici kurumlar ilk
kez ortaya ¢gikmigtir, bu kurumlara Tiirkiye Elektrik Kurumu (TEK) ve ETKB dahildir.

3. Donem Biiviime Asamasi (2000- )

Bu agamada, Tiirkiye Elektrik Piyasast Kanunu'nun yiirlirliige konulmasi, Yenilenebilir Enerji Kanunu'nda degisiklik
yapilmasi ve Yenilenebilir enerjiye tegvik saglamak amaciyla yeni diizenlemelerin getirilmesi, ayni zamanda Enerji
Piyasasi Diizenleme Kurumu'nun ve organize elektrik piyasasinin kurulmasi énemli adimlari igerir.?

Piyasa Isleyisi

Ureticiler: TEIAS verilerine gore 2025 yili Temmuz ayinda Tiirkiye'nin toplam kurulu giicii 119.990 megavat (MW)
seviyesine ulasmis, toplam santral sayisi ise 36.733 adede gikmugtir.? 2024 yilinda 6zel sektor enerji tireticileri, toplam
elektrik iiretiminin %78'ini (Serbest Uretim Sirketi Santralleri ve Lisanssiz Santraller) gergeklestirmistir.! Yenilenebilir
enerji kaynaklarindan tiretilen elektrik ise toplam tiretimin %46'sin1 olugturmustur.’

Toptan Satis: Kamu ve 6zel sektor sirketleri, toptan elektrik satis faaliyetlerini gergeklestirebilirler. Kamu tarafinda,
EUAS (Tiirkiye Elektrik ve Ticaret Taahhiit A.S. ile birlesmeden sonra, 2018 yilinda), toptan satis faaliyetlerini
yuiriitmektedir.

Perakende Satis: Yillik serbest titketici simirini agan bireyler, kendi tedarikeilerini segme hakkina sahiptir. Perakende
sat1s lisansina sahip olan saticilar, dagitim bélgesi sinirlamalarina bakilmaksizin uygun miigterilere elektrik satabilirler.
Uygun olmayan aboneler ise elektrigi ilgili dagitim girketinin miinhasir perakende sirketlerinden temin etmelidirler.
Bununla birlikte, 21 resmi perakende girketi disinda, diger perakende sirketleri de bulunmaktadir.

Dagitim: Elektrik Dagitim Hizmetleri Dernegi’nin (Elder) 2025 Temmuz ayinda yayinladigi rapora gore 2024 yilinda
elektrik dagitim sektdriinde tiketici sayis1 50,7 milyona ulagti.

2024 itibariyla Tlirkiye genelinde toplam elektrik dagitim hatti uzunlugu 1 milyon 491 bin kilometre olarak kaydedildi.
Bunun 1 milyon 127 bin kilometresi havai, 364 bin kilometresi ise yer alt hattidan olustu. En yiiksek hat uzunluguna

2 hiips: //w'.vw pwe.com.tr/tr/sektorler/enerji/tur fm!e elektrik-pivasasina-genel-balis-2023. pdf

3 https.//enerjiajansi.cont tr/turkiyenin- larulu-guct
4 hitps:/Veelektrik tr/haberler/turkive-elektrik-enerji

5 hitps: //shura.org. twp-content/uploads/2024/12/SHURA-2024-Degerlendirme-To :'mm ~Bgk I_i en
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sahip sirket yaklagtk 158 bin kilometreyle Toroslar EDAS olurken, onu yaklagik 142 bin kilometre ile Baskent EDAS
ve 131 bin kilometre ile Meram EDAS izledi.

Elektrik dagitim sebekesindeki toplam trafo sayisi, 2024 sonunda 557 bin 438'e ulasti. Trafo sayis1 bakimindan 73 bin
971 ile Dicle EDAS, 69 bin 953 ile Meram EDAS ve 52 bin 573 ile Toroslar EDAS bélgeleri 6ne giktr.

Rapora gore, 2024 yili sonu itibariyla faturalanan elektrik titketimi 279,04 teravatsaat ile tarihi seviyeye ulasti. Bu
miktarin 207,3 teravatsaati dagitim, 71,74 teravatsaati ise iletim kaynakli oldu. Toplam elektrik titketimi 2023'e gore
yaklagik %5,76 oramnda artt1.

En yiiksek titketim 36,9 teravatsaat ile Toroslar EDAS bolgesinde, en diisiik tilketim ise 2,65 teravatsaat ile Vangélii
EDAS bdélgesinde gergeklesti.

2024 yilinda tuketim miktarinin sektérel dagiliminda en biiylik payr sanayi sektorii aldi. Sanayi sektoriinde 113,95
teravatsaat elektrik tiiketilerek toplam tiiketimin yiizde 40,84"{inii olugturdu. Titketim siralamasinda meskenler 75,09
teravatsaatla ylizde 26,91, kamu ve 6zel hizmet sektérii 71,86 teravatsaatle yiizde 25,75, tarimsal sulama 12,41
teravatsaatle ylizde 4,45 ve aydinlatma 5,73 teravatsaatle yiizde 2,05'lik paya sahip oldu.

Tiirkiye genelinde elektrik dagitim sistemini kullanan toplam tiiketici sayist, 2024'te bir 6nceki yila gore %1,94 artarak
50 milyon 692 bin 800 aboneye ulast1. En yiiksek tiiketici sayisina 5 milyon 506 bin ile Bogazi¢i EDAS sahip olurken,
ikinci sirada 4 milyon 656 bin ile Baskent EDAS, iiglincii sirada ise 4 milyon 425 bin tilketici ile Toroslar EDAS yer
ald.

Lisansh elektrik iiretiminin kaynaklara gore dagilimina bakildiginda, dogal gaz santrallerinin payindaki gerileme
siirdii. 2023'te lisanslt elektrik iiretiminin yiizde 21,9'u dogal gaz santralleri tarafindan karsilanirken 2024'te bu oran
yiizde 19,9'a geriledi.®

fletim: Edinilebilen son verilere gére 2023 yili sonu itibariyla iletim sisteminde 1.370 adet trafo merkezi ve toplam
271.423,05 MVA kapasiteli 2.785 adet trafo bulunmaktadir. Ayni donemde, iletim hatlarinin toplam uzunlugu 74.667
kilometreye ulagmigtir. 2023 yilinda iletim sirketi tarafindan foplam 18,79 milyar TL tutarinda yatirim
gergeklestirilmig olup, iletim sistemi kayip oran1 %2,01 olarak kaydedilmistir.”

Tiirkiye’de Kurulu Giig:

2023, 2024 Yih ve 2025 Yih Mayis Ay1 Elektrik Piyasasi Genel Goriiniimii

2024 Ocak- | 2025 Ocak-

Konu Bashg® Birim 2023

Mayis Donemi | Mayis Dionemi
Lisansh Uretim* MWh 311.718.046 326.843.628 127.803.141 132.886.508
Lisansli Kurulu Giig* MW - - - -

Lisanss1z Kurulu Giig MW - - = 8

Thtiyag Fazlasi Satin
Alman Lisanssiz MWh 12.641.663 14.582.278 5.437.554 6.483.479
Uretim Miktari **

§ hitps:/Avww. aa.com.ti/ir/ekonomi‘elektrik-dagitim-sektorunde-tuketici-sayisi-50-7-milvona-ulasti
7 https:/Avww.epdk gov. tr/Detay/Icerik/3-0-0-102/villik-rapor-elekirik-pivasasi-gelisim-raporiari
8 hitps:/Avww. epdk.gov.ir/Deilay/Iceril/3-0-23-3/elektrikavlik-sekior-raporlar
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L Uretim | o | 14796643 | 20369.618 | 7.191.077 10.287.192
YEKDEM Uretim MWh 72.468.092 73.964.530 32.506.597 33.186.907
e TL | 169.294.027.092 | 238.326.798.521 | 98.980.066.901 | 116.558.399.199
Fiili Tiiketim*** MWh | 330533328 | 346227.945 | 135.256.991 | 142.118.084
Faturalanan Tiiketim MWh 263.844.515 279.065.762 109.828.536 114.855.840
Tiiketici Sayisi Adet - - - -
ithalat MWh 6.094.417 2.675.941 1.071.135 681.744
ihracat MWh | 2075778 3.661.242 808.362 1.737.360
En Yiiksek Ani Puant MW 55.150 58.712 49.620 51.220
En Diisiik Ani Puant MW 19.337 19.201 19.201 19.843
g;;'lama YEKDEM 1y nviwn | 2.336,12 3.222,18 3.044,92 3.512,18
;‘gﬁﬁﬁﬂ‘* TLMWh| 27,12 251,38 302,12 308,58
I’}%;’ hkh Ortalama. .y ey | 2.237,38 2273,73 2.024,18 2.444,21
Artmetik Oralama | rMwh | 2.16241 2.176,16 1.913,68 2.237,03

# Serbest iretim girketleri, EUAS, Isletme Hakli Devei ve Yap-Islet-Devret santrallerinin kurulu giig ve tivetim degerferini kapsamaktadir, Isletme
Hakkr Devri, ozellestivilen EUAS santrallerini ifade etmektedir,

&% Lisanssiz Uretim: 6446 sayily Elektrik Pivasasi Kanuna'nun 14'iincil maddesi kapsaninda lisans alma ve sivket kurma yitkimfiliigiinden
muaf kigilerin yapmig oldugu tivetimdir.

www Eili Tiiketim = Lisanslt Uretim + Bt Lisanssiz Uretim + ithalal- Iracat

wwikx YEKDEM El Maliveti: Faturalanan birim enerji miktar basma YEKDEM kullametlarina aguhikli orialama PTF ye ilaveten ddenen

tutardir.

Formulil:(YEKDEM Odeme Tutarr — (YEKDEM Uretim*Aguwlikli Ortalama PTF)) / Faturalanan Tiiketin

PTF: Piyasa Takas Fiyati

SMF: Sistem Marjinal Fivati

Elektrik Kurulu Giicii ve Uretim Miktar

Enerji Piyasasi Diizenleme Kurumu (EPDK) tarafindan yayimlanan elektrik piyasasi sektor raporuna gore, 2025 yili
Mayis ay1 sonu itibariyle, kurulu gii¢ bir dnceki yila gére %5 oraninda artarak 117.122 megavat (MW) seviyesine
ulagmistir, EPDK, kaynak bazinda lisansh kurulu giictin 20222024 Arahk donemleri ile 2025 yili Subat ay1 sonu
itibartyla gosterdigi gelisimi agagidaki tabloda sunmustur.

A4 0 4 i

HIDROLIK 66.790.950 | 20,53% | 63.998.629 | 19,60% | 74.881.585 | 21,57% | 39.041.899 |2892% | 29.132.339 |20,35%

RUZGAR 34.904.333 | 10,73% | 34.039.828 | 10,43% | 36.628.891 | 10,55% | 14.654.262 | 10,86% | 14.983.340 |1047%

GUNES 15313.714 | 4,71% | 18.832.244 | 5,77% | 25.894.533 | 7,46% | 9.065.119 | 6,72% | 13.122.294 /) 9,17%

BIYOKUTLE 9.244.368 | 2,84% | 9.901.826 | 3,03% | 10.162.565 | 2,93% | 4.260793) A1 1g? gdh“fﬂ 7,88%
1\ IN 1A
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JEOTERMAL 11.116.880 | 3,42% | 11.102.076 | 3.,40% | 11.241.524 | 3,24% | 4.862.716 3,6% 5.150.873 3,6%
YENILENEBILIR | 137.370.246 | 42,22% | 137.874.603 | 42,23% | 158.809.097 | 45,74% | 71.893.188 |53,26% | 66.513.974 |46,46%
DOGAL GAZ 73.848.981 | 22,70% | 68.376.770 | 20,94% | 64.927.630 | 18,70% | 17.569.236 | 13,01% | 30.664.701 |21,42%
ITHAL KOMUR | 63.414.858 | 19.49% | 72.719.397 | 22,27% | 75.408.274 | 21,72% | 26.909.625 | 19,93% | 28.103.650 | 19,63%
LINYIT 45.140.251 | 13,88% | 41.735.305 | 12,78% | 42.055.092 | 12,11% | 16.273.955 | 12,06% | 15.243.400 |10,65%
TAS KOMURU 3.596.102 | 1,11% | 3.752.683 | 1.15% | 4.131.662 | 1,19% | 1.648.936 | 1,22% 1.673.511 1,17%
ASFALTIT 1.568.243 | 0,48% | 1.589.003 | 0.49% | 1.153.809 | 0,33% 399.963 0.3% 658.333 0,46%
FUEL OiL 382475 | 0,12% | 464.871 | 0,14% | 727.682 | 0,21% 299.315 0,22% 316,131 0,22%
NAFTA 0 0.00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0 0 0

LNG 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0 0 0

MOTORIN 10.413 0,00% 2.056 0,00% 0 0,00% 0 0 0 0

TERMIK 187.961.324 | 57,78% | 188.640.085 | 57,77% | 188.404.149 | 54,26% | 63.101.030 | 46,74% | 76.659.726 |53,54%
TOPLAM 325.331.569 | 100% |[326.514.688 | 100% |347.213.246| 100% | 134.994.219 | 100% | 143.173.700 | 100%

*Lisansh ve lisanssiz santraller dehil edilmistir.

KAYNAK TURU

TOPLAM KURULU GUC* (MWHh)

2024

2025

2022 Oran 2023 Oran 2024/12 Oran MAYIS Oran MAYIS Oran

HIDROLIK 31.571 | 30,42% 31.962 | 28,85% 32.203 27.77% | 32.186 | 28,56% | 32.284 | 27,07%
RUZGAR 11.389 | 10,97% 11.806 10,66% 12.864 11,09% | 12.196 | 10,82% | 13.391 | 11,23%
GUNES 9.423 9,08% 15.593 14,08% 19.873 17.14% | 17.504 | 15,53% | 22.648 | 18,99%
BiYOKUTLE 1.913 1,84% 2.077 1,88% 2.131 1,84% 2.089 1.85% 2.124 1,78%
JEOTERMAL 1.691 1,63% 1.653 1,49% 1.734 1,49% 1.691 1,5% 1.734 1.45%
YENILENEBILIR | 55990 | 53,94% 63.092 |56,95% 68.805 59,33% | 65.665 |58,26% | 72.180 | 60,52%
DOGAL GAZ 25.724 | 24,78% 25.616 | 23,12% 24,980 21,54% | 24.957 | 22,14% | 24.922 | 20,9%
ITHAL KOMUR 10374 | 9.99% 10.374 9,36% 10.456 9.02% 10374 9,2% 10.436 8.77%
LINYIT 10.194 | 9.82% 10.194 9,20% 10.229 8.82% 10.207 9,06% 10.232 8,58%
TAS KOMURU 841 0,81% 841 0,76% 841 0,72% 841 0,75% 841 0,7%
ASFALTIT 405 0,39% 405 0,37% 405 0,35% 405 0,36% 405 0,34%
FUEL OIL 260 0,25% 252 0,23% 252 0,22% 252 0,22% 227 0,19%
NAFTA 5 0,00% 5 0,00% 5 0,00% 5 0 5 0
LNG 2 0,00% 2 0,00% 2 0,00% 2 0 2 0
MOTORIN 1 0,00% 1 0,00% 1 0,00% 1 0 1 0
TERMIK 47.805 | 46,06% 47.690 | 43,05% 47.171 40,67% | 47.042 | 41,74% | 47.091 | 39,48%
TOPLAM 103.795 | 100% | 110.781,34 | 100% 115.975 100% | 112,708 | 100% | 119271 | 100%

#isansi ve lisanssiz santraller deihil edilmigstir.

2023 yilinda yenilenebilir enerji kaynaklarimin (hidrolik dahil) toplam kurulu gii¢ igindeki pay1 %56,95 olarak
gergeklesmistir. 2024 yilinda bu oran %59,33’e yiikselmistir. Aym yillar itibariyla toplam termik kurulu giiciin pay:
ise %43,05’ten %40,67’ye gerilemistir. 2025 yili Mayis ay1 sonu itibariyla yenilenebilir enerji kaynaklarinin toplam
kurulu giig igindeki pay1 %60,5’e, termik kaynaklarin orani ise %39,5’e ulagmistir.’

T.C. Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakanligi’nin yayimladig1 veriye gore, 2025 yih Haziran ay1 sonu itibariyla iilkemiz
kurulu giicii 119.632 MW’a ulagmistir. 2025 yili Haziran ay sonu itibartyla kurulu giiciimiiziin kaynaklara gée

ikYatiri

9 hitps:Hhwww.epdk gov.tr/detaviiceril/3-0-167/resmi-istatistikler g e fl er
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dagilimi; %27’°si hidrolik enerji, %20,6’s1 dogal gaz, %1831 kémiir, %11,3’0 riizgar, %19.2°si giines, %1,4’0
jeotermal ve %2,2’si ise difier kaynaklar geklindedir.'?

EPDK tarafindan yayimlanan raporlardan alinan verilere gére Tiirkiye'nin son ii¢ y1l ve izahname tarihi itibarryla son
giincel veri olan 2025 yilinin Haziran ayina ait elektrik kurulu giicti ve toplam iiretim miktarlar agagidaki tabloda
sunulmustur, Sirket 2025 yili i¢in edinebilinen veriler itibariyla Tiirkiye'deki toplam elektrik iiretiminin yaklasik
%0,15’ini iiretmektedir. Toplam kurulu giiciin ise yaklagik %0,12"sini olusturmaktadir.

Toplam Kurulu Gii¢ (MW) Toplam Uretim (TWh)
2022 103.795 325
2023 110.781 27
2024 115.975 347
2025/0cak-Haziran 119.632 172,5

Tiirkiye'nin son ii¢ yil ve 2025 yilinin Haziran ayina ait elektrik tiiketim verileri asagidaki tabloda sunulmugtur.™

Toplam Tiiketim (T'Wh)

2022 327
2023 329
2024 348
2025/(Ocak-Haziran) Tahmini* 168

%2025 il itk 6 ayina (Ocak—Haziran dénemi) iligkin Tiirkive'deki elektrik tiketinmi verilerine dogrudan ulastlamamstir. Ulagilabilen aylik
veriler iizerinden tahmini bir deger hesaplamasi yapilnustir. 2025 yilv igin Tiirkive nin elektrik tiketimiyle ilgili en giincel projeksiyonlar, T.C.
Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakanhgi tarafindan yaymmlanan Tiirkive Ulusal Enerji Plani cergevesinde yer almaktachr. Buna gore 2025 yih
elektrik tiiketimi ongoriisi 380,2 TWh sevivesindedir,

Tiirkiye’de Yenilenebilir Enerji:

Tiirkiye’de yenilenebilir enerjinin alt yapist ilk olarak 2005 yilinda ¢ikartilan Yenilenebilir Enerji Kanunu'na
dayanmaktadir. Avrupa Birligi’ne uyum kapsaminda 2011-2020 yillarini kapsayan Ulusal Yenilenebilir Enerji Eylem
Plan1 (YEP) yiirtirlige girmistir. Bu yapilan plana gore Tiirkiye’de 2023 yilinda iiretilen elektrifin %22’si
hidroelektrikten ve %16°s1 diger yenilenebilir enerji kaynaklarindan f{iretilmesi hedeflenmistir. Bu planin
tamamlanmasinin ardindan, 2024-2030 dénemini kapsayan Ikinci Ulusal Enerji Verimliligi Eylem Plani hazirlanmig
ve uygulamaya konulmustur, Bu yeni plan, enerji verimliligi alamindaki ¢aligmalar siirdiirmeyi ve Tiirkiye'nin 2053
net sifir emisyon hedefi dogrultusunda enerji sektdriinde siirdiiriilebilir ve gevreye duyarli politikalarin uygulanmasini
desteklemeyi amaglamaktadir. Bu kapsamda yenilenebilir enerji ile ilgili hedefler sunlardir;

e Enerji Tiiketiminde Azalma: 2024-2030 yillar1 arasinda toplam 37,1 milyon ton egdeger petrol (MTEP) birincil
enerji tasarrufu saglanmasi hedeflenmektedir.

e Emisyon Azaltimi: Ayni dénemde, enerji verimliligi ¢aligmalariyla 100 milyon ton karbondioksit (COz) emisyon
azaltimi planlanmaktadir.

o Yatirnm Hedefleri: 2024-2030 yillar1 arasinda enerji verimliligi alaninda toplam 20,2 milyar ABD dolart yatirim

yapilmasi dngoriilmektedir.
GAdikYatin

10 hitps:/fenerii.gov. ti/bilgi-merkezi-enerji-elekirik 7
11 hitps:shvww.eneriiatlasi.convelekirik-tuketimi/ Wegene[ AYJ.
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Yenilenebilir enerji yatirimlari, Tiirkiye'nin enerji geleceginde kritik bir rol oynamaktadir, 2024 yili ilk alti ayhk
dénemde yapilan toplam enerji yatinmlarnin %30'u yenilenebilir enerji projelerine yonelmistir. Ozellikle glines,
riizgér, hidroelektrik ve jeotermal enerji kaynaklarina yapilan yatirimlar hizla artmaktadir. o

Tiirkiye’de 2022, 2023 ve 2024 yil sonu verilere gore yenilenebilir kaynaklarin kurulu giiciiniin toplam kurulu giice
oram sirasiyla %53,94, %56,95 ve %59,33"diir. 2025 yili Subat ayinda ise yenilenebilir kaynaklarin toplam kurulu
giicii gecen y1lin aym dénemine gére %10 artarak 72,180 MW seviyesine ulagmigtir. Toplam kurulu giice orani ise
460,52 olarak gerceklesmigtir.

Ayni yillar itibartyla yenilenebilir kaynaklardan elektrik iiretiminin toplam elektrik iiretime orani ise sirastyla %42,22,
%42,23 ve %45,74 olarak gergeklesmigtir. 2025 y1lt Ocak — Haziran doneminde ise bu oran %46,46 olmustur.

Tiirkiye'nin enerji kurulu giiciindeki yenilenebilir enerji paymnin 2025 yihinda %61,2'ye ulasmasi hedeflenmektedir. Bu
kapsamda, hidroelektrik, giines, riizgér, jeotermal, biyokiitle ve atik 1s1 santrallerinin toplam kurulu giiciiniin 74.887
MW'a ulagmasi planlanmaktadur. 12

2024 yilinin ilk yarsinda, Tirkiye'nin enerji tiretiminde yerli kaynaklarin pay1 %66'ya ulagmistir, Bu artista
yenilenebilir enerji kaynaklarinin katkis1 biiytiktiir. Aym doénemde, devlete ait elektrik iiretim santrallerinin kurulu
giigteki pay1 %19,5 seviyesine gerilemistir. '* izahname tarihi itibartyla Temmuz, Agustos ve Eyliil aylarina iligkin
veriler heniiz yayimlanmadigi igin, dokuz aylik dénemde yerli kaynaklarm toplam enerji tiretimindeki pay1 hakkinda
kesin bir bilgi bulunmamaktadir.

Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakanligi'min 2024 yili performans programinda, yenilenebilir enerji kaynaklarinin
deperlendirilmesi ve enerji verimliliginin artinlmasina yénelik politikalarin ve stratejilerin belirlenmesine yonelik
¢aligmalar vurgulanmaktadir, '3

Tiirkiye, 2035 yilina kadar rilzgar ve giines enerjisi kapasitesini dort katina cikararak 120.000 MW'a ulagmay1
hedeflemektedir. Bu hedefe ulasmak igin kamu ve 6zel sektdr yatirimlarinin toplamda 108 milyar dolar olmas: Enerji
Bakanligi tarafindan ongoriilmektedir, 6

2024 yilimn ilk yarisinda, Tiirkiye'nin temiz elektrik tiretimi %25'ten fazla artarak toplam {iretimin %53'tine ulagmisgtir.
Bu artista hidroelektrik, riizgar ve giines enerjisi kaynaklarinin Snemli katkisi bulunmaktadir, Fosil yakit kaynakl
{iretim ise %9 oraninda azalmigtir, '’

Elektrik Uretimi:

2024 yilinda Tiirkiye'nin elektrik iiretiminde kesintili yenilenebilir enerji kaynaklarinin (riizgar ve giines) pay1 %21,0
olarak gergeklesmistir. 2035 yilina kadar bu oramin kademeli olarak %34,3'e yiikselmesi planlanmaktadir. Ayni
sekilde, 2024 yilinda elektrik iiretiminde %48,5 olan toplam yenilenebilir enerji kaynaklarinin paymimn 2035 yilina
kadar %54,8'e ulagmasi beklenmektedir.'s

Tiirkiye Ulusal Enerji Plani’na gore hidroelektrik santraller, meveut durumda kurulu gii¢ iginde en biiyiik paya sahip

12 hips.//vesilhaber. nel/urkive-enerji-sekioru-2024-kuresel-donusum-ve-surdurulebilir-gelecel/

13 hrtns:/enerjipostasi.com.ir/turkivenin-2024-hedefi-yenilenebilir-enerji-vatirimlari/

14 htps://temizenerji.org/2024/09/18/rapor-turkivenin-enerji-uretiminde-2024-yilinin-ilk-yarisi nda-verli-kaynaklarin-payi-
vuzele-66ya-ulasti/

15 hitps:/renerji. ¥ ’

16 https:/Avww.retiters. com/sustainability/climate-energy/iurkey-aims-quadruple-wind-solar-energy-capacity-by-2035-2024A0-
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olmalarina ragmen, 2035 yilina gelindiginde %17,3 oranina ¢ikacaklardir. Bu artigin nedeni, hidroelektrik santrallerin
maksimum kurulu gii¢ potansiyeline yaklagmig olmalar1 ve toplam elektrik iiretimindeki artisin etkisiyle meydana
gelmektedir.'?

Dogal gaz santralleri, diger kaynaklardan kaynaklanan elektrik iiretimindeki olasi degiskenlikleri dengelemek
amaciyla kullanildig1 igin, sonuglarda dénemsel olarak goriinen degerlerden daha yiiksek veya daha diisiik katki
saglayabilirler. 2020 yilinda elektrik tiretiminde %34,5 paya sahip olan kémiir santrallerinden gelen elektrik iivetimi,
2035 yilina kadar azalarak devam etmektedir. Kémiir santrallerinin elektrik tiretimindeki rolii, elektrik ve 1s1 firetim
sektorii icin belirlenen karbon fiyatlarina bagh olacaktir. Ancak elektrik arz giivenligini saglamak i¢in, baz/esnek yik
santrallerine uygulanan kapasite destekleme mekanizmasinin Plan Dénemi boyunca devam etmesi 6ngériilmektedir.
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Sekil 12. Kaynaklar Bazinda Elekirik Uretimi

T.C. Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakanhg: tarafindan yapilan “Tirkiye Ulusal Enerji Plan” modelinde, 2035 yilina
kadar olan zamanda karbon yakalama teknolojisine sahip yeni bir kémiir ya da dogal gaz santrali igin yatirim yapma
karar1 alinmamaktadir. Bununla birlikte, teknolojik gelismelere bagh olarak fiyatlardaki diistisiin hizlanmasi ile sz
konusu teknolojilerin de kullanima alinmasi durumunda komiiriin elektrik {iretimine bu ¢aligmada yer alan sonuglardan
daha yiiksek bir katki saglamasi miimkiindiir®.

T.C. Enerji Bakanhg tarafindan hazirlanan “Tiirkiye Ulusal Enerji Plan1” ¢alismasinda Bakanhigin 2035-
2053 Ongoriileri:

2020 yili birincil enerji titketimi 147,2 Mtep olarak gergeklesmistir. 2000-2020 doneminde yillik ortalama %3,1
oraninda artis gdstermis olan birincil enerji tiiketimi, 2020-2053 déneminde yillik ortalama %1,5 diizeyinde
artmaktadir.

2020 yilinda 1,7 tep/kisi olan kisi bas1 birincil enerji tiketimi 2,4 tep/kisi diizeyine ¢ikmaktadur.
2020 yilinda %16,7 olan birincil enerji tiketimi igindeki yenilenebilir enerji kaynaklarinin pay1 2053 yilina kadar
%50’ye yiikselmektedir. Niikleer enerji ise %29,3’liik paya ulagmaktadir.

Ohips:/fenerii gov.tr/Media/Dizin/EIGM/tr/Raporlar/TUEP/T%C3%BCrkive_Ulusal_Enerii Plan%C4%B1
2kt @://eggrﬁ.zov.fr/Medi(v’D;’:fn/E!GM/n'/Rapor!arKF UEP/T%C3%BCrliye Ulusal Enerji Plan%(A4%B]. pa

:m
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2020 yilinda %83,3 olan fosil kaynaklarin payi ise 2053 yilinda %20,8 olarak gerceklesmektedir. Kamiiriin payi
93,0’ ya gerilerken, petrol %5,6, dogal gaz %11,7'ye gerilemektedir.

2020-2035 déneminde %3,5 artmasi éngoriilen elektrik enerjisi tiiketiminde 2035 y1li sonras: artig oraninin, 2053 yili
icin belirlenen net-sifir emisyon hedefine ulagilabilmesi adina elektrik enerjisinin nihai enerji tikketimi igindeki paymin
artmasiyla daha hizh bir sekilde yiikselmesi gerektigi goriilmektedir. Bu sekilde 2035-2053 déneminde elektrik enerjisi
tilketiminde yillik ortalama artis oram %5,2 dilzeyine yiikselmektedir. 2020 yilinda nihai enerji tiiketimi iginde
%21,8’lik orana sahip elektrik enerjisinin pay1 2053 yilinda %55,6'ya ulagsmaktadr.

2020 yilinda %42,4 olan yenilenebilir enetji kaynaklarinin pay1 2053 yilina kadar %69,1’e ¢ikmaktadir. 2020 yilinda
elektrik tiretiminde %11,7 orana sahip kesintili yenilenebilir enetji kaynaklarinin pay1 2053 yilina kadar kademeli
olarak %61,4’e yiikselmektedir. Bu deger, IEA ve Uluslararasi Yenilenebilir Enerji Ajansi (IRENA) gibi kuruluslarin
ongoriileri ve AB’nin 2050 yih Referans Senaryo caligmasindaki yenilenebilir enerji kaynaklarinin payryla uyum
gostermektedir.

Mevceut durumda kurulu giig iginde en fazla paya sahip olan hidroelektrik santrallerin payi, maksimum kurulu giig
potansiyeline yaklagmis olmalarmin ve toplam elektrik iiretimindeki artigin etkisiyle uzun dénemde %10°un altina
gerilemektedir. 2020 yilinda iiretime %23,1 oraninda katki saglayan dogal gaz santrallerinin pay: uzun donemde
gerilemektedir. Dogal gaz santralleri, difer kaynaklardan gerceklesen elektrik iiretimindeki olasi degiskenlikleri
dengeledigi i¢in donemsel olarak daha yiiksek ya da diisiik katki saglayabilir.

2020 yilinda tiretimde %34,5 paya sahip olan komiir santrallerinden saglanan elektrik firetimi 2053 yilina kadar
azalarak devam etmektedir. Ancak bu durum, sistemdeki kimiir santrallerinin émiirleri dolmadan devreden cikacag
anlamini tasimamaktadir. Sistemdeki tiim santraller, teknik omiirleri doluncaya kadar elektrik tiretimine katkilari
azalsa da devrede kalmakta ve sisteme rezerv kapasite ile esneklik katkist sunmaktadir. Komiir santrallerinden elektrik
tiretiminde, elektrik ve 1s1 iiretim sektoril i¢in gegerli olacak karbon fiyatlar: belirleyici rol oynayacaktir.

Karbon yakalama teknolojisine sahip kimiir ve dogal gaz santrallerinin ilk yatirim maliyet ngériileri sirasiyla 4113
$/kW ve 2450 $/k W olarak kabul edilmis olup bu degerlerin 2053 y1ilina kadar yillik ortalama %0,85 oraninda azalacag:
degerlendirilmektedir, S6z konusu santraller i¢in verimlilik degeri kémiirde %36,5, dogal gazda %51 olarak kabul
edilmistir. [lave olarak, model tarafindan bu agamada, 2053 yilina kadar olan dénemde karbon yakalama teknolojisine
sahip yeni bir kémiir ya da dogal gaz santrali igin yatirim karari alinmamaktadir. Bununla birlikte, teknoloji
fiyatlarindaki diigiisiin hizlanmas: ile sz konusu teknolojiletin de kullanima alinmas: durumunda kémiiriin elektrik
firetimine bu ¢alismada yer alan sonuglardan daha yiiksek bir katki saglamasi miimkiindiir. Bu durumda, ihtiyag
duyulacak niikleer enerji santrali kurulu giicli de diigiis gbsterebilecektir.

Degisken yenilenebilir enerji kaynaklarmin entegrasyonu ile sistemdeki esneklik gereksinimi artmaktadir. Esneklik
gereksiniminin; komsu iilkeler arasinda enterkonneksiyon kapasitesinin artirilmasi, talep tarafi katihmi, batarya
depolama, pompaj depolamali hidroelektrik santraller, elektrolizorler ile hidrojen tiretimi gibi yontemlerle, elektrikli
araclarin sisteme saglayabilece§i esneklik yoluyla ve esnekligi yiiksek santraller ile kargilanmasi miimkiindiir.
Elektrolizér kapasitesi, net-sifir emisyon hedefi kapsaminda dogal gaz ile karistirilmasi gereken hidrojen ve sentetik
metanin miktarina bagli olarak gelismektedir. Talep tarafi katilimi agisindan ise, talep tarafinin yiik diistisii ve yiik
artist yoniinde sisteme sagladig1 katkimin, puant talebin geligimine bagl olarak artmasi gerekmektedir.”?!

2025 yili Subat ayi itibariyla Tiirkiye’nin yenilenebilir enerji kurulu glicii 70.038 megavata ulagarak toplam

A hitps:fenerji.gov.tr/Media/Dizin/EIGM/r/Raporlar/TUEP/T%C3%BCrkive_Ulusal Enerji
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giiciin %59,8’ini olugturmustur. 2005 yilinda bu oran yalnizca %33°tii. 2035 yilina kadar Tiirkiye, riizgar ve giineste
toplam 120 bin megavatlik kurulu giice ulasmay: hedeflemektedir. Her yil en az 7.500-8.000 megavatlik yeni kapasite
devreye alinacagi belirtilmistir, Bu hedef dogrultusunda yenilenebilir enerjiye yonelik yatirimlarin artirilmas:
planlanmaktadir.??

2035 yilina kadar Tiirkiye'nin yillik elektrik talebinin 510 teravatsaat seviyesine ulasmasi beklenmektedir. Bu talebi
karsilamak icin enerji sektoriinde reform stirecleri devam edecegi belirtilmistir. Kaynak cesitliligi artirilmast,
dijitallesme odakli déniisiimiin hizlandirilmasi ve talep tarafimin enerji yonetimine dahil edilmesinin saglanmasi
hedeflenmektedir.?®

Sektdr Yurtici Pazari

Tiirkiye’de Sirket; elektrik depolamali tesisler, hibrit santraller, iletim seviyesinden bagl 6z tiiketime yonelik lisanssiz
elektrik iiretim santralleri ve dagitim seviyesinden bagl elektrik tiretim santralleri yatirimlariyla toplamda 26 GW
kapasitesinde bir pazara hitap etmektedir. Bu yatirimlarin ortalama olarak 750.000 $ / MW seviyesinde maliyetle
gergeklestirilecegi tngdriilmekte olup, toplamda 19,5 milyar dolarlik bir pazarda faaliyet gosterilmektedir. Ayrica,
yillik pazar bilyiikliigiiniin yaklasik 5 milyar dolar seviyesinde olacag: tahmin edilmektedir.

EPDK’nin, Mayis 2022'de agiklamis oldugu Elekirik Depolama Y6netmeligi kapsaminda Mart 2024 tarihi itibartyla
Tiirkiye’deki yatmimeilara toplam 14 GW elektrik depolamali GES onlisans: verilmistir.

Yeni mevzuat kapsaminda, elektrik depolama tesisi kurma lisansi alan firmalar, depolama tesisiyle aynm kapasitede
yenilenebilir enerji santralleri kurma ve isletme hakkina sahip olmustur. Bu diizenleme gergevesinde, riizgar enerjisi
santralleri igin minimum 20 MW, giines enerjisi santralleri i¢in ise minimum 10 MW kapasite belirlenmis, her iki
enerji tiirii igin de maksimum kapasite 250 MW olarak sinirlandiriimigtir®

Yukaridaki kapasitelere ek olarak TEIAS 2022, 2023 ve 2024 yillarinda toplam 1,8 GW’lik hibrit yenilenebilir
: kapasitesi tahsis etmistir. Heniiz hibrit santrallerin %50 sinin hayata gectigi diigiiniilmektedir. Potansiyel olarak 900

MW?’lik hibrit santral kurulum is firsati bulunmaktadir. Bu projelerin 2024 ve 2025 yili igerisinde hayata gegirilecegi
‘ ongoriilmektedir. Hibrit projeler icin EPDK nin bildirdigi azami tesis lisans siiresi 22 aydir.

Ayrica 2022, 2023 ve 2024 yillan igerisinde ilgili Dagitim Sirketleri yaklagik olarak 7 GW giiciinde kapasite tahsisi
‘ yapmistir. 2024 yilina kadar bu projelerin 2 GW lik kism1 hayata gegmistir. Geriye kalan 5 GW lik kapasitenin 2024

ve 2025 yillar igerisinde tamamlanmasi ongorillmektedir. Lisanssiz elektrik firetim y6netmeligi kapsaminda tiim
uzatmalar g6z 6niine alindiginda azami tesis siiresi 3 yildir.

TEIAS tarafindan iletim seviyesinden bagh 6z tiiketime y6nelik lisanssiz elektrik tiretim santrali kapasitelerinde 2022,
2023 ve 2024 yillarinda yayimlanan kapasite tahsislerinde toplamda 6,77 GW kapasite tahsisleri yapilmigtir. Lisanssiz
elektrik tiretim ySnetmeligi kapsaminda tiim uzatmalar goz 6niine alindiinda azami tesis siiresi 4 yildir.?’

22

hiips:/lenerji.gov.tr/haber-detay?id=21380
23 hips:/lenerii gov.tr/haber-detay? id=2 1380
24 hitps: flisans.epdk gov. ti/epvys-web/faces/pages/lisans/elekirikUretimOnLisans/eleltrik UretimOnLi
25 hiips./hvww. mondag.convturkewrenewables/12565 72/elektrik-pivasas%C4%B I nda-depolamal%C4%B81-%C3%BCreti
[fagliveti-ve-lisansliama-s%C3%BCreci " k

2 https:/Avww. teias. gov. tr/duyurular
nkul

27 hitps:/iwww. teias. gov.dr/duyvirular/kapasite-duyurusu
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Tiirkiye’de GES Sektorii:

Tiirkiye, giines enetjisi sektériinde son yillarda 6nemli ilerlemeler kaydetmistir. 2025 yih Temmuz ay: itibariyla,
toplam giines enerjisi kurulu giicti 23.293 MW'a ulagmigtir. Bu kapasitenin 20.931 MW" lisanssiz, 2.362 MW" ise
lisansli projelerden olugmaktadir.?

Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakanlifi'nin 2024-2028 Stratejik Plani'na gére, Tiirkiye'nin 2035 yilina kadar her y1l toplam
5.000 MW giines ve riizgir enerjisi kapasitesi ekleyerek toplamda 60.000 MW'lik ilave kurulu giice ulasmasi
hedeflenmektedir. ?

KPMG Tiirkiye'nin 2024 Enerji Sektor Raporu'na gore, glines enetjisi yatirimlar hizla bilylimeye devam etmektedir.
2024 yili itibariyla Tiirkiye'nin giines enerjisi kapasitesi 11.000 MW'a ulagmistir. Glines enerjisi projeleri, Tiirkiye'nin
yenilenebilir enerji hedeflerinin merkezinde yer almaktadir.*

PwC Tiirkiye'nin "Diinyada ve Tiirkiye'de Giines Enerjisi Sektorii" raporuna gore, Tlirkiye, glines enetjisi tiretimi ile
giines paneli ve hiicresi iiretim girketlerinin kiiresel ve yerel bakis agisiyla; tarihsel gelisimini, meveut durumunu ve
gelecek beklentilerini aktarmaktadir. Tiirkiye, glines enerjisi tiretimini hizlica benimseyerek tiretim portfSytine dahil
etmis, gelinen noktada ¢ok yilksek yerlilik oranlariyla giines paneli tiretebilecek tesis yatirmlart gergeklestirmis ve
gergeklestirmeyi planlamaktadir,’!

Giines Enerjisi Potansiyeli

Tiirkiye, cografi konumu nedeniyle tnemli bir giines enerjisi potansiyeline sahiptir. T.C. Enel jl ve Tabii Kaynaklal
Bakanhginca hazirlanan, Tiirkiye Giines Enerjisi Potansiyeli Atlasi (GEPA) (hutps:/Avnw.

haritasi/turkive) kapsaminda 2008 y1l1 caligmalari sirasinda hesaplanmis ortalama y1llik toplam giineslenme siiresi 2.741
saat olup ortalama yillik toplam 1gimim degeri 1.527,46 kWh/m? olarak hesaplanmigtir. GEPA’da yer alan genel
potansiyel goriiniimil ve aylik ortalama global radyasyon dagilim: asagida yer almaktadir.
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Tiirkiye’de giines enerjisi kurulu giicii ilk defa 2023 yili igerisinde 10 GW seviyesini gegerek toplam kurulu giiciin
icerisinde %10°dan fazla pay elde etmistir.*®

Tirkiye’deki Toplam Kurulu Gii¢ (GW) Giines Enerjisinden Elektrik Uretimi (TWs)
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Tiirkiye hem geligmis hem de gelismekte olan iilkelere kiyasla tiim senelerde toplam kurulu gligte giines enerj i
oraninda geride kalmigtir. Ancak 2015’ten itibaren yapilan atilhimlarla aradaki fark hizla kapanmaktadir.*

KYatysk

enkul Degerl .
82 hins:Nenerii.gov. tr/eigm-yenilenebilir-enerji-kaynaklar- y
33 Lups-/www.pwe.com.ir/tr/seklorler/enerji/vavinlar/2024/pdffdunyada-ve-turkivede-gunes-enerjisi-sektoru. pdf
34 huips:/Avww. pwe.com.ir/i/sektorler/enerii/vavinlar/2024/pdfl dunyada-ve-turkivede- gunes-enerjisi-sektoru. pdf’
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Tiirkiye’nin giines 1simm seviyesi ve giines enerjisinden elektrik iiretim potansiveli ¢cogu lilkeye gore yliksek
seviyelerdedir. Bu potansiyel, Tiirkiye’de hedeflenen yesil déniigiimde giines enerjisinin ana aktér olmasina yol
agmaktadir.®®

En Yiiksek Kisi Basina Giines Enerjisi Ureten G20 Ulkeleri
(ilk 10) ve Isimim Potansiyeli, (kWh/kisi, KWh/m?/gln, 2021)
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2017 yilindan itibaren YEKA ihaleleri tizerinden lisansli GES kurulu giiciiniin artirilmasinin amaglanmasi ve ilk
YEKDEM tarifesinden faydalanabilmek amaciyla kurulan lisanssiz GES’ler, Tiirkiye’deki giines enerjisi kurulu
giiciiniin 5nemli 6lgiide artmasin saglamigtir.*®

35 hitns-/Avwew. pwe.con ir/ir/sektorler/enerji/vayinlar/2024/pdf dunvada-ve-turkivede-gunes-enerjisi-sektoru. pdf
3 hitps:/www. pwe.com. ir/ir/sektorler/enerii/vayinlar/2024/pdfi dunyada-ve-turkivede-gunes-enerjisi-sekioru. pdf
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Giines Enerjisi Kurulu Giicii (GW)
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Lisanssiz Santraller: Lisanssiz GES’ler giincel durumda Tiirkiye’deki giines enerjisi kurulu gliciiniin %85’ inden
fazlasini olusturmaktadir. 2019 yilina kadar finansal yatirimeilar, sonrasinda ise degisen yonetmelikler ve enerji
maliyetleri nedeniyle de 6z titketim yatirimeilart lisanssiz GES yatmimlarina onciiliik etmiglerdir. 2025 yili Temmuz
ay1 itibariyla lisanssiz giines kurulu giicii 20.1 GW olmugtur.>’

Lisansh Santraller: Mevcut durumda YEKA oncesi YEKA-1 GES’i kapsamaktadir. Hibrit enerji santralleri ve
depolamali santraller igin yapilan diizenlemeler sonrast gelecekte lisansh GES paymnim artacags dngoriilmektedir.

2025 yili Temmuz ay1 itibariyla isletmede bulunan lisansh GES’lerin toplam lisans kurulu giicti yaklagik 2,4 GW
seviyesinde olup® Tiirkiye’deki toplam giines enerjisi kurulu gictintin yaklagik %10°u seviyesine denk gelmektedir,

Tiirkiye’deki lisansh giines enerjisi kurulu giiciinde yaganmus olan en biiyiik artig, Kalyon Karapmar YEKA-1 GES’in
faaliyete gegmesi ile gergeklesmistir.”

Lisansh GES Kurulu Giictiniin il Bazinda Dagilimi?

W Karapinar YEKA-1 GES

B ~somMw [T 11-30 MW
B 31-50 MW 5-10 MW

ikYat

gerl

T Haritaclaki kurviu giie renk dagiinm Kalyon Karapmar YEKA-T GES harig tutularak gosteriimistir.

57 hiips:/gensed. org/turkivenin-kurulu-gucw/
3B htips:/eensed. org/urkivenin-lurulu-guew/
39 htns:/Avew, pwe.com. Lr/r/sektorler/eneriivayinlar/2024/pdfidunyada-ve-turkivede-gunes-enerjisi-selkioru. pdf
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Tiirkiye’de EPC Sektorii:
Enerji Sektoriindeki Gelismeler:
Tiirkiye'nin toplam kurulu elektrik giicti 2025 yili Temmuz ay1 sonu itibartyla 119.990 MW'a ulagmistir,*

Elde edilebilen son verilere gore 2025 yili Haziran ay1 sonu itibariyla kurulu giictimiiziin kaynaklara gére dagilimi;
%27’si hidrolik enerji, %20,6’s1 dogal gaz, %18,3"0 komiir, %11,3°1 riizgér, %19,2’si glines, %1,4'1 jeotermal ve
%2,2’si ise diger kaynaklar seklindedir.*!

Yenilenebilir enerji yatirimlari, EPC sektriinde énemli bir yer tutmaktadir. Ozellikle giines ve riizgar enerjisi projeleri,
sektérdeki bilylimeyi desteklemektedir. Tiirkiye, 2035 yilina kadar riizgar ve giines enerjisi kapasitesini dort katina
cikararak 120.000 MW'a ulasmayi hedeflemektedir. Bu hedef dogrultusunda, kamu ve ozel sektér yatirimlarmmn
toplamda 108 milyar dolar olmasi ngériilmektedir,

Altyap Projeleri:

EPC sektorii, enerji projelerinin yani sira altyap: projelerinde de aktif rol oynamaktadir. Ozellikle ulagim, su ve atik su
yonetimi, kentsel doniigtim ve akill sehir projeleri gibi alanlarda EPC firmalarinin faaliyetleri artmaktadir. Bu projeler,
Tiirkiye'nin ekonomik bilyiimesine ve sehirlesme siireglerine katk: saglamaktadir.

Uluslararasi Is Birlikleri:

Tiirk EPC firmalari, yurt igindeki projelerin yani sira yurt diginda da 6nemli projelere imza atmaktadir. Ozellikle Orta
Dogu Afnka ve Orta Asya bo]gelelmde gerc;eklestmlen pmjeler Tiirk EPC ﬁrmalarlmn uluslararast alangk

42 h!rps //mvw2 de!mr!e com/li /Ir/mzes/enerw-and—re.som ces/articles/2024-energy-resources-and-indusir rgis—ozat!oof(s,kgﬂf
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destegi saglanarak EPC projelerinde ortak caligmalar yiiriitiilmektedir.*
EPC Sektiriinde GES: Cati ve Cephe Uygulamalh Giines Enerjisi Yatirimlari

Tiirkiye istatistik Kurumu (TUIK) verilerine gore Tiirkiye’de 11,6 milyon adet bina bulunmakta olup bu miktarin
yaklasik %87’sini konut nitelikli binalardir. Tiirkiye'nin bina stokuna her yil 100.000’den fazla yeni bina
eklenmektedir. Bu binalarin gati ve cephelerine ontimiizdeki yillarda biiyiik miktarlarda gilines enerjisi yatirimlarinimn
yapilabilecegi ETKB tarafindan ngoriilmektedir.* Tiirkiye’de degerlendirilebilecek cati alanlari agagidaki gibi
gruplandirilabilmektedir.

Tiirkiye’de ¢ati giines enerjisinin durumu Tiirkiye’de ¢ati GES kurulu giicii resmi istatistiklerde yer almadifi icin
bilinmemektedir. Oztiiketim amaciyla kurulmus olan lisanssiz giines santrallerinin kurulu giigteki pay: bilinse de bu
santrallerin arazi tistline kurulumu da miimkiindiir. Toplam giineg kurulu giiciine bakildiginda, son bes yildir (2018’ den
2022’ye kadar) her y1l ortalama 1,2 GW’lik kapasite eklendigi goriilmektedir. 2023 yilinda ise Kasim sonu itibartyla
1,8 GW’lik yeni giines santrali devreye almarak toplam giines kurulu gticti 11,2 GW’a ulasmistir. Catt GES’ler gerek
elektrik iiretiminin tiiketim ile ayni noktada gergeklesmesi, gerekse elektrik talebinin yogun oldugu yerlesim yerlerine
yakinliklari nedeniyle elektrik sistemi sebekesinin y6netimini kolaylastirmaktadir.

Bu nedenle birgok iilkede gatilarin elektrik tiretimi i¢in niinil agacak adimlar atilmaktadir. Tiirkiye’de de 2019 yilinda
yayinlanan aylik mahsuplasma diizenlemesi ¢ati GES’in 6niinii agmaya yonelik 6nemli uygulamalardan biri olmugtur.
Yonetmelik degisikligiyle beraber dztiiketim amactyla kurulan giines santralleri mesken gatilarinda olmalar koguluyla
{iretim lisans1 alma ya da sirket kurma zorunlulugundan muaf tutulmuglardir. Ayrica aylik mahsuplagma hakk ile
titketim fazlasi elektrigin titketicinin baglt bulundugu tarife iizerinden satilarak fazladan gelir elde etme imkani elde
edilmistir. Ancak 6ztiiketim amach tesisleri ¢ati ve cephe uygulamalariyla sinirlandiran bu diizenlemenin giines kurulu
giiciindeki artis egiliminde yeni bir ivine yaratmadig gériilmektedir.*
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Turkiye'de giines enerjisinde miitevazi artig
Glnes kurulu giicti ve elektrik tretimindeki pay

B Glinegin elektrik Uratimindeki payi (56) [ GUnes kurulu gilet (GW)

Tiirkiye Istatistik Kurumu’nun (TUIK) 2021 Niifus ve Konut Saymmi istatistiklerine gore Tiirkiye’de hane halkinin
%60,7’si ikamet ettigi evin sahibidir. TUIKin 2021 Bina ve Konut Nitelikleri Aragtirmasi’na gére ise konutlarda
yagayan hane halkinin yalnizca %11,7sinin tek kath binalarda ikamet ettigi gériilmektedir. Dolayisiyla meskenlerde
¢ati GES kurulumunda bagvuru siireci biirokrasisi disinda da engeller bulunmaktadir. Konutlarin catilarinda
iiretilebilecek elektrik, enerjideki siibvansiyonlarin diisiiriilmesine yardimer olabilir.

Resmi agiklamalara giére. Ancak elektrik tarifesinin diigiik tutulmas: elektrigin maliyetini diigtirmemekte ve hazine
biitgesinde yitk olusturmaktadir. Ulke geneli elektrik tilketiminin dértte birinin gergeklestigi meskenler Ttiirkiye®de en
diisiik elektrik tarifesinin uygulandig tilketici tipi oldugu igin kritik 6nemdedir. Cat1 GES sanayi, mesken ya da kamu
kurumlar1 ayirt etmeksizin her kesimin yararina olabilecek bir temiz enerji alternatifi olarak éne ¢ikmaktadir. Bu
nedenle iilke geneli potansiyelin bilinmesi Tiirkiye’nin yalmzca enerji ve gevre politikalari agisindan degil, SKDM
nedeniyle ihracat ve ekonomik biiyiime, sade vatandaslara kendi elektriklerini {iretme firsat: saglamastyla kalkinma,
elektrik tarifelerindeki siibvansiyon nedeniyle ise hazine biitgesi agisindan énemlidir. Bunun yamnda Tiirkiye’nin ¢ati
GES potansiyeli analizi, {ilkenin gelecekte ulasmay1 planladif1 giines kapasitesinin ne kadarhk boliimiiniin ¢atilara
kurulabilecegi konusunda da yol gosterici olacaktir.*®

Ember tarafindan hazirlanan raporda Tiirkiye’'nin gat1 {istii giines enerjisi potansiyelinin en az 120 GW oldugu
ongoriilmektedir. Toplam gat1 tistll giines potansiyelinde niifus agisindan en biiyiik fig il Istanbul (10,4 GW), Ankara
(10,1 GW) ve Izmir (9,3 GW) 6ne ¢ikmaktadir. Diiz ¢atilar genellikle sanayi tesislerinin gatilari oldugu igin niifus
agisindan kalabalik olmamasma ragmen, Kocaeli (2,5 GW), Manisa (3,1 GW) ve Tekirdag (1,9 GW) gibi sanayilesmis
iller diiz ¢ati potansiyelinde bityiik illerin hemen ardinda yer almislardir. Illerde hane halklarimin yasadif bina tipleri
de sonuglara yansimistir, Niifus agisindan 31. il olmasina ragmen, niifusun yaridan fazlasinin iki veya daha az kath
binalarda ikamet ettigi Afyon 2,8 GW egimli ¢at1 potansiyeli ile bu kategoride dérdiincii siradadir. Catilarin uygunluk
orani agisindan degerlendirildiginde, %40’ stiinde uygunluk oranlartyla 6zellikle Usak, Afyon, Eskisehir ve
Kiitahya gibi ¢ ve I¢ Bati Anadolu illeri 6ne ¢cikmaktadir degerlendirildiginde, %40’ tistiinde uygunluk oranlariyla
ozellikle Usak, Afyon, Eskisehir ve Kiitahya gibi I¢ ve I¢ Bati Anadolu illeri 6ne ¢ikmaktadir.

ikYa

enul Dederler 9.

48 hitps:/data.tuik gov. ir/Bultei/Index? p=Bina-ve-Konut-Nitelikleri-Arastirmasi-2021-458 71)
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Turkiye'nin gati Ustu glines potansiyeli 120 GW'in Gzerinde
Cati GES kapasite potansiyeli, MW
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Siralamaya gati tipi agisindan bakildiginda ise, toplam potansiyelin 61,7 GW’1na sahip olan diiz gatilarda zmir ilk
siradadir (6,7 GW). Izmir’i diger bilytiksehirler Istanbul (4,7 GW), Ankara (4,7 GW) ve Bursa (3,3 GW) takip
etmektedir. Diiz ¢atilar genellikle sanayi tesislerinin gatilar oldugu igin niifus agisindan kalabalik olmamasina ragmen
sanayinin gayrisafi yurti¢i hasilasina katkisinda ilk 10°da yer alan Kocaeli (2,5 GW), Manisa (3,1 GW) ve Tekirdag
(1,9 GW) gibi sanayilesmis iller, diiz ¢ati potansiyelinde biiyik illerin hemen ardinda yer almislardur. Ug bilyiik ilin
| disinda Konya hem diiz ¢atidaki yiiksek potansiyeli (3,3 GW), hem de egimli ¢at1 potansiyeli (3,2 GW) ile dikkat
¢ekmektedir. Konya ilinin diiz genis arazileri ve yiiksek giines potansiyeli de hesaba katilinca sehrin giines enerjisi igin
filkedeki en uygun konumlardan biri oldugu sdylenebilir. Zira Konya, Tiirkiye’nin 1 GWac/1,35 GWdc kurulu giice
sahip en bilyiik giines santraline de ev sahipligi yapmaktadir. 58,9 GW'lik potansiyelin bulundugu egimli ¢atilarda
Istanbul (5,7 GW) ve Ankara (5,5 GW) bast cekerken, illerde hane halklarimin yagadifi bina tipleri de sonuglara
yansimigtir. Cok katl apartman binalan genellikle diiz ¢atili iken, az kath ve miistakil evler egimli catilara sahip
olmaktadir. Ornegin niifusun %75’inin ikiden ¢ok kath apartman binalarinda yogunlagtig1 Tiirkiye’nin en kalabalik
besinci ili Antalya, egimli ¢ati potansiyelinde ilk 10°a girememistir. Ote yandan niifus agisindan 31. il olmasma
ragmen, niifusun yaridan fazlasinin iki veya daha az kath binalarda ikamet ettigi Afyon 2,8 GW egimli ¢ati potansiyeli
ile bu kategoride dérdiincii siradadir. Egimli ¢atilarda 6ne gikan bir diger il de Balikesir’dir (2,3 GW). Catilarin
uygunluk orani agisindan degerlendirildiginde, %40 n iistiinde uygunluk oranlariyla 6zellikle Usak, Afyon, Eskisehir
ve Kiitahya gibi I¢ ve I¢ Bati Anadolu illeri 6ne ¢ikmaktadir. Afyon, Kiitahya, Kirsehir’in ozellikle uygun egimli
catilari, Mardin ve Siirt’in ise diiz catilar1 6ne gikarak bu istatistikte 6n siralarda yer almalarini saglamigtir.

Raporda yer alan éngoriilere gore gatilardaki potansiyel, toplam elektrik tiketiminin %45’ini karsilayabilir. Istanbul
11,4 TWHh’lik tiretim potansiyeli ile giines potansiyeli daha yiiksek olan Ankara (12,5 TWh) ve Izmir’in (12,4 TWh)
gerisindedir. Ug bilyiik ili Konya (8,6 TWh) takip ederken, kapasite potansiyeli siralamasina benzer olarak Manisa
(6,4 TWh), Bursa (5,4 TWh), Afyon (5,3 TWh) ve Bahkesir (4,7 TWh) de yine kendisine 6n siralarda yer bulmustur.

Catr {istii elektrik Giretimi potansiyelinin faturalanan elektrik tiiketimini karsilama oranlarina bakildiginda, elekjf

47 hitps:fember-climate.org/tr/analizler/ara%C3%9F1%C4%B [ rma/catilarda-120-gwian-fazlgepp
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titketiminin iki katindan yiiksek potansiyele sahip Afyon, Corum, Igdir, Kirsehir ve Yozgat gibi iller 6n plana
¢ikmaktadir. Bilyiikgehirlerden Konya (%113), Ankara (%88) ve fzmir’in (%76) de cati iistii elektrik iiretimi
potansiyeli faturalanan elekirik tiikketimlerini kargilamada yiiksek seviyelerdedir.

Catilardaki potansiyel toplam elektrik tiiketiminin %45'ini kargilayabilir

Cati GES tretim potansiyelinin illerin elektrik tiketimine orani (2022)

%0 %50 %IO0 %150 %200 %250

Bivokiitle:

Niifusun hizla artmasi ve endiistrilesmenin etkisiyle enerji talebi onemli bir sekilde ylikselmektedir. Geligsen
teknolojiler ve sanayi alanindaki ilerlemeler, enerjiye olan ihtiyaci daha da artirmaktadir. Insanlarin yagam
standartlarinin yitkselmesi, sehirlesmenin hizlanmasi ve sanayinin biiyiimesi, daha fazla enerji tiiketimine yol
acmaktadir. Bu baglamda, enerji ihtiyaciin fosil yakitlar yerine siirdiiriilebilir enerji kaynaklarryla kargilanabilmesi
bilyiik onem kazanmustir. Siirdiiriilebilirlik kavrami gergevesinde 6zellikle biyokiitle enerjisi; yerli {iretim
saglanabilmesi, hammadde kaynaklarinin gesitliligi, kirsal ve merkezi bélgelerde kurulabilmesi ve istihdam olanag
yaratabilmesi nedeniyle, tiim yenilenebilir enerji kaynaklari arasinda 6n plana cikmaktadr.

Tiirkiye Elektrik fletim A.$. (TEIAS) verilerine gére, 2025 yilmin Temmuz ay1 sonu itibariyla Tiirkiye’nin toplam
kurulu giicti 119.990 MW’a ulasmis olup, santral say1s1 36.733 adete ulagmigtur. Biyokiitle kurulu giicii ise 2.114 MW
olarak gergeklesmis olup, toplam kurulu giictin %1,76’sim olusturmustur. flgili désnemde biyokiitle santral sayis1 373
adet olarak gergeklesmistir. Asagidaki tabloda Temmuz ay1 igin kaynaklara gére santral adetleri ve kurulu gli¢
verilerine yer verilmigtir.*®

KAYNAK SANTRAL ADEDI KURULU GUC (MW)
Akarsu

Asfaltit Kémiir 1

Atik Is1 49

Barajh 147

Biyokiitle 373

Dogalgaz 347

Fuel Oil 8

Giines 34.662
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ithal Kémiir 16 10,456
Jeotermal 66 1.734
Linyit 50 10.232
LNG 1 2
Motorin 1 1
Nafta 1 5
Riizgar 383 13,467
Tagkomiir 4 841
Toplam 36.733 119,99

T.C. Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakanligi tarafindan biyokiitle enerji potansiyelinin belirlenmesi amaciyla hazirlanan
Biyokiitle Enerjisi Potansiyeli Atlasi (BEPA) verilerine gore, Tiirkiye nin yillik biyokiitle enerji potansiyeli 34 milyon
TEP/y1l olarak belirtilmistir. Buna gére Tiirkiye’de hayvansal atiklarm teorik enerji potansiyeli 4,4 milyon TEP/y1l,
teknik biyokiitle potansiyeli ise 1,1 milyon TEP/y1l olarak belirlenmistir. Bitkisel atiklarin teorik biyogaz potansiyeli
25,4 milyon TEP/y1l, teknik biyogaz potansiyeli ise 1,5 milyon TEP/yi1l olarak agiklanmistir, Belediye atiklarinin teorik
biyogaz potansiyeli 3,4 milyon TEP/yil, teknik biyogaz potansiyeli ise 0,5 milyon TEP/yil olarak belirtilmigtir.
Asagidaki tabloda iilkemizde islenebilecek biyokiitle atiklarinin toplam teorik ve ekonomik enerji esdegerleri agsagidaki
tabloda gésterilmistir.*’

Bilesenler Veriler
Toplam Hayvan Sayis: (adet) 422.832.374
Hayvansal Atik Miktari (ton/yil) 193.878.079
Hayvansal Atiklarin Enerji Esdegeri (Teorik)
TEP/yl 4.385.371
Hayvansal Atiklarm Enerji Esdegeri (Ekonomik)
TEP/yil 1.084.506
Bitkisel Uretim Miktar1 (ton/yil) 171.399.002
Bitkisel Atk Miktar (ton/y1l) 62.206.754
| Bitkisel Atiklarin Enerji Degeri (Teorik) TEP/yil 25.384.268
.- Bitkisel Atiklarin Enetji Degeri (Ekonomik)
" TEP/yil 1.462.159
| Belediye Atik Miktar: (fon/y1l) 32.170.975
Belediye Atiklarin Enerji Esdegeri (Teorik) TEP/y1l 3.373.011
Belediye Atiklarin Enerji Esdegeri (Ekonomik)
TEP/y1l 485.858
Orman Atiklarmin Enerji Esdegeri (Ekonomik)
TEP/yil 859.899

Tiirfkive Bivokiitle Enerjisi Potansivel Atlasi (BEPA) Verileri

Ulkemizde biyokiitle enerji yatiimlarina YEKDEM kapsaminda verilen destekler atik yonetimi gereklilikleri goz
oniinde tutularak yatirim ortaminin olgunluguna goére gelistirilmigtir. 2021 yil1 basinda 5346 sayili Kanunda yer7alk

I
|
I Atiklarin Toplam Enerji Esdegeri TEP/y1l 34.002.549
|
|
|

8 htips.//bepa.enerii.gov.tr/
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Meveut durumda YEKDEM kapsaminda elektrik alim garantisi verilen biyokiitle tesisleri; kentsel atiklari, bitkisel yag
atiklarin, tarimsal atiklari, ormancilik endiistrisi atiklarim ve aritma camurlarim1 hammadde olarak kullanabilirler.
YEKDEM kapsaminda 1 Mayis 2023 tarihli ve 32177 Sayili Resmi Gazete’de yayimlanan Cumhurbaskani Karar
kapsaminda kaynak bazinda ilan edilen siire ve fiyatlar tizerinden alim garantisi sunulmaktadir. Ayrica bu tesislerde
kullanilan mekanik ve/veya elektromekanik aksamm yurt iginde imal edilmis ve yerli mals belgesine sahip olmasi
durumunda igletmeye girilen yildan itibaren s6z konusu Cumhurbagkan: Karar1 kapsaminda kaynak tiiriine gire ilan
edilen stire ve fiyatlar tizerinden Yerli Katki Fiyati uygulanmaktadir. Agagidaki tabloda 01.07.2021 tarihinden
31.12.2030 tarihine kadar isletmeye girecek YEK Belgeli yenilenebilir enerji kaynaklarma dayali lisansli elektrik
tiretim tesisleri i¢in YEK destekleme mekanizmas: ile yerli katki fiyatlar1 ve uygulama siireleri verilmektedir.s?

Yerli Katki|Yerli Katla
YEKDEM | YEKDEM |YEKDEMynpay|YEKDEMyayan| Fiyatr Fiyati
Tesis Tipi Fiyati |Uygulama| ($-cent ($-cent | (TL_Kurus [Uygulama
(TL_Kurug| Siiresi /KWh) /KWh) ZkWh) Siiresi
/KWh) () iy
Hidroelektrik | Rezervuarl 252,02 10 675 825 50.41 5
Nehir tipi 236.27 10 6.30 770 50,41 5
Riizgar Karasal 185,52 10 4.95 6,05 50,41 5
Deniz tstil 252,02 10 6.75 8.25 67.28 5
Biyokiitle Cop Gazi / OTL 18552 10 495 6.05 5041 5
Biyometanizasyon| 30278 10 810 9.90 50.41 5
Termal Bertaraf 23642 10 575 8.00 37.76 5
Jeotermal 35358 15 9.45 11,55 50.41 5
Giines 185,562 10 4,95 6,05 50.41 5
Depolamali Riizgar / Giines 218,78 10 585 715 67.28 10

Biyokiitleye dayali tiretim tesislerinde fiyatlandirma 2021 yilinda yayunlanan yénetmelikteki gibi iig farkli tip icin
olusturulmustur. Buna gtre, 2024 yili Eyliil ay1 i¢in uygulanacak fiyatlar ¢ép gazi / atik lastiklerin islenmesi sonucu
ortaya gikan yan {iriinlerden elde edilen kaynaklar i¢in uygulama fiyati 185,52 TL/kWh olarak belirlenirken, taban
fiyati 4,95 dolar/kWh ve tavan fiyat1 6,05 dolar/kWh olmustur. Sirket’in satiglar: bu kapsamda degil, eski YEKDEM
diye ifade edilen 133 USD/MWh’tir. Biyometanizasyon, biyokiitleye dayali iiretim tesisleri icerisinde en yiiksek
uygulama fiyatini alan kaynak olmaya devam etmistir. Yeni yonetmelikte biyometanizasyon enerjisine dayali iiretim
tesislerinde YEKDEM birim fiyat1 302,78 TL/kWh olarak belirlenirken, taban ve tavan fiyatlar sirasiyla 8,10
dolat/kWh ve 9,90 dolar/kWh olmugtur. Bu iki kaynak tipi i¢in 10 yil siireyle uygulanacak YEKDEM fiyatmmn yani
sira 5 yil siire ile uygulanacak yerli katk1 pay1 kWh basina 50,41 TL olarak belirlenmistir. Termal bertaraf enerjisine
dayali tiretim tesisleri i¢in ise, YEKDEM birim fiyat: 236,12 TL/kWh olarak belirlenirken, taban ve tavan fiyatlar
sirastyla 5,75 dolar/kWh ve 8,00 dolar/kWh olarak kaydedilmistir. Yerli katk: pay1 ise diger iki biyokiitle kaynagimdan
farkli olarak 37,76 TL/kWh olmustur,

Tiirkiye Elektrik Uretimindeki Pay:

Enerji atlasi tarafindan yayimlanan verilere gbre 12.08.2025 tarihi itibariyla biyokiitle, biyogaz ve atik 1si enetji
santralleri ile yaklagik 13,1 milyon kWh elektrik tiretilmis olup, toplam elektrik iiretimi igerisindeki pay1 %2 olarak
gergeklesmistir.>' Asagidaki tabloda elektrik iiretiminde kullamlan kaynaklarin tiretim (kWh) ve dagilim ylizdeleri

bilgileri yer almaktadir.
ikYati
50 hiips://enerji. gov.ir/eigm-yenilebilir-enerji-uretim-faalivetleri-lisansli-elekirik-uretimi l -
S https:rwwwv.enerfiatlasi.convelekirik-uretimi/ h e g erle AZ.
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Kaynak Uretim (kWh)  Oran (%)
Dogalgaz 146.579.046 22,37
ithal Kémiir 140.930.170 21,51
Riizgar 113.838.940 17,38
Glines 93.289.670 14,24
Linyit, Tas Kémiiri, Asfaltit 89.219.710 13,62
Hidroelektrik 42.304.600 6,46
Jeotermal 14.574.910 222
Biyogaz, Biyokiitle, Atik Is1 13.089.900 2,00
Motorin, Fuel-oil, Nafta 1.301.160 0,20
Toplam 655.128.106 100

12.08.2025 Uretimin Kaynaklara Dagilmn

Enerji Piyasasi Diizenleme Kurumu (EPDK) tarafindan yayimlanan son elektrik piyasasi sektor raporuna gore, 2025
yili Mayis ay1 sonu itibariyle elektrik piyasasimn on lisans ve tiretim lisansi bilgilerine asafidaki grafikte yer
verilmigtir. Tlgili dénemde Biyokiitle 6n lisans ve iiretim lisansi say1si sirastyla 21 ve 338 adet gergeklegmis olup,
lisansa derg edilen kurulu glig ise sirasiyla 186 MWe ve 2.489 MWe olarak gergeklesmistir. 2025 yili Mayis ayinda
biyokiitle toplam kurulu giicii gecen senenin ayni dénemine gére %1,7 oraninda artmis olup 2.124 MW seviyesine
ulagmigtir. Aym dénem araliginda biyokiitle toplam {iretimi ise %3,4 oramnda azalmis ve 4.125.130 MWh olmustur,
Biyokiitle kurulu giicii, toplam yenilenebilir enerji kurulu giicii igerisindeki pay1 %2,94 seviyesinde olurken, toplam
(yenilenebilir + termik) kurulu gii¢ igerisindeki pay1 ise %1,78 olmustur.®

On Lisans Uretim Lisansi

Kaynak Tiirii T Lisansa Derg

Lisansa Derc

Edilen !\'llru.lu I;::\":: E(_ll 1 Kurulu

Giic (MYe) : 3 Gii¢ (MWe)
Hidrolik 49 1.425,75 781 33.658,00
Riizgér 296 20.704,13 319 16.359,57
Jeotermal 15 333,30 69 1.944,63
Biyoliitle 21 185,61 338 2.489,17
Giines 439 15.757,03 57 2.594,19
ithal Kémiir 13 10.371,80
Yerli Komiir 22 10.165,97
Kamiir 3 38,41 22 658,05
Fuel-oil 19 975,79
Dogal Gaz 1 2,00 236 25.590,71
Uranyum 1 4.800,00
Diger Termik 3 64,70 30 815,36
Genel Toplam 827 38.510,93 1.907 110.423,24

52 htips:/rwww. epdk. gov. ir/Detay/Icerik/3-0-23/elekirikaylik-sekior-raporiar
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Kaynak bazinda elekirik kurulu giicii ve tiretim miltarlar:

TOPLAM [TRETIM* (MWh)

2024 OCAK-

2025 OCAK-

2023 Oran | 2024/12 Ay Oran MAVYIS Oran MAYIS Oran
HIDROLIK 66.790.950 | 20,53% | 63.998.629 | 19,60% | 74.881.585 | 21,57% | 39.041.899 | 28.92% | 29.132.339 |20,35%
RUZGAR 34.904.333 | 10,73% | 34.039.828 | 10,43% | 36.628.891 | 10,55% | 14.654.262 | 10.86% | 14.983.340 | 10,47%
GUNES 15.313.714 | 4,71% | 18.832.244 | 5,77% | 25.894.533 | 7,46% 9.065.119 6,72% 13.122.294 9,17%
BiYOKUTLE 9.244.368 | 2,84% | 9.901.826 | 3,03% | 10.162.565 | 2,93% 4.269.193 3,16% 4.125.130 2,88%
JEOTERMAL 11.116.880 | 3,42% | 11.102.076 | 3,40% | 11.241.524 | 3,24% 4.862.716 3,6% 5.150.873 3,6%
YENILENEBILIR | 137.370.246 | 42,22% [ 137.874.603 | 42,23% | 158.809.097 | 45,74% | 71.893.188 |53.26% | 66.513.974 | 46,46%
DOGAL GAZ 73.848.981 | 22,70% | 68.376.770 | 20,94% | 64.927.630 | 18,70% | 17.569.236 | 13,01% | 30.664.701 |21,42%
ITHAL KOMUR 63.414.858 | 19,49% | 72.719.397 | 22,27% | 75.408.274 | 21,72% | 26.909.625 |[19.93% | 28.103.650 | 19,63%
LINYIT 45.140.251 | 13,88% | 41.735.305 | 12,78% | 42.055.092 | 12,11% | 16.273.955 |[12,06% | 15243.400 | 10,65%
TAS KOMURU 3.596.102 | 1,11% | 3.752.683 [ 1,15% | 4.131.662 | 1,19% 1.648.936 1,22% 1.673.511 1,17%
ASFALTIT 1.568.243 | 0,48% | 1.589.003 | 0,49% | 1.153.80% | 0,33% 399.963 0,3% 658.333 0,46%
FUEL OIL 382.475 0,12% 464.871 0,14% 727.682 0,21% 299.315 0,22% 316.131 0,22%
NAFTA 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0 0 0
LNG 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0 0 0
MOTORIN 10.413 0,00% 2.056 0,00% 0 0,00% 0 0 0 0
TERMIK 187.961.324 | 57,78% | 188.640.085 | 57,77% | 188.404.149 | 54,26% | 63.101.030 |46,74% | 76.659.726 |53,54%
TOPLAM 325.331.569 | 100% | 326.514.688 | 100% | 347.213.246 | 100% | 134994219 | 100% | 143.173.700 | 100%

*Lisansh ve lisanssiz santraller ddhil edilmigtir,

TOPLAM KURULU GUC* (MWh)

KAYNAK TURITI

| 2022 Oran 2023 Oran 2024/12 Oran 2[)2.?! Oran 2“25 = Oran
MAYIS MAYIS
HIDROLIK 31.571 | 30,42% 31.962 | 28,85% 32,203 27,77% | 32.186 | 28,56% | 32.284 | 27,07%
RUZGAR 11.389 | 10,97% 11.806 10,66% 12.864 11,09% | 12.196 | 10,82% | 13.391 11,23%
GUNES 9.425 9,08% 15.593 14,08% 19.873 17,14% | 17.504 | 15,53% | 22.648 | 18,99%
BiYOKUTLE 1.913 1,84% 2.077 1,88% 2,131 1,84% 2,089 1,85% 2.124 1,78%
JEOTERMAL 1.691 1,63% 1.653 1.49% 1.734 1,49% 1.691 1,5% 1.734 1,45%
YENILENEBILIR 55.990 | 53.,94% 63.092 56,95% 68.805 5933% | 65.665 | 5826% | 72.180 | 60,52%
DOGAL GAZ 25724 | 24,78% 25.616 | 23,12% 24.980 21.54% | 24957 | 22,14% | 24.922 20,9%
ITHAL KOMUR 10374 | 9,99% 10.374 9.36% 10.456 9,02% 10.374 9,2% 10.456 8,77%
l LINYIT 10.194 | 9.82% 10.194 9,20% 10.229 8,82% 10.207 9,06% 10.232 8.58%
TAS KOMURU 841 0,81% 841 0,76% 841 0,72% 841 0,75% 841 0,7%
1 ASFALTIT 405 0,39% 405 0.37% 405 0,35% 405 0,36% 405 0,34%
| FUEL OIL 260 0,25% 252 0,23% 252 0,22% 252 0,22% 227 0,19%
Il NAFTA 5 0,00% 5 0,00% 5 0,00% 5 0 5 0
LNG 2 0,00% 2 0,00% 2 0,00% 2 0 2 0
MOTORIN 1 0,00% 1 0,00% 1 0,00% 1 0 1 0
TERMIK 47.805 | 46,06% 47.690 | 43,05% 47.171 40,67% | 47.042 | 41,74% | 47.091
TOPLAM 103.795 | 100% | 110.781,34 | 100% 115.975 100% 112.228 A IGE}‘-% 4 1'19.27] 100% 477

*Lisansit ve lisanssiz santraller ddhil edilmistir.

ok Yatirpry
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Lisansh Uretim

2025 yilt Mayis ayinda biyokiitle toplam lisansh kurulu giicii gecen senenin aym dénemine gére %1,6 oraninda artmig
olup 2.037 MW seviyesine ulagmustir. Ilgili dénemde lisansh biyokiitle elektrik tiretimi ise %6,28 oraninda azalmig ve
771.948 MWh olarak gergeklesmistir, **

2024 Subat — 2025 Mayrs kaynak bazinda lisansh elektrik kurulu giicii ve iiretim miktarlars;

2024 MAYIS 2025 MAYIS

DEGISIM

KAYNAK TURU | KURULUGUC ' ORAN KURULUGUC  ORAN (%)

(MW) (%) (MW) (%)

DOGAL GAZ 24.517 25,48 24.477 24,93 -0,16
BARAIJLI
RO 23.861 24.8 23.862 24,3 0,01
RUZGAR 12.094 12,57 13.229 13,47 9,38
ITHAL KOMUR 10.374 10,78 10.456 10,65 0,79
LINYIT 10.194 10,6 10.215 10,4 0,2
AKARSU 8.307 8,63 8373 8,53 0,79
GUNES 1.665 1,73 2.326 2,37 39,69
BIYOKUTLE 2.005 2,08 2.037 2,07 1,6
JEOTERMAL 1.691 1,76 1.734 1.7 2,49
TAS KOMURU 841 0,87 841 0,86 0
ASFALTIT 405 0,42 405 0,41 0
FUEL OIL 252 0,26 227 0,23 -10,05
NAFTA 5 0 5 0 0
LNG 2 0 2 0 0
MOTORIN 1 0 1 0 0
TOPLAM 96.213 100 98.188 100 2,05
2024 MAYIS 2025 MAYIS DEGISIiM
KAYNAKTORU | .. 23 NORANDL SN OR: (%)
URETIM (MWh) %) | URETIM (MWh)
HIDROLIK 8.262.431 33,00 7.405.003 29,41 -10,38
DOGAL GAZ 3.603.872 14,39 4.315.843 17,14 19,76
ITHAL KOMUR 4.610.190 18,41 4.174.567 16,58 9,45
LINYIT 3.356.014 13,4 3.269.659 12,99 2,57
| RUZGAR 2.466.315 9,85 2.771.652 11,01 12,38
| JEOTERMAL 918.168 3,67 955.281 3,79 4,04
' GUNES 564.221 2,25 895.530 3,56 58,72
! BIYOKUTLE 862.394 3,44 832.926 3,31 -3,42
TAS KOMURU 331.082 1.32 380.393 1,51 14,89
ASFALTIT 0 0 110.226 0,44 -
FUEL OIL 64.981 0,26 66.249 0,26 1,95
Genel Toplam 25.039.666 100 25.177.330 100 0,55

53 hitps:rwww.epdhk. gov.ti/Detav/Teeril/3-0-23/elekirikaylik-sektor-raporlar
I
|
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Lisansiz Uretim

2025 yili Mayis ay1 sonu itibariyle lisansiz elektrik kurulu giiciiniin kaynak bazinda dagihimi asagidaki tabloda
gosterilmistir, 3

Kaynak Tiirii Kurulu Gii¢ (MW) Oran (%)
Giineg 20.321,74 96,39
Dogal gaz 445,11 2,11
Rilzgar 162,08 0,77
Biyokiitle 87,09 0,41
Hidrolik 49,10 0,23
Linyit 17,91 0,08
Genel Toplam 21.083,04 100,00

YEKDEM Kapsammdalki Uretim

2025 yili Mayis ayimmda YEKDEM kapsamindaki biyokiitle iiretimi gegen senenin ayni1 dénemine gére %3,52 oraninda
azalmis olup 680.096,42 MWh seviyesinde gerceklesmistir. YEKDEM kapsamindaki toplam iiretim igerisindeki payi
ise 969,73 seviyesinden %9,94 seviyesine yiikselmigtir, **

| 2024 Yili Mayis 2025 Yih Mayis Mayis 2024-
| Kaynak Tiirii Ay1 YEKDEM 2024 Mayis Ay1 YEKDEM 2025 Mayis  Mayis 2025
PR NS Kapsammdaki Pay1 (%) Kapsamindaki Payi (%) Degisimi
Uretim (MWh) Uretim (MWh) (%)

Biyokiitle 704.895,90 9,73 680.096,42 9,94 -3,52
Giines 380.666,67 5,25 411.963,48 6,02 8,22
Hidrolik 2.078.292,91 28,69 1.604.017,69 23,44 -22.82
Jeotermal 603.742,88 8,33 544.432,07 7,96 -9,82
Riizgar 1.443.192,05 19,92 1.582.635,43 23,13 9,66

! Lisanssiz 2.034.310,01 28,08 2.020.508,87 29,52 -0,68

: Genel Toplam 7.245.100,42 100,00 6.843.653,96 100,00 -5,54

Sektirdeki Konum

\
l; Sirket’in 14,9 MWe biyokiitle kurulu giicii bulunmaktadir, Tiirkiye’de 2025 yili Haziran ay1 itibariyla lisansli biyokiitle
| kurulu giicii 2.037 MW tir. Sirket biyokiitle sektoriinde kurulu gii¢ agisindan yaklasik %0,68 oraninda paya sahiptir.
: Uretim miktari agisindan ise Tiirkiye’de 2025 yilinda 30.06.2025 itibartyla toplam iiretim miktart 4.483.610 MWh’tir.
[ Sirket’in aynt dénemde tiretim miktar1 43.415 MWh’tir. Uretim miktar1 agisindan sektordeki yaklagik payr %0,97
oranindadir.

|

Sirket’in Avantajlari ve Dezavantajlar Avantajlar

O Yenilenebilir Enerji Kaynag::
» Biyokiitle, siirdiiriilebilir bir enerji kaynagidir ve fosil yakitlara bagimhlig azaltir.
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e Tarmsal atiklar, hayvansal atiklar ve orman atiklari gibi yerel kaynaklarin enerji tiretiminde
degerlendirilmesine olanak saglar.
LI Karbon Nétr Potansiyel:
o Biyokiitle enerji tiretimi, karbon déngiisiine dahil oldugundan, uygun yénetimle karbon nétr bir siireg
olabilir.
LI Yerel Ekonomiye Katki:
o Tarmsal ve orman atiklarinin degerlendirilmesiyle giftgilere ve yerel topluluklara ek gelir firsatlari yaratir,
o lstihdam saglar ve bélgesel ekonomik kalkinmay: destekler.
LI Atik Yonetimi ve Cevresel Fayda:
e Atiklarin enerjiye doniistiiriilmesi sayesinde ¢evre kirliligini azaltir.
o  (Cdp depolama alanlarina olan ihtiyac: azaltir.
L1 Enerji Cesitlendirmesi ve Bagimsizlik:
» Enerji kaynaklarinin cegitlenmesine katki saglar ve diga bagimhlig: azaltir.
Ll Devlet Tesvikleri ve Destekler:
e Tirkiye'deki Yenilenebilir Enerji Kaynaklar1 Destekleme Mekanizmas1 (YEKDEM) gibi tesviklerden
faydalanarak finansal avantaj saglar.
[l Diigiik Siirekli isletme Maliyeti:
e Tesisler kurulduktan sonra isletme maliyetleri genellikle dier enetji tiirlerine gére daha diigiiktiir.

Dezavantajlar

O Yiiksek Baglangig Maliyeti:
e Tesislerin kurulumu igin gereken yatirim maliyetleri yitksek olabilir.
[} Hammadde Tedarigi:
» Tesislerin devamli ¢alisabilmesi igin stirekli ve diizenli biyokiitle tedariki gerekir. Bu durum, lojistik ve
hammadde fiyat dalgalanmalarina bagimlilif artirir.
[1 Teknolojik ve Operasyonel Zorluklar:
» Biyokiitlenin enerjiye dontistiiriilmesi i¢in geligmis teknolojiler gereklidir ve bu durum bakim maliyetlerini
artirabilir.
e Teknolojik yetersizlikler, verimlilik tizerinde olumsuz etkiler yaratabilir.
LI Lojistik Zorluklar:
o Biyokiitlenin taginmasi ve depolanmasi maliyetli olabilir.
e Lojistik siireglerin yetersiz y6netimi, operasyonel aksamalara neden olabilir,
LI Cevresel Etkiler:
¢ Biyokiitle yakitlarinm uygun olmayan yakilmas: durumunda hava kirliligi yaratma potansiyeli bulunur,
e  Orman atiklarinin asirt kullanimi, ekolojik dengenin bozulmasina yol agabilir.
LI Mevsimsellik ve Hammadde Fiyat Dalgalanmalart:
e Tarimsal atiklarin mevsimsel tiretimi nedeniyle, hammadde temininde dalgalanmalar yaganabilir,
LI Politika ve Regiilasyon Riskleri:
e Enerji pivasasindaki tegviklerin kaldirilmasi veya diizenlemelerdeki degisiklikler finansal projeksiyonlari
olumsuz etkileyebilir.

Bivogaz
Kiiresel Sektor Goriiniimii

Uluslararast Enerji Ajanst (IEA) Biyoyakit Programi'na liye {ilkeler arasinda en fazla biyogaz tesisine sahip iilke
Cin'dir. Cin'de 100.000'den fazla biyogaz tesisi bulunmaktadir, Cin'i, 10.000'den fazla tesisi olan Almanya ve 1.60Q/deh
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tesisi bulunmaktadir, Diger tilkelerin ise 500'iin altinda tesisi vardir. Ancak, Cin harig, bu veriler toplam tesis sayilarina
dayanmaktadir ve tiim boyutlarda ve teknik yapilandirmalarda bulunan sindirim sistemlerini icermektedir. Biyogaz
iiretimi agisindan Almanya, yillik 87 TWh ile en yiiksek iiretime sahip tilkedir. Cin yillik yaklagik 81 TWh, Birlesik
Krallik 32 TWh, Fransa 25 TWh, Brezilya 12 TWh ve Danimarka ise 7 TWh biyogaz firetmektedir. Diger raporlama
yapan iilkeler ise 3 TWh'den daha az biyogaz tiretimi gerceklestirmektedir,5°

2010-2030 Yillani Arasinda Gegmis ve Ongérilen Kliresel Blyogaz Taleplerl
2500

Py

12010 2012 2014 2016 2018 2020 024 2026 2028
Gegmls Tahminl

[X1 Avrupa Birligi ve Birlesik Kralik [l ABD M cin [ Hindistan [ piger

Uluslararast Enerji Ajansi (IEA)’nin 2024 yilinda yayimladig; rapora gore, biyogaz talebi tiim sektérlerde artmaktadir,
Bu artig, hilkiimetlerin ulasim, ingaat ve sanayi alanlarindaki hedeflerini karsilamalarina yardimei olmaktadir. Kiiresel
talepteki en biiytik biiytime, destekleyici politikalar ve destek altyapisi sayesinde Avrupa Birligi ve ABD ‘de
gerceklegmektedir. Kiiresel biyogaz talebinin 2024- 2030 dénemi arasinda yaklagik %30 oraninda artarak, 2030 yilinda
yaklagik 2.270 PJ (yaklagik 59 bem) seviyelerine ulasmast éngériilmektedir. Ilgili dsnemde, Avrupa Birligi, ABD, Cin
ve Hindistan gibi bélgelerdeki giiglii destekler sayesinde biyogaz talebinin en yiiksek biiytimeyi gésterecegi tahmin
edilmektedir. Bu iilkelerde, diger biyoyakitlarla karsilastirildizinda atiklardan ve kalintilardan iiretilen biyometanin
daha diigiik karbon yogunluguna sahip olmasi ve hayvan giibresinin islenmesiyle bilylikbas hayvanlardan kaynaklanan
metan emisyonlarimn azaltilmasi, biyogaz kullaniminin baglica itici giigleri olmaya devam etmektedir. >

Sektér Bazinda Global Bivogaz Kullanim

2023 Yil) Blyogaz ve Blyometan Kullanimi 2024-2030 Yillan Arasinda Ongériilen Blyogaz ve
Blyometan Biiylimesi

= 200
=y -

N 30% 160

120

52% a0

1% *

% ¢

[ Insaat Sektorii I sanayi Sektorli [0 Ulasim Sektérii [ Elektrik ve Isinma Sekt&

36 hitps://www.ieabioenergy.com/wp-content/uploads/2024/10/IEA_Bioenersy T37 CountryReporiSummary 2024 pdf
37 https://iea. blob.core windows.net/assets/1 7033b62-07a5-4144-8dd0-63 1 cdbGeaa24/Renewables2024. pdf
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2023 yilinda sektor bazinda biyogaz ve biyometan kullanimina bakildiginda, kullanimin %52'sinin elektrik ve 1sinma
sektoriinde, %30'unun ingaat sektériinde, %11'inin sanayi sektoriinde ve %7'sinin ise ulagim sektdriinde oldugu
goriilmektedir. 2024 ile 2030 yillar: arasinda 6ngoriilen biyogaz ve biyometan biiylimesinin, ulasim sektériinde 160
TJ ingaat sektoriinde 120 TJ, sanayi sektoriinde 80 TJ, elektrik ve 1sinma sektériinde ise 80 TJ'dan fazla olmasi
beklenmektedir.’®

Ulkeler ve Sektrler Bazinda 2023-2030 Yillarinda Ongérillen Biyogaz Talebl

200

2023 2030 2023 2030 | 2023 2030 | 2023 2030
Avrupa Birligl ABD Gin Hindistan Diger

[0 Insaatve Tanm [ Sanayi [ Ulagim  [] Elektrik velsinma [ Diger

Avrupa Birligi

Avrupa, diinya biyogaz iiretiminin yaklasik %50'sini olustururken, Almanya tek bagina bu iiretime %20'ye yakin bir
katki saglamaktadir. Rusya'nin Ukrayna'y1 isgali sonrasinda, Avrupa Birligi, biyogaz ve biyometan kullanimim, Rus
gaz ithalatina olan bagimlilif1 azaltmak icin hayati 6neme sahip olarak degerlendirmistir. Bu nedenle, Mayis 2022'de
REPowerEU *? planini kabul etmis ve 2030 yilina kadar 35 bem'lik baglayici olmayan bir hedef belirlemistir. Ayrica,
tiye devletlerden, biyogaz veya biyometan bileseni iceren ve 2030 ile 2050 hedeflerine ulasmak igin izlenecek yollar
kapsayan giincellenmis Ulusal Enerji ve Tklim Planlari (NECP) taslaklarin Haziran 2024'e kadar sunmalar1 istenmistir.
Mevecut politikalar ve pazar kogullarina dayanan rapor tahminine gore, biyogaz ve biyometan tiretiminin, 2030 y1li i¢in
belirlenen AB hedefine yalmizca %72 oraminda ulasacagr 6ngériilmektedir. Ancak, daha giiglii politika destegi
saglandig1 varsayilan hizlandirilmis bir senaryoda, biyogaz ve biyometan tiretimi yillik 1.053 PJ (yaklasik 28 bem)
seviyesine ulagabilir ve Avrupa Birligi'nin 2030 hedefine daha da yaklagilmasin saglayabilir, Yeni giincellenmis
politikalar ve destek araglari sayesinde, bazi olgun iilkelerde (Fransa, italya, Danimarka ve Hollanda) hizlandirlmis
bitylimenin devam etmesi beklenmektedir. Birlegik Krallik, daha 1limli bir biiyiime yolunu izlerken, bazi yeni gelisen
pazarlarda (Ispanya, Cek Cumhuriyeti, Slovakya ve Avusturya) gelisim hizlanmaktadir.

Genel olarak, 2023-2030 yillar1 arasinda AB'mnin birlesik biyogaz ve biyometan pazarinda, ana senarvoda %41,
hizlandirilmig senaryoda ise %55 oraninda bir artig dngoriilmektedir.®

ABD
Son iki yilda, ABD biyogaz pazarindaki etkinligin hizlandig1 gériilmiistiir; 2022'de y1llik %20 ve 2023'te %18 biiyiime
kaydedilmigtir. Amerika Birlesik Devletleri, biyogaz iiretiminde diinyanin en bilyiik tireticisi olup, kiiresel iiretimin

38 https:/iea. blob.core windovws. net/assets/17033b62-07a5-4144-8dd0-65 1 cdbbecaa2 4/Renewables2024.pdf

59 https://energy.ec.europa.et/topics/markets-and-consumers/actions-and-measures-energy-prices/repowere-2-
vears_enstproduce-clean-energy
60 hitps:/fiea blob.core. windows.net/assets/] 7033b62-07a5-4144-8dd0-65 1 cdb6ecaal 4/ Renewable s / o]
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%38'ini kargilamaktadir, Biyogazdaki ana biiytime itici giicii ve mevcut birincil kullanici alam ise tasimaciliktir (ABD
tiretiminin %56's1). Uluslararas: Enerji Ajansi (IEA )’ nin raporuna gore, 2024-2030 yillari arasinda toplam biyogaz ve
biyometan bitylimesinin, ana senaryoya gore %82, lizlandirilmis senaryoya gore ise %129 olmasi beklenmektedir.

Cin

Cin i¢in biyogaz ve BNG (Biyometan Gazi) iiretiminin éniimiizdeki yillarda istikrarh bir sekilde biiyiimeye devam
etmesi beklenmektedir. 2030 sonrasinda ise, sebeke enjeksiyonu ve tedarik zinciri gelistirme zorluklarmnin
¢bziilmesiyle bilylimenin hizlanmasi 6ngbriilmektedir. Ana senaryoya gore, biyogaz ve biyometan toplam1 igin 2023
ile 2030 yillar arasinda yalmzea %11'lik bir biiylime beklenmektedir. Ancak bu artis yaniltict olabilir, ¢iinkii toplam
iiretim, yavasca terk edilen kiigiik hanehalk: sindiricilerini de igermektedir. Aslinda, yalnizca orta ve bilyik 8lcekli
tesisler dikkate alindifinda, bilylimenin %52'ye ulagmasi Sngériillmektedir. Hizlandirilmis senaryoda ise, nihai
kullanicilarin kisa vadede talep artis1 gostermesi durumunda, bilyiimenin gok daha yiiksek olabilecegi ve %74'%
ulasabilecegi tahmin edilmektedir.

Hindistan

Hindistan igin 2023 ile 2030 yillar1 arasinda biyogaz ve CBG (Sikigtirllmig Biyometan Gazi) toplamt i¢in beklenen
biiytime %8'dir. Bu oran, ozellikle kirsal alanlarda yasayan hanchalklarimin kurdugu kiigik Slgekli biyogaz
sistemlerinden gelen liretim azalmasim da igermektedir. Hindistan'da bu tiir iiretimlerin azalmasi, kiigiik 6loekli
biyogaz sistemlerinin zamanla terk edilmesi veya daha biiyiik, endiistriyel Slgekli tesislerle yer degistirilmesiyle
iligkilidir. Ancak, bu kiigiik tesisler dikkate alinmazsa, ana senaryoda biiylime %88, hizlandirilmis senaryoda ise %151
olarak 6ngériilmektedir; bu da Hindistan pazarindaki giiglii bilylimeyi yansitmaktadur.

Tiirkiye Biyogaz Sektor Goriiniimii

Tiirkiye’de modern biyokiitle enerjisi yontemleri arasinda en yaygin olarak biyokimyasal déniisiim yontemlerinden
biyogaz iiretimi gerceklestirilmektedir. Ulkemizdeki biyogaz tesislerinin gogunda, biiyiikbas hayvan glibresi
kullanilmaktadir. Ancak, son yillarda enerji bitkileri ve bitki artiklarinin kullanimiyla ilgili galigmalar yapilmakta ve
bu yontemlerin yayginlastirllmasi amaciyla aragtirma olanaklari olusturulmaktadir.®! Tiirkiye'nin hayvansal atik
potansiyeline karsilik gelen biyogaz tiretim miktarmm 1,5 — 2 MTEP (Milyon Ton Egdeger Petrol) arasinda oldugu
tahmin edilmektedir.5

TEIAS tarafindan yayimlanan toplam kurulu gii¢ raporuna gére 30.06.2025 tarihi itbartyla 49 adet biyogaz santrali ve
248 MWe kurulu gii¢ bulunmaktadir.5

TEIAS tarafindan yayimlanan verilere gére, biyogaz santralleriyle 2022, 2023 ve 2024 yillarinda sirasiyla 959,716,706
MWh, 952.259,973 ve 930.180,541 MWh elektrik iiretilmis olup, toplam elektrik iiretimi igerisindeki paylar ise
strastyla %0,29, %0,30 ve %0,27 olmustur.

TEIAS istatistiklerine gére 2025 yilinda 30.06.2025 tarihi itibartyla biyogaz enerji santralleri (atik 1s1) ile yaklasik
425.954 MWh elekirik tiretilmis olup, toplam elektrik tiretimi igerisindeki pay1 %0,25 olarak gergeklesmistir. flgili
dénemlerde Tirkiye'nin elektrik iiretiminin kaynaklara gore dagilimlar asagidaki tablolarda g&sterilmistir.®

81 hitps: fuba.gov. ir/files/yayinlar/raporlar/TUBA-978-625-83352-01-6.pdf

62 hfms Henerj n gov. b/arqmg-,sgﬂ;:c?g"'bmoga”

444 0 435 71



GedikYatirnm

444 0 435

Kaynak

30.06.2025 Tarihi itibariyla
Uretim (MWh)

ithal Kémiir 33.203.599,297 19.77
Dogal Gaz 33.155.855,383 19,74
Barajli 22.840.028,315 13,60
Riizgar 18.803.307,267 11,20
Giines 17.837.717,465 10,62
Linyit 17.736.293,41 10,56
Akarsu 10.756.458,122 6,40
Jeotermal 5.715.057,241 3,40
Biyokiitle 4.483.609,533 2,67
Tag Komiir 1.870.178.,949 1,11
Asfaltit Kémiir 608.186,976 0,36
Fuel Oil 502.389,687 0,30
Biyogaz 425,953,933 0,25
TOPLAM 167.938.635,578 100

2024 yil elektrik tivetiminin kaynaklara géve dagiiimm

{3

Kaynak Uretim (MWh)
ithal Kémiir 75.247.166,167 21,90
Dogal Gaz 65.397.156,669 19,03
Barajli 55.546.019,608 16,16
Linyit 40.738.647,43 11,85
Riizgar 36.717.855,815 10,68
Giines 25.804.382,814 7,51
Akarsu 17.534.061,554 5,10
Jeotermal 11.110.994,154 3,23
Biyokiitle 9.035.843,306 2,63
Tas Kémiir 4.241.275,449 1,23
Fuel Oil 1.074.168,979 0,31
Biyogaz 930.180,541 0,27
Asfaltit Kémiir 264.372,672 0,08
Motorin 2.896,56 0,00
TOPLAM 343.645.021,718 100

Kaynak

th elektrik firetiminin kaynakiara gore dagilim
Uretim (MWh)

[thal K&miir 72.101.484,658 22,38
Dogal Gaz 67.281.369,56 20,88
Barajl 43.103.624,012 13,38
Linyit 40.276.231,797 12,50
Riizgar 33.878.728,155 10,52
Akarsu 19.507.086,287 6,05
Giines 18.788.820,825 5,83
Jeotermal 11.046.945,667 3,43
Biyokiitle 8.537.377,342 2,65
Tag Komiir 3.972.337,391 1,23
Asfaltit Kémiir 1.577.640,008 0,49
Fuel Oil 1.141.189,371 0,35
Biyogaz 952,259,973 0,30
Motorin 2.307,183 0,00
LPG 140,002/, 0
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| TOPLAM

322.167.542,229 |

100 |

2022 yili elektrik diretiminin kaynaklara gore dagilom
Uretim (MWh)

Dogal Gaz 71.376.501,128 21,89
Ithal Kémiir 63.167.939,233 19,38
Barajli 46.697.141,622 14,32
Linyit 45.628.552,23 14,00
Riizgar 34.922.305,802 10,71
Akarsu 20.055.851,683 6,15
Giines 15.119.137,268 4,64
Jeotermal 11.079.024,685 3,40
Biyokiitle 7.937.917,665 2,43
Tag Komiir 3.845.722,465 1,18
Motorin 2.509.197.203 0,77
Asfaltit Kémiir 1.568.243,04 0,48
Fuel Oil 1.135.884,36 0,35
Biyogaz 959.716,706 0,29
TOPLAM 326.003.135,09 100

Sektiordeki Konum

Sirket’in 7,5 MWe biyogaz kurulu giicii bulunmaktadir. Tiirkiye 30.06.2025 itibariyla biyogaz kurulu giicti 313
MWe’tir. Sirket biyogaz sektoriinde kurulu gii¢ agisindan yaklagtk %2,39 oraninda paya sahiptir. Uretim miktar:
agisindan ise 2025 yilinda 30.06.2025 itibariyla toplam iiretim miktar 425.954 MWh’tir. Sirket’in ayni1 donemde
{iretim miktar1 25.558 MWh’tir. Uretim miktar1 agisindan sektérdeki yaklasik pay1 %6,00 oranmdadir.

Sirket’in Avantajlari ve Dezavantajlar

Avantajlar

[ Yenilenebilir ve Stirdiiriilebilir Enerji Kaynagi:
e Biyogaz, tarimsal, hayvansal ve organik atiklardan elde edilen yenilenebilir bir enerji kaynafidir.
o Karbon salimini azaltarak gevreye 6nemli faydalar saglar.
[l Atk Yonetimi:
» Hayvansal giibre, tarimsal atiklar ve organik ¢dplerin enerjiye doniistiirilmesiyle atik ySnetimi sorunlarini
azaltir.
» Cevresel kirlenmeyi énleyerek dogal ekosisteme katki saglar.
LI Ekonomik Getiriler:
o Elektrik iiretimi ve organik giibre yan tirtinleri ile ¢ift gelir kaynag: sunar.
» YEKDEM tesvik mekanizmasiyla finansal destek elde edilir.
L Yerel Ekonomiye Katki:
o Yerel hammadde kullanim1 sayesinde bilge ekonomisini destekler ve istihdam yaratir.
[1 Enerji Giivenligi:
» Fosil yakit bagimliligim azaltir ve yerel enerji kaynaklarinin etkin kullanimini saglar.
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Dezavantajlar

0 Yiiksek Baslangig ve isletme Maliyetleri:
o Biyogaz tesislerinin kurulumu i¢in yiiksek bir sermaye yatirimi gereklidir.
o Siirekli bakim ve isletme maliyetleri sektorde nemli bir maliyet unsuru olabilir.
I Hammadde Tedarigi:
o Mevsimsel degisiklikler nedeniyle stirekli ve diizenli biyokiitle temininde zorluklar yaganabilir.
o Hammadde fiyatlarindaki dalgalanmalar igletme maliyetlerini artirabilir.
[1 Teknik Zorluklar:
o Tesislerin verimli bir sekilde galismast i¢in ileri teknolojilerin uygulanmas: gereklidir.
o Teknik yetersizlikler ve arizalar operasyonel aksamalara yol agabilir.
LI Regiilasyon Riskleri:
o Biyogaz sektorii, yasal diizenlemelere ve tegvik politikalarina oldukga baghdir. Diizenlemelerdeki degisiklikler
projeksiyonlart olumsuz etkileyebilir.
LI Cevresel Etkiler:
e Yan iiriinlerin uygun sekilde yonetilmemesi durumunda gevresel riskler olugabilir.
[] Uzun Amortisman Siiresi:
o Tesislerin yatirmm geri doniis siiresi diger enerji tiirlerine kiyasla daha uzun olabilir.

Giibre Piyasasi

Giibre tedarik ve pazarlamasinda 1986’dan itibaren serbestlesmeye gegilmis olup, devletin tiretici ve dagtict kamu
kuruluglarma yonelik direkt desteklemeleri kaldirlmigtir. Sektérde faaliyet gsteren tiretici/ithalatgr kuruluglar,
giibrelerin iiretimi ve ithalatinin yaninda dagiticilara, birliklere ve ciftiye giibre satis1 da gergeklegtirmektedir.® Yurt
disindan Tiirkiye’ye deniz, hava ve karayolu ile ithal edilen giibreler ile yurt i¢inde tiretilen giibreler dagiticilara deniz
(gemi) ve karayolu (kamyon, tir, tren) ile sevk edilmektedir. Dagiticilara gelen gtibreler ise tarlaya uygulanmak iizere
cifigilere satilmaktadir, Bu genel satig siirecinin yamnda, tiretici/ithalateilardan dogrudan bilyiik ¢iftgilere veya
bolgesel satig birliklerine (Pankobirlik, Cukobirlik, Trakyabirlik vs.) satiglar yapiimaktadir. Ayrica, dagiticidan bir
baska dagiticiya da satiglar yapilabilmektedir. Tarimsal Aragtirmalar ve Politikalar Genel Miidiirliigiinii (TAGEM)
tarafindan yayimlanan 2018 — 2022 Giibre Sektor Politika Belgesine gore, Tiirkiye’de sayilari 12.000’i bulan giibre
dagiticilar, {iretici/ithalate1 kuruslardan tedarik ettikleri giibreleri ciftgilere pesin veya vadeli olarak satmaktaditlar.
Birlikler de dagiticilara benzer sekilde iiretici/ithalates kuruslardan tedarik ettikleri giibreleri ¢iftgilere pesin veya vadeli
olarak satmaktadirlar. Ayrica, kendi tiyelerinin ihtiyag duyduklar: kredi, alet, ekipman, tiriintin iglenmesi, paketlenmesi
ve depolanmasi konularinda giftgilere yardimer olmaktadir. Sektérde gok firma olmasi yiiksek rekabeti beraberinde
getirmekte, uzun vadede pazarda kalmak isteyen firmalar, fiyat ve kalitesini ciftgiye ispatlamak zorunda kalmaktadir.
Sektorde firmalar ciftcilere cesitli tamtim faaliyetleri gergeklestirilmektedir. Bu tanitim faaliyetleri arasinda
demonstrasyon ¢alismalari, brogiirler, ¢iftgi biiltenleri, egitimler vs. bulunmaktadir. Ayrica bu firmalar kendi web
servisleri fizerinden ¢iftgilere yonelik tanitim faaliyetleri de yiiriitmektedirler. Bu sekilde triinlerinin Ozelliklerini ve
faydasini gifigilere gostermekte ve ciftgilerin yeni iiriin ve uygulamalari hayata gegirmesine yardime: olmaktadir.
Ciftginin markay/tiriinii tercih sebeplerinde, iirtintin fiyati, kalitesi (marka, standardizasyon vs.), igerigi, pazarin
ulagilabilirligi, tirtinin ithal/yerli olmasi, tanttim faaliyetleri, geleneksel tarima epilimleri, gibi sebepler etkili
olmaktadir.

Global giibre iiretim sektoriinde, ok sayida iiretici firma bulunmaktadir. Ancak bu global firmalarin bitylik cogunlugu
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eski teknolojilerle iiretim yapmakta ve son yillardaki gelisimlere ayak uyduramamaktadir. Bunun baghica nedenleri,
satis yaptiklari iilkenin topraklarim iyi tanimamalari ve teknolojik degisimlere ayak uyduramamig olmalaridir, ® Bu
da topraklarimizin 6zelliklerini g6z 6niinde bulunduran ve biinyesinde AR-GE g¢aligmalarina énem veren firmalarm
sektordeki sansim artirmaktadir. Tikiye’'de gilibre sektdril degerlendirildiginde, firetimin yillar i¢inde artmasma
ragmen, tiiketimin biiyiik bir kismmin ithalat yoluyla karsilandign goritlmektedir. Tiirkiye’de giibre tiiketimi; iklim,
yetistirilen bitki tiirleri, miinavebe (ekim nobeti) uygulamalari, sulama imkénlari ve diinya ile Tiirkiye’deki ekonomik
gelismelere bagh olarak yilik degisiklikler géstermektedir. Ancak, yillik ortalama giibre titketimi 5-6 milyon ton
seviyelerinde gerceklesmektedir.®”

Tiirkiye’de giibre ihracati, hammadde fiyatlarina, i¢ piyasa kosullarina ve uluslararas: giibre fiyatlarina bagh olarak
degisim gostermekle birlikte, tiretimin yaklasik %10'undan daha azdir. Tiirkiye’de giibre ihracati diger filkelere gore
diistiktiir.® Bunun en 6nemli nedenleri; i¢ pazara yonelik tiriin iiretilmesi, hammadde kaynagi bakimindan disa bagimli
olunmasi, firetim maliyetlerinin yiiksekligi ve ozellikle de azotlu giibrelerde ihracatgr lilkelerle rekabet edebilme
sansinin bulunmamasidir. Ecogreen iiretimini planladig1 organomineral giibre ise humik asit, mikronize aktif kiikiirt
ve iz element katkili organomineral giibre olup, filke topraklarimin tarimsal firetim igin tiim gereksinimlerini
kargilamasi, iiretimde son ve yerli teknolojinin kullanilmasi, hammadde temininin %75 oraninda yerli kaynaklardan
saglanmast ile diger iiretici firmalar kargisinda isletmeye rekabet Gistiinliigii saglayabilir.

Tiirkiye'nin giibre tiretimi, 2023 itibariyla 4 milyon 450 bin ton olarak kayitlara gegmektedir. 2020 ve 2021 yillarinda
6 milyon ton seviyesini agan {iretim, son iki y1lda azalmistir. Bu diisiisiin baghca nedenleri arasinda, Rusya-Ukrayna
savasi nedeniyle Tiirkiye’deki giibre iireticilerinin 6zellikle azotlu giibre iiretiminde kullanilan hammaddelere erigimde
yagadig1 zorluklar yer almaktadr.

Giibre titketimi ise istikrarsiz bir sekilde seyretmektedir. 2022 yilinda 5 milyon 902 bin ton olarak gergeklesen tiiketim,
2023 yilinda 7 milyon tonu asan bir seviyeye yiikselmistir. Bu durum hem iiretimdeki dalgalanmalar hem de digsal
etkiler nedeniyle giibre sektériinde istikrarh bir yapmnin olusmasini zorlagtirmaktadir.

Giibre sektoriinde gevresel siirdiiriilebilirlik, Avrupa Yesil Mutabakat: ¢ergevesinde 6ncelikli bir konu haline gelmistir.
Sanayi ve Teknoloji Bakanlig1 ile Avrupa Imar ve Kalkinma Bankasi (EBRD) is birligiyle hazirlanan "Ttirkiye Giibre
Sektorii I¢in Diisiik Karbonlu ve iklim Direngli Yol Haritasi" projesi, sektoriin ¢evre dostu tiretim stireglerine gegigini
ve karbon ayak izinin azaltilmasim hedeflemektedir. Bu kapsamda, gevre dostu giibre iiretimine yonelik yatirimlarin
artirilmasi beklenmektedir.®

Uretim ve Tiiketim Verileri

Tiirkiye'nin giibre firetimi ve tiiketimiyle ilgili veriler agagida yer almaktadir.”

Uretim (bin ton) = Tiiketim (bin ton)
2010 3.446 4,968

2011 3.749 4.766

86 hiips:/Awww. tarimkredi. org. tr/media/aOgfbz0qg/faalivet_raporu 2023.pdf
8 hitps:/Awvww. tarimorman.gov. i/ TAG EM/Belgeler/vayin/G%C3%BCbre %208ekt % C3%B6r%20Politika%20Belgesi%20201 8-

2022 pdf
S hitps:/www.tarimorman.gov. tr/TAGEM/Belgeler/vavin/G%C3 %BChre%208ekt% C3%Bor%20Politika%20Belgesi%20201 8-

2022, pdf ot N\
® hitps:/licerik.zmo.org.tr/uploads/editor/2024-07-18-17-41-27-925094. pdf l k | a t i
70 hitps:/icerik.zino.ore. tr/uploads/editor/2024-07-18-17-41-27-925094. pdf
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2012 3.661 5.339
2013 3.576 5.813
2014 3.547 5.471
2015 3.674 5.507
2016 3.358 6.744
2017 3.841 6.332
2018 4.027 5.441
2019 4.661 6.087
2020 6.546 7.143
2021 6.335 6.480
2022 5.163 5.902
2023 4.450 7.030

Sektérdeki Konum

Sirket’in 31.12.2023 tarihinde iiretime baglayan organomineral giibre fabrikasi yillik 90.000 ton kapasiteye sahiptir.
Sirket 2024 yilinda 11.395 ton, 2025 y1l1 30.06.2025 itibartyla 12.972 ton iiretim gergeklestirmigtir. Heniiz 2024 tiretim
ve tilketim verileri yayimlanmadii igin sektérdeki konumu iizerine sayisal veriler verilememekle birlikte tam kapasite
firetim yapildiginda 2023 iiretim rakami olan 4.450.000 ton ile degerlendirildiginde sektdrdeki pay: %0,2’dir.

Sirket’in Avantajlari ve Dezavantajlar:

Avantajlar

o Dogal ve Cevre Dostu Uretim:

Organomineral giibreler, kimyasal giibrelere kiyasla cevreye daha az zarar verir ve siirdiiriilebilir tarim uygulamalarini
destekler.

Toprak yapisini iyilestirir, erozyon riskini azaltir ve dogal mikrobiyal faaliyetleri artirir.

e  Atiklarm Degerlendirilmesi:

Tarimsal ve hayvansal atiklarin giibre tiretiminde kullanilmas, atik yénetimini iyilestirir ve gevre kirliligini azaltir.

e Tarmmsal Verimliligi Artirir:

Organomineral giibreler, bitkilere gerekli besin elementlerini dengeli bir sekilde saglar ve toprak verimliliini uzun
vadede artirir.

e  Yerel Ekonomiye Katk::

Atiklarin yerel olarak degerlendirilmesi, yerel tireticilere ve giftgilere ek gelir saglar.

istihdam yaratir ve bolgesel kalkinmay destekler.

e Devlet Tegvikleri:

Tiirkiye’de organik tarim ve siirdiiriilebilir tarim uygulamalari igin devlet tesviklerinden faydalanabilir.

e Artan Pazar Talebi:

Organik tarma ve stirdiiriilebilir uygulamalara olan talebin artmasi, organomineral giibre fireticilerine biiyiime
firsatlar1 sunar.

e Ihracat Potansiyeli:

Organomineral giibreler, tzellikle gelismis iilkelerde siirdiiriilebilir tarim politikalari dofrultusunda artan bir ihracat
potansiyeline sahiptir.

Dezavantajlar

o Yiiksek Baslangic Maliyeti:

Organomineral giibre fabrikasinin kurulumu ve gerekli ekipmanlarin temini yiiksek yatirim maliyetleri gerekfi

niul
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e Hammadde Tedariki:

Hammadde temininde mevsimsel dalgalanmalar yasanabilir ve lojistik maliyetler artabilir.
e Regiilasyon ve Standartlara Uyum:

Giibre iiretiminde belirli kalite standartlarma uyum zorunlulugu, operasyonel siiregleri karmagik hale getirebilir.
Yeni diizenlemeler ve sertifika gereklilikleri, ek maliyetlere yol agabilir.

o Lojistik Zorluklar:

Uriinlerin son kullaniciya taginmas, 6zellikle kirsal bolgelerde yitksek lojistik maliyetlere neden olabilir,

e Farlkindahk Eksikligi:

Ciftgiler arasinda organomineral glibrelerin faydalart hakkinda yeterli bilgi bulunmamasi, {irtinlin talebini
sinitlayabilir.
* Enerji ve Su Tiiketimi:

Uretim siireclerinde yiiksek enerji ve su kullanimi, operasyonel maliyetleri artirabilir.
e Rekabet:

Kimyasal giibrelerin hala diigiik maliyetli olmasi, organomineral giibrelerin pazardaki rekabet giiciinii sinirlayabilir.

4. Degerleme Calismasi
4.1. Degerleme Cahsmasina iligkin Beyan

Sirket’in igbu Fiyat Tespit Raporu’nda yer alan degerleme galigmasinin, SPK’nin Sermaye Piyasasinda Degerleme
Standartlar1 Hakkinda Teblig (111-62.1) ve Uluslararas: Degerleme Standartlar1 dikkate alinarak asagidaki etik ilkeler
cercevesinde hazirlandigim beyan ederiz.

Etik ilkeler:

e Yapilan degerleme c¢aligmasi sirasinda diiriist ve dogru davranilmis ve calismalar Sirket ve Sirket
hissedarlarina zarar vermeyecek bir bigimde ylrtitilmiistiir.

e Degerleme igini alabilmek i¢in bilerek yanls, yaniltici ve abartili beyanlarda bulunulmamis ve bu sekilde
reklam yapilmamigtir.

o Bilerek aldatici, hatal1, Snyargili goriis ve analiz igeren bir rapor hazirlanmamis ve bildirilmemistir.

o Gedik Yatirim, 6nceden belirlenmis fikirleri ve sonuglar igeren bir grevi kabul etmemistir. Degerleme isi
gizlilik iginde ve basiretli bir sekilde yiiriitiilmiigtiir.

o Gdorev, bagimsizlik ve objektiflik iginde kisisel ¢ikarlar1 gbzetmeksizin yerine getirilmistir.
e Deferleme iicreti, raporun herhangi bir yéniine bagl degildir.

o Gorevle ilgili ticretler, degerlemenin 6nceden belirlenmis sonuglarina yahut degerleme raporunda yer alan
diger bagimsiz, objektif tavsiyelere bagl degildir.

e Raporda kullanilan bilgiler talebimiz tizerine Sirket tarafindan saglanmig bilgilerden olugmaktadir,

Gedik Yatirim, degerleme galismasindaki analizlerin dogru ve giivenilir oldugunu beyan etmektedir.

ikYal
| enmege erkS.
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4.2. Degerlemeye iliskin Veri Kaynaklari, Genel Varsayimlar ve Simirlayict Sartlar
Veri Kaynaklar

Degerlendirmemizde kullamilan veriler, Sirket adina AS Bagimsiz Denetim ve YMM A.S. tarafindan 31 Aralik 2022,
31 Arahik 2023 ve 31.12.2024 icin hazirlanan finansal tablolar ve bagimsiz denetim raporu kamuya agik olan
kaynaklardan edinilen bilgiler, Sirket yonetiminin 2025-2054 yillar proforma finansal tahminleri, Modus Raporu ve
Gedik Yatirim’in bulgular1 ve tahminlerine dayanmaktadir.

Genel Varsaymimlar

Degerleme c¢aligmasinda, Sirket’in meveut yapisi ve potansiyeli, sektorel beklentiler, makroekonomik tahminler de
dikkate ahmmistir. Bununla birlikte, genel varsayimlar da asagidaki gibi siralanmisgtir:

- Sirket’in faaliyetlerini ciddi anlamda etkileyecek Izahname’de yer alan risklerin Sirket’in gegmisinde tekrarlanan
tiirde olmamasi nedeniyle projeksiyon déneminde de Sirket’in siirdiiriilebilirligini etkilemeyecegi,

- Sirket’in yonetimi ve kilit personel kadrosunda faaliyetlere etki edebilecek bir degisikligin olmayacagi,

- Tirkiye ve Sirket’in faaliyetlerini etkileyebilecek diger {ilke ekonomilerinde ciddi dalgalanmalarin
yasanmayacag!.

Smirlayic Sartlar

Gedik Yatirim, degerleme ¢alismasi kapsaminda Sirket’in aktiflerinin fiziki mevcudiyeti ve kanuni miilkiyetine iligkin
herhangi bir aragtirma yapmadig1 gibi bu konularda herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir.

Gedik Yatirim, degerleme galismasindaki analizlerine esas verilerinin dogru ve giivenilir oldugunu 6zen ve dikkatle
sorgulamakta ve arastirmaktadir. Bilgi ve belgeler makul 6l¢lide degerlendirildiginde bariz sekilde gergege aykiri
olduguna iliskin bir siipheye ulasiimamigtir,

Kullanilan gegmig yillara ait finansal bilgiler ve bagimsiz denetimden gegmis finansal tablolar ve dipnotlari Sirket
ybnetiminin ve bagimsiz denetim firmasinin goriigiinden gegmis olup giivenilir bir kaynak oldugu varsayilmistir.

Ayrica, Sirket tarafindan saglanan veya Gedik Yatirim tarafindan gegmis yillarin finansal performansina iligkin Sirket
yonetimi ile goriisiilerek yapilan analizler neticesindeki tiim tahminler (projeksiyon verileri) Gedik Yatirim degerleme
ekibinin sorgusundan gegmistir. Tarafimiza sunulan bilgi ve belgelerin dogru ve eksiksiz oldugu konusunda makul
dikkat ve 6zen gosterilmis ve bunun sonucunda, sunulan bilgi ve belgelerin dogru oldugu, ticari ve hukuki olarak gizli
ve beklenmedik herhangi bir durum veya engelin olmadig1 varsayilmis ve bu gergevede bilgi ve belgelerin dogrulugu
ayrica denetlenmemistir. Sirket’in bagimsiz bir kurulug olan Modus Enerji Danigmanlik tarafindan gergeklestirilmis
elektrik tiretim, maliyet raporu ve 2024-2055 Tiirkiye Elekirik Piyasasi ve Fiyat Projeksiyonlar1 raporu bulunmaktadir.
Gedik Yatirnm olarak, Sirket’in gegmis finansal performansi da dikkate alinarak projeksiyonlarda kullanilan
varsayimlar miimkiin oldugunca muhafazakar bir bakis agistyla degerlendirilmistir.

Bu raporda varilmig sonuglar, ekonomik kosullar, piyasa kosullar: ve hazirlanmig oldugu tarih itibariyla gegerli olan
fiyat ve bilango dénemi gibi kogullar esas alinarak belirlenmistir. Sirket tarafindan Gedik Yatirim’a sunulan herhangi
bir bilginin eksik veya yanlis olmasi halinde ve/veya isbu Rapor tarihi sonrasinda meydana gelebilecek olan gelismeler
bu Rapor i¢inde yer alan projeksiyon, tahmin ve degerleme sonuglarma maddi etkileri olabilecektir.

Yatirimetlarin nihai yatirim kararlarin vermeden 6nce mutlaka SPK tarafindan onaylanan izahname’nin okunmasi ve
ozellikle 5 numarali Risk Faktorleri béliimiine dikkat edilmesi tavsiye edilmektedir.
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4.3. Degerleme Proje Ekibi

Proje Ekibi: Konusunda uzman caligma ekibi, Gedik Yatrim Kurumsal Finansman Midirii M. Barig Urkiin
tarafindan y6netilmistir.

M.Baris Urkiin, g¢esitli yatirim kuruluglarmin aragtima ve kurumsal finansman béliimlerinde toplam 17 yillik
tecriibeye sahiptir. Kocaeli Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi lktisat boliimii mezunudur. Sermaye
Piyasas1 Faaliyetleri Diizey 3 Lisansina sahiptir. (Belge no: 204213)

5. Degerleme Analizi

5.1 Degerlemede Kullamilan Yintemler

fsbu Fiyat Tespit Raporu, SPK’nin 111-62.1 Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig’i geregi
Uluslararas1 Degerleme Standartlar1 (UDS) na uygun sekilde hazirlanmigtir. Buna gore firma degerlemelerinde fi¢
temel yaklagim uygulanabilir. Bu yéntemler su sekilde siralanabilir:

1. Pazar Yaklagim

2. Gelir Yaklagmm

3. Maliyet Yaklasimi

Sirket’in halka arz edilecek pay basina degerinin tespitinde agagidaki iki temel yontem kullaniimigtir.
1. Pazar Yaklasimi: Carpan Analizi

2. Gelir Yaklasimi: INA Analizi

INA Analizi yontemi, birgok varsayima dayanarak Sirket’in faaliyetlerinin igsel degerini bulmaya odaklanir, uzun
vadeli potansiyelini yansitir ve girket spesifik riskleri de barmdirarak etrafli bir degerlendirme imkani sunar.

Carpan Analizi yéntemi ise borsada iglem goren benzer sirketlerin giincel degerleriyle kiyaslama imkani vererek,
birgok varsayima bagh yapilan INA Analizi yontemini teyit edici 6zellik tagr.

Bu kapsamda, sektoriin ve Sirket’in spesifik 8zelliklerine uygun olarak segilen ve uluslararast kabul gérmiis olan bu
iki yontemin Sirket’in degerinin belirlenmesinde uygun oldugu kanaatindeyiz.

Yukarida da belirtildigi izere bu iki yaklasim haricinde Uluslararas: Degerleme Standartlari i¢inde Maliyet Yaklagimi
yéntemi de meveut olup, bu yéntem bir varhgin cari ikame maliyetinin veya yeniden tiretim maliyetinin hesaplanmasi
ve fiziksel bozulma ve diger bigimlerde gerceklesen tiim yipranma paylarmin diigiilmesi suretiyle gosterge
niteligindeki degeri belirlemektedir. Bu yaklasim, Ecogreen’in faaliyet gosterdigi sektdriin yapist goz oniine
alindiginda Sirket’in meveut varliklarinin ikame veya yeniden tiretim maliyetlerinin piyasadaki verilerle hesaplanma
zorlugundan ve Sirket’in degerini dogru sekilde yansitamayacagindan kaynakli deferleme yOntemi olarak tercih
edilmemistir,

5.2 Pazar Yaklasimi (Carpan Analizi)

Pazar Yaklasimi kapsaminda Borsada islem goriip Ecogreen ile benzer ozellikler gosteren diger sitketlerle
karsilagtirma yapilarak Firma Deger’inin saptanmast igin “Borsadaki Kilavuz Emsaller Y6ntemi” kullamlmigtir. Bu
yontem kapsaminda, Sirket’e benzer girketlerin piyasa carpanlari analiz edilmistir. Bu yontem, etkin igleyen
piyasalarda paylarin rayi¢ degerlerinin, ilerleyen dénemde beklenen kazang artigi ve buna baglt olan risk diizeyini
yansittigt varsayimini esas almaktadir.

Yurt i¢i benzer sirketler olarak Borsa Istanbul’da yenilenebilir enerji sektoriinde faaliyet gOsteren girketles
16.10.2025verileri tizerinden hesaplanan giincel ¢arpanlar dikkate alinmistir. (Kaynak: Bloomberg)

Borsadaki Kilavuz Emsaller Yontemi kapsaminda degerleme igin uygun oldugu degerlgndirilen temel ¢ar

79k
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olan F/K (Fiyat/Kazang), PD/DD (Piyasa Degeri/Defter Degeri), FD/F AVOK (Firma Degeri/Faiz Amortisman Vergi
Oncesi Kar), FD/Satislar (Firma Degeri/Satis Gelirleri) medyani en yiiksek degerler elenerek dikkate alinmistir.

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

Ayrica, Sirket’in 30.06.2025 tarihli finansallarindan:

- Kisa vadeli ve uzun vadeli finansal borclar ile “iligkili Taraflara Diger Borglar” altinda Osman Ugurlu’ya olan
684.730.432 TL’lik borcun da finansal bor¢ olarak eklenmesiyle bulunan rakamdan kisa ve uzun vadeli
operasyonel yiikiimliiliikler ile nakit ve nakit benzerleri gikarildiginda Sirket’in 30.06.2025 itibartyla net finansal
borcu 8.882.970.415 TL olarak hesaplanmistir,

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

- Sirket’in 30.06.2025 tarihinde sona eren mali tablo donemi igin Ozkaynaklart 14.117.413.931 TL olarak
hesaplanmigtir.

- Sirket’in 30.06.2025 tarihinde sona eren mali tablo donemi igin son 12 aylik Satig Gelirleri (Hasilat) 5.854.991.052
TL olarak hesaplanmisgtir.

- Sirket’in 30.06.2025 tarihinde sona eren mali tablo dénemi igin son 12 aylik Net Kar1 612.374.876 TL olarak
hesaplanmustir.

* Faaliyet giderleri “genel yénetim giderleri” kaleminden olusmakta olup, kur farki geliv/giderleri gibi faaliyetierle dogrudan
baglantili olmayan kalemler igeren “esas faalivetlerden diger gelirler” ile “esas faaliyetlerden diger giderler” kalemleri
hesaplamaya dahil edilmemistir.

5.2.1 Yurt ici Yenilenebilir Enerji ve Proje geligtirme ve miiteahhitlik Sirketleri Carpan Degerleri

Yurt ici benzer girket garpani hesaplamasinda Borsa Istanbul’da yenilenebilir enerji sektoriinde faaliyet gsteren
firmalarin verilerinden yararlanilmistir. Ayrica Ecogreen, giines enerjisi, biyogaz ve biyokiitle faaliyetlerinden elektrik
firetimi yaninda ayrica yenilenebilir enerji santralleri ingaati, elektrifikasyonu ve montaji iglerini de
gerceklestirmektedir. 2025 yil itibartyla alti aylik finansal sonuglarinda toplam faaliyetlerinden elde ettigi gelirin
%58’inin bu faaliyetlerden olusmasi nedeniyle ¢arpan analizinde Borsa [stanbul’da islem goren benzer sirketler olarak
yenilenebilir enetji sektoril sirketleri ile birlikte bu alanda hizmet veren miiteahhitlik sirketleri de garpan analizinde
dikkate almmugtir. Dikkate alinan ¢arpanlardan éncelikle agiri yiiksek degerler, sifir ve negatif olanlar (<0x) ile en
yiiksek dértte bir (quartile) ve en diigiik dortte bir dilimlerinde olan veriler galismanin geneline hakim olan
muhafazakar yaklagimla aykirt deger olarak degerlendirilmistir ve medyan hesaplamasinda dikkate alinmamustir.
Asagida detaylari verilen s6z konusu sirketlerin F/K ve FD/Satis Gelirleri ve PD/DD (Piyasa Degeri/Defter Degerti)
carpanlarmm medyani incelenmis olup bu garpanlardan F/K ve FD/Satislar ¢arpanlarina sirastyla %40-%60 aguhk
verilerek Sirket igin 6zkaynak degeri hesaplanmistir. Yenilenebilir enerji sektoriinde karlilik, kur farki, finansman
giderleri ve amortisman gibi kalemlerden giiclii sekilde etkilenmektedir. Bu nedenle satig gelirleri, sirketin faaliyet
bityiikliigiinii ve siirdiiriilebilirligini en istikrarh bigimde yansitan gdstergelerden birisi olmaktadir. Ayrica enerji
iiretim sirketlerinde de yaygin kullanilan garpanlardan birisi olmasinin da etkisiyle en yiiksek agirlik (%60) bu ¢arpana
verilmistir. Diger taraftan F/K ¢arpany, yatirimeilarin sirketin kérini nasil fiyatladigini géstermesi agisindan onemli bir
géstergedir. Ancak yenilenebilir enerji sektdriinde yiiksek finansman giderleri, kur farki etkileri ve amortisman gibi
unsurlar net kari dalgali hale getirmektedir. Ayrica enflasyon muhasebesi uygulamalari da net kér {izerinde Gnemli
sapmalara yol agabilmekte, sirketin gergek operasyonel performansini tam yansitmayabilmektedir. Bu sebeplerle F/K
¢arpanina daha disiik seviyede (%40) agulik verilmigtir. PD/DD garpani, yenilenebilir enetji sektoriinde sirketlerin
bilangolarindaki defter degerleri ile ekonomik degerleri arasinda anlamli farklar bulunmasi nedeniyle sag
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bazh sektorlerde daha anlamh sonuglar vermektedir. Bu nedenle analizde hesaplamaya dahil edilmemistir.

Sirket Adh

HUN YENILENEBILIR
ENERJI URETIM A S.

Sirket

lkodu

HUNER

Alanimna iliskin Ozet Bilgi

HUN Yenilenebilir Enerji Uretim A.$.'nin
faaliyet konusu yenilenebilir enerji dretimi
ve bu alanda projeler gelistirmektir. Sirket,
giines enerjisi santralleri kurarak elektrik
uretimi yapmaktadir.

Piyasa Deferi
(Mn, TL)

3.560

FD/FAVOK

10,24

I/

5,75

I'D/

Satislar

5.82

PD /DD

0,71

KARTAL YENILENEBILIR
ENERJI URETIM A 8.

KARYE

KARTAL Yenilenebilir Enerji Uretim
A.$.'nin faaliyet konusu yenilenebilir enerji
tiretimi ve bu alanda projeler geligtirmektir.
Sirket, gineg enerjisi santralleri kurarak
elektrik tretimi yapmakiadar,

1.529

7,66

30,96

4,92

0,54

PAMEL ‘_{ENILENEBHJR
ELEKTRIK URETIM A.S.

PAMEL

PAMEL  Yenilenebilir Elektrik Uretim
A8 'nin faaliyet konusu yenilenebilir enerji
iretimi ve bu alanda projeler gelistirmektir.
Sirket, giines enerjisi santralleri kurarak
elektrik dretimi  yapmaktadir. Ayrica
yenilenebilir enerji projelerinin
geligtirilmesi  ve  yonetimi  konularinda
faalivel gostermekiedir.

2.741

0,00

3,18

AYDEM YENILENEBILIR
ENERJI A S.

AYDEM

AYDEM Yenilenebilir Enerji  A.$.'nin
faaliyet konusu yenilenebilir enerji tretimi
ve bu alanda projeler pelistirmektir. Sirket,
hidroelektrik,  rizgir  ve  jeotermal
kaynaklarindan enerji Gretimi yapmaktadir,

12.338

10,83

0,00

4,47

0,38

GALATA WIND ENERII A.S.

GWIND

Sirket, elektrik  enerjisi  dretim  tesisi
kurulmas), isletmeye alinmas, kiralanmass,
elektrik enerjisi iiretimi, iretilen elektrik
ererjisinin velveya kapasitesinin
miigterilere satigi ile igtigal etmektedir,

12.755

9,26

18,64

6,24

1,04

AYEN ENERJT A S.

AYEN

Giines ve Rizgr gibi yenilenehilir
enerjinin  dretiminin - damgmanh  ve
kullanimi sa@layan enerji santralleri veya
tesislerin, tasanimi, finansmani, ingaall,
isletmeye alinmasim, yonetimi, bakum
yapmaktir.

7.187

7,95

2541

2,20

¥

0,46

BIOTREND CEVRE VE
ENERJI YATIRIMLARI A.S.

BIOEN

Sirket, biyokiltle kaynaklarmdan;
fenmantasyon, gazlagtirma, yakma
teknolojilerini  kullanarak enerji firetimi
yapilmast ve kati atik depolama alanlarmimn
igletimi, bu alanlarda mekanik ayirma
tesisi, ATY (atkian tiretilmis yakit)
hazirlama tesisi, sizint1 suyu antma fesisi,
biyolojik islem (kompost,
biyometanizasyon) tesisi, LFG Enerji
tiretim santrallerinin kurulum ve igletimi
islerini  gergeklestirmekle  birlikte  bu
alanlarda  muhendislik,  taahhut  ve
danigmanlik hizmetleri de sunmaktur.

11.830

0,00

7,02

2,85

MARGUN ENERJ

MAGEN

Sirket'in faaliyet konusu, elektrik enerjisi
iretimi, arazi  tipi  anahtar  teslim
miiteahhitlik  faaliyetleri, glnes enerji
santrali igletmecisi ve bakim onanm
hizmetleri, yurt dist proje geligtimme ve
muteahhitlik faalivetleridir.

71.921

0,00

5,22

MOGAN ENERJI

MOGAN

Sirket bagh ortakliklan ve istirakleri ile
birlikte elektrik enerjisi tiretimi ve ticareti
konularinda faaliyet gostermektedir.

21.815

9,41

0,00

4,89

033

IC ENTERRA

Sirket, elektrik iretim fesisi kurulmasi,
yenilenebilir enerji kaynaklanndan elektrik
enerjisi tiretilmesi, kurulan veya devralinan
tesislerin igletmeye alinmasy, igletilmesi,
elektrik enerjisi iiretimi, ve satigi ile igtigal
eden, lisansh iiretim santralleri igleten dzel
amagl  girketler  niteligindeki  bagh
ortakliklart vasitasiyla yenilenebilir enerji
firetim portfoyiind yonetmektedir.

18.505

12,58

0,00

9,43

0,65

TATLIPINAR ENERJI
URETIM A.S.

TATEN

Sirket, elektrik enerjisi uretim tesisi
kurulmasi, igletmeye alinmast, kiralanmasi,
elektrik enerjisi tiretimi, tretilen elektrik
enerjisinin ve/veya kapasitenin migterilere
satigi ile istigal etmektedir. Sirket, elektrik

22.580
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iiretim faaliyetlerini Balikesir ili, Karesi
ileesinde kurulu Tathpinar RES biinyesinde
gerceklestirmektedir,
Yurt igi ve yurt disinda enerji ve proses
. . endiistrilerine  yonelik  mahendislik,
YEO TEKNOLOIJI ENERJI VE YEOTK elektrifikasyon, otomasyon, dijitalizasyon,
ENDUSTRI A.S. IoT ve giig sistemleri c¢oziimleri ile
yenilencbilir  enerji  santralleri  yapimi
konulaninda faalivet gostermektedir.
Tim alt ve st yapi ingaat projelerinin
iklimlendirme, sihhi  fesisat, yangmn
sondirme, duman egzoz, buhar dagiim,
medikal gaz ve bina otomasyonu bagta
y . . L olmak fizere her tirli mekanik tesisatlari ile
BIRLESIM MUHENDISLIK orta gerilim, algak gerilim, aydinlatma,
ISITMA SOGUTMA BRLSM zay1f alam, topraklama ve otomasyon bagta
HAVALANDIRMA SAN. ve olmak fizere her tirlty elektrik ve elektronik
TIC. A.S. tesisatlarin projelendirilmesi,
uygulamasi, test-ayar-dengeleme islerinin
yapilmasi, isletme egitimlerinin verilmesi
ve feknmik kullamm kilavuzlart dahil tam
takim dokiimantasyonu ile birlikte igverene
teslim edilmesidir.
Elektrik taahhiit igleri, yenilenebilir enerji
ORGE | tesislerinin kurulum, bakim ve igletmesi 19.799 33,89 0,00 2,69 3,69
alanlaninda faaliyet gostermekitedir.
Sirket'in ana faaliyeti yort igl ve yurt disi
kamu  kuruluglarma  ve  ozel  ticari
kuruluglara bagta elektrik iiretim santralleri,
KONTROLMATIK elektrik iletim ve dagitim fesisleri olmak
TEKNOLOJI ENERJi VE KONTR |izere petrol, gaz, seker, giibre, kag, 19.789 6,53 18,61 1,36 1,67
MUHENDISLIK A.S. gimento, maden  vb.  endistriyel
proseslerde, ulagim scktérinde ise altyap
projeleri  igin  operasyonel  tekneloji
goziimleri sunmaktir.
Sirket, elektrik enerjisi Gretimi, iletimi ve
dagitimu igin gerekli santralleri, abigveriy
merkezleri, konut, bina, hastane, turizm ve
benzeri  her tirlii  tesislerin, elektrik
sistemlerini  tesis  etmek, lurmak,
GESAN montajlanm  yapmak  taseron  veya 23.760 14,38 59,46 2,65 2,16
muteahhitligini  tstlenmekiedir.  Bu
maksatla gerekli tim malzeme ve teghizatin
firetimini, pazarlamasim, ihracat ve
ithalatini yapmaktadir.
Sirket faaliyetleri; fotovoltaik giines paneli
firetimi-satis1 basta olmak iizere, anahtar
teslim giines enerjisi sistemleri kurulumu,

11.942 9,84 30,38 2,02 5,19

3.196 5,40 10,22 1,23 1,96

ORGE ENERJI ELEKTRIK
TAAHHUT AS.

GIRISIM ELEKTRIK SANAYI
TAAHHUT VE TICARET A.S.

W TENQT § tasarim, mithendislik ve bakim hizmetleri,
%1% :I?EF;TI'{ '{;F'M,_;L;I;ngli%ln CWENE |gtnes enerjisi  sistemleri  ekipmanlan 17.332 15,18 49,59 2,28 1,91

tedarik ve satigi, gilnesten enerji Diretimi,
arag garj istasyonlan isletmeciligi, lityum
batarya enerji depolama sistemleri tiretimi
ve eva iiretimi iizerinedir.

Sirket, sektorde farkhi standartlara uygun

o i Algak Gerilim, Orta Gerilim ve Yiiksek
3 RIi ¢a s
E)Lllg&l?fsﬁgilam L Gerilim (AG, OG ve YG) ekipman1 ve
: . EUPWR | malzemeleri iireten bir girket olup Ar-Ge 5.364 3,18 8,53 1,70 1,66
TE‘KNOLOHLERI SANAYI Merkezi ile yeni driinlerin tasarlanmasi,
TICARET A.§. geligtirilmesi ve firetimi konusunda faaliyet

postermektedir.
Aykiri Degerler Elenmis Medyan

Buna gore, Sirket’in 6zkaynak degeri asagidaki gibi hesaplanmigtir;

Yurt ici Benzer Sec¢ilmis Finansallar TL Ozkaynak Agirhk Agirhikli Ozkaynak

Carpanlar

Sirket Carpanlari (2025/06 Son 12 Ay) Degeri TL (%) Degeri TL

F/K 14,4x 612.374.876 8.828.399.025 | 40% 3.531.359.610
FD/Sats Gelirleri 2,5% 5.854.991.052 5.546.752.467| 60% 3.328.051.480
Agirhklandirlmis Ozkaynak Degeri 6.859.414.0904

Kaynak: Finnet (16.10.2025)
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5.2.2 Carpan Analizine Gore Degerleme Sonuglar

Yurt i¢i yenilenebilir enerji ve giines enerji sektoriinde faaliyet gosteren proje gelistirme ve miiteahhitlik sirketleri
arasindan segilinig sirketlerin F/K ve FD/Satig Gelirleri ¢arpanlarinin medyanina gore Sirket igin 8zsermaye degeri
hesaplanmistir. Bu sayede, hem Sirket’in is modeliyle uyumlu benzer sirketlerin, hem de yurt igi BIST yatirimcilarmin
bakig agisim yansitacak gekilde Sirket’in faaliyet alamna benzer sirketlerinin etkisi gozetilmistir. Sonug olarak,
agirhiklandirilmis 6zsermaye degeri garpan analizine gore 6.859.411.090 TL olarak hesaplanmigtir. Bu analize gore
pay basina deger 15,95 TL dir.

Carpan Analizi

Yurt I¢i Benzer Sirketler
Ozsermaye Degeri (TL) 6.859.411.090
Pay Basina DeZer (TL) 15,95

53 indirgenmis Nakit Akimlar: Analizi
5.3.1 Varsaymmlar

INA Analizi, bir Sirket'in serbest nakit akim1 iiretme yetenegi iizerinden yapilan bir degerleme yontemi olup bu serbest
nakit akimlarinin bugiine indirgenmesi ve net borg pozisyonun da gikartilmas: ile olusan degeri, Sirket’in adil
vzsermaye degeri olarak kabul eder.

INA metodunda, Giines Enerji Santralleri faaliyet kolu i¢in Modus Enerji Damsmanlik (Modus) tarafindan yapilan
¢alismayla olusturulan satig fiyati tahminleri ile birlikte giines enerji santralleri icin Modus Enerji Damsmanlik
(Modus) tarafindan yapilan elektrik tiretim tahminleri ve Sirket yonetimi tarafindan olusturulan Biyogaz ve Biyokiitle
santralleri icin elektrik iiretim tahminleri ve Gedik Yatirim’in tahminleri dogrultusunda ge¢gmis mali veriler 15151nda
analiz edilerek 2025-2054 yillari i¢gin projekte edilmistir. Giibre ve Proje gelistirme ve miiteahhitlik faaliyet kolunda
ise gelecege yonelik projeksiyonlar da Sirket tarafindan saglanmistir. Gergeklestirilen bu ¢alismada §irket’in her bir
iiretim faaliyeti igin ayr1 ayr1 indirgenmis nakit akimlari hesaplanmig, bulunan bu degerler toplandiktan sonra Sirket’in
piyasa degerine ulasabilmek i¢in bulunan bu toplam degerden 2025 yili alti aylik finansal sonuglarina gore bagimsiz
denetim raporundaki veriler kullanarak hesaplanan finansal borg tutari ¢ikartilmig, net nakit ise eklenmis ve nihai
olarak Sirket’in piyasa degerine ulagilmigtir. Indirgenmis Nakit Akim analizi Dolar para birimi bazinda galisiimis ve
galisma sonunda bulunan nihai deger fiyat tespit raporunun hazirlandigs tarihteki (16.10.2025) TCMB déviz alig kuru
ile Tiirk Lirasi’na gevrilmigtir.

5.3.2 Gelir Tablosu Projeksiyonu
a) Uretim

Modus tarafindan Giines Enerji Santralleri igin yapilan ¢alismada Sirket’in portfoyiindeki mevcut elektrik firetim
santrallerinin INA analizinde yer alan dénemler igin olan 2025-2054 yillarinda muhtemel iiretilecek elektrik enerjisi
miktary, santral bazinda ve yillar itibariyla tahmin edilmigtir. Modus, ¢galismay1 yaparken devrede olan ve halen elektrik
lireten santrallerin gegmis yillardaki isletme dénemlerini analiz etmis ve konuyla ilgili teknik kisilerle gériismek ve bu
konuya iligkin aragtirmalar yapmak suretiyle her bir santrali kendi konumunda deZerlendirmisgtir.

Modus tarafindan yapilan ¢alismada sirketin mevcut portfyii igin tiretim gerceklesme degerleri ve proje fizibiliteleri
fizerinden de ayrica bir degerlendirme yapilmistir. GES tiretim simiilasyonu igin sonuglar, “Valentin Software GmbH
(PV*SOL algoritmalar1)” ve PVSYST simiilasyon platformu tarafindan bir matematiksel model ile hesaplanmugtir.
Ileriye yonelik iiretim verileri tahminlerinde projede belirlenen verimlilik kayiplar1 dikkate alinmuistir.

Biyokiitle tesisleri igin ileriye yonelik iiretim verileri tahminleri; tesislerin gegmis tiretim verileri, mevcut rezervleri ve
benzer iiretim tesislerinin degerlendirilmesi sonucunda simiile edilmistir.

Ecogreen Enerji Holding A.S. enerji verimliligi, enerji tiikketiminin gevresel etkilerinin azaltilmasi ve kiiresel net
hedefleri dogrultusunda yenilenebilir kaynaklardan elektrik iiretim yatirimlarini gesitlendirnfistir.

lkYati
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Mevcut durumda holding portfdyiinde kurulu gii¢ bakimindan lisansh 8,9 MW giiciinde Biyogaz elekirik iiretim
santrali, 15,6 MW giiclinde Biyokiitle elektrik tiretim santrali, 130,2 MW giiciinde YEKA yarigmasi kapsaminda
edinilmis GES ve 27 MW lisanssiz GES olmak lizere toplamda 179,586 MW (Hibrit yardimci kaynak dahil 181,686
MW) giictinde elektrik tiretim santrali bulunmaktadir.

Modus ¢aligmasinda, 2025 yili igin iretim miktarlarini belirledikten sonra diger yillar igin %0,5 degradasyon oram
uygulayarak tiretim miktarlarim 2054 yilina kadar tahmin etmistir. Asagida her bir santral icin genel bilgiler ve 2025
yilina iligkin tahminler yer almaktadir.

Biyokiitle Tesisleri

EU/9609-1/04648 iiretici lisans numarali Denizli Biyokiitle Santrali ve EU/10225-2/04909 iiretici lisans numaralt
Honaz Biyokiitle Enerji Santrali’dir

Denizli ili Honaz ilgesi Kaklik Mahallesi sinirlart igerisinde 2020 yilinda Denizli Biyokiitle Enerji Santrali (12 MWe),
2021 yilinda Honaz Enerji Santrali (2,9 MWe) olarak devreye girmis olup toplam 14,90 MWe kurulu giice sahiptir.

Santrallerde meveut durumu iyilestirmek adina calismalar yapilmis olup, bu ¢alismalar sonucunda da iiretimin
tamamen stabil hale geleceZi planlanmaktadir. 2024 yilinda 70.209 MWh iiretim ger¢eklesmistir. Sirket y&netiminin
tahminine gére 2025 yilinda 90.000 MWh iiretim miktar1 olacagi ongoriilmiistiir. 2026 ve sonraki yillar igin
gergeklestirilen tiretim tahminlerinin Sirket tarafindan uygun oldugunu degerlendirmektedir.

Biyogaz Tesisleri
- Manisa Biyogaz Enerji Santrali;

Manisa ili Turgutlu ilgesi izzettin Mahallesi simirlar igerisinde 2021 yilinda kurulan Turgutlu BES toplam 3,080 MWm
/3,002 MWe kurulu giice sahiptir. ilave olarak 0,4455 MWm Hibrit GES de devreye alinmistir. 2024 yilinda 19.156
MWh iiretim gergeklesmigtir. Sirket yonetiminin tahminine gére 2025 yilinda 19.156 MWh {iretim miktar1 olacag|
ongoriilmiistiir, 2026 ve sonraki yillar icin gerceklestirilen tiretim tahminlerinin Sirket tarafindan uygun oldugunu
degerlendirmektedir.

- Karacabey Biyogaz Enerji Santrali;

Bursa ili Karacabey ilgesi Karasu mahallesi sinirlar igerisinde 2021 yilinda kurulan Karacabey BES toplam 3,080
MWm / 3,002 MWe kurulu giice sahiptir. 2024 yilinda 20.651 MWh {iretim gergeklesmistir. Sirket yonetiminin
tahminine gore 2025 yilinda 20.651 MWh iiretim miktar1 olacagr ongoriilmiistiir. 2026 ve sonraki yillar igin
gergeklestirilen tiretim tahminlerinin Sirket tarafindan uygun oldugunu degerlendirmektedir.

- Denizli Biyogaz Enerji Santrali;
Denizli ili Honaz ilgesi Deregiftlik Mahallesi sinirlart igerisinde 2021 yilinda kurulan Denizli BES toplam 1,7650
MWm / 1,501 MWe kurulu giice sahiptir. 2024 yilinda 9.550 MWh iiretim gergeklesmigtir. Sirket yonetiminin
tahminine gore 2025 yili igin 9.550 MWh {iretim miktari clacagi Gngériilmustiir. 2026 ve sonraki yillar igin
gergeklestirilen tiretim tahminlerinin Sirket tarafindan uygun oldugunu degerlendirmektedir.
Lisanssiz Giines Enerji Santralleri

- Megaron Enerji Grup Anonim Sirketi

Ecogreen Enerji Holding Sirketinin alt grup girketidir. Sirkete bagh olarak Konya ve Kirgehir illerinde giineg enerji
santrali bulunmaktadir. Grup alt sirketi olarak Karges, Barges, Gamages, Merges (Konya Ges), Giinberi, Nef, Bda ve
Bdc (Kirgehir GES) olarak 8 adet girketten olusmaktadir. Bu girketler Haziran 2022 yilinda Megaron Enerji Grup A.S.
adi altinda birlesmigstir. Toplamda 7,920 MWe / 8,960 MWp giice sahiptir.

Konya Giines Enerji Santrali Konya ili, Karatay Ilgesi, Zivecik Mahallesi, Stitce Mevkii sinirlarinda bulunmaktadir.

Toplamda 3,960 MWe / 4,366 MWp glice sahiptir. Karges, Gamages, Barges ve Merges adli 4 adet santralde
olugmaktadir, 2023 yilinda bu santrallerde 7.360 MWh elektrik tiretimi gergeklegmistir. Modus galismasina gorg
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yilinda 7.216 MWh elektrik iiretimi éngoriilmektedir.

- Karges Santrali 0,990 MWe / 1,081 MWp giice sahiptir. 2024 yilinda 1.861 MWh tiretim gerceklesmistir.
Modus ¢alismasina gore 2025 yilinda 1.793 MWh elektrik tiretimi éngériilmektedir.

- Barges Santrali 0,990 kWe / 1,101 kWp giice sahiptir. 2024 yilinda 1.863 MWh {iretim gergeklesmigtir.
Modus ¢alismasina gore 2025 yihinda 1.815 MWh elektrik firetimi éngériilmektedir.

- Gamages Santrali 0,990 kWe / 1,081 kWp giice sahiptir. 2024 yilinda 1.865 MWHh {iretim gergeklesmisgtir.
Modus ¢alismasina gore 2025 yilinda 1.793 MWh elektrik tiretimi éngoriilmektedir.

- Merges Santrali 0,990 kWe / 1,101 kWp giice sahiptir. 2024 yilinda 1.865 MWh tiretim gerceklesmistir.
Modus ¢alismasina gore 2025 yilinda 1.815 MWh elektrik tiretimi &ngériilmektedir.

Kirsehir Giines Enerji Santrali Kirsehir Ili, Merkez flgesi, Karahidir Koyii, Oz Mevkii simirlarinda bulunmaktadir.
Toplamda 3,960 MWe / 4,594 MWp giice sahiptir. Giinberi, Nef, BDA ve BDC adlh dort adet santrallerden
olusmaktadir. 2023 yilinda bu santrallerde 7.536 MWh elektrik tiretimi gergeklesmigtir. Modus ¢aligmasina gire 2025
yilinda 7.454 MWh elektrik {iretimi 6ngoriilmektedir.

- Giinberi Santrali 0,990 MWe / 1,170 MWp glice sahiptir. 2024 yilinda 1.852 MWh tiretim gerceklesmistir.
Modus ¢alismasina gore 2025 yilinda 1.917 MWh elekirik tretimi éngdriilmektedir.

- Nef Santrali 0,990 MWe / 1,170 MWp giice sahiptir. 2024 yilinda 1.841 MWh tiretim gerceklesmistir. Modus
calismasina gore 2025 yilinda 1.891 MWh elektrik tiretimi éngériilmektedir.

- BDA Santrali 0,990 MWe /1,152 MWp giice sahiptir. 2024 yilinda 1788 MWh iiretim gergeklesmistir. Modus
calismasina gore 2025 yilinda 1.849 MWh elektrik tiretimi 6ngtriilmektedir.

- BDC Santrali 0,990 MWe / 1,102 MWp giice sahiptir. 2024 yilinda 1.749 MWh f{iretim gergeklegmistir.
Modus ¢alismasina gore 2025 yihnda 1.796 MWh elektrik tiretimi Sngérillmektedir.

- Ugurlular Elektrik Uretim Anonim Sirketi

Ecogreen Enerji Holding Sirketinin bir alt grup sirketidir. Sirketin Denizli, Mugla ve Izmir'de giines enerjisi santralleri
bulunmaktadir. Saraykdy GES, Seydikemer GES, Yatagan GES ve Tire GES olmak iizere dort farkli lokasyonda giines
enerjisi santrali bulunmaktadir. Toplamda bu santrallerin giicti 15,288 MWe / 18,000 MWp’tir.

- Saraykdy Giines Enerji Santrali Denizli ili, Saraykdy ilgesi, Sazak mahallesi sinirlarinda bulunmakta olup,
1,800 MWe/2,098 MWp giice sahiptir. Dogru GES, FM1 GES ve FM2 GES adl {i¢ santralden olugmaktadir.
Modus galismasina giire 2025 yilinda 3.400 MWh elektrik tiretimi 6ngériilmektedir.

- Dogru Santrali 0,900MWe/1,049MWp giice sahiptir. 2024 yilinda 1.841 MWh iiretim gergeklegmistir.
Modus galismasina gore 2025 yilinda 1.718 MWh elektrik iiretimi éngériilmektedir.

- FM-1 Santrali 0,450 MWe/0,524 MWp giice sahiptir. 2024 yilinda 901 MWh tiretim gergeklesmistir. Modus
calismasina gore 2025 yilinda 841 MWh elektrik liretimi 6ngoriilmektedir.

- FM-2 Santrali 0,450 MWe/0,524 MWp giice sahiptir. 2024 yilinda 898 MWh {iretim gerceklesmistir. Modus
calismasina gore 2025 yilinda 841 MWh elekitrik iiretimi 6ngériilmektedir.

Seydikemer Giines Enerji Santrali Mugla Ili, Seydikemer ilgesi, Kabaagag mahallesi simirlarinda bulunmakta olup,
3,500 MWe/4,081 MWp giice sahiptir.

- Solarus 1, Solarus 2, Solarus 3, Solarus 4, Solarus 5, Solarus 6 ve Solarus 7 adinda yedi egdeger santralden
olusmaktadir, 2024 yilinda 6.812 MWh {iretim ger¢eklesmistir. Modus ¢aligmasina gore 2025 yilinda 6.913
MWh elektrik {iretimi ongoriilmektedir.

Yatagan Giines Enerji Santrali Mugla [li, Yatagan llgesi, Kozagag mahallesi sinirlarinda bulunmakta olup, 4,0
MWe/4,800 MWp glice sahiptir. Deniz, Koz, Karal, Mavi ve Yiicel adinda bes santraldep olusmaktadir. M
caligmasina gire 2025 yilinda 7.801 MWh elektrik tiretimi 6ngérilmektedir. G

444 0 435



GedikYatirim

- Deniz Santrali 0,900 MWe/1080 MW giice sahiptir. 2024 yilinda 1.880 MWh iiretim gergeklegmistir. Modus
calismasina gore 2025 yilinda 1.753 MWh elektrik tiretimi 6ngériilmektedir,

- Koz Santrali 0,850 MWe/1,020 MWp giice sahiptir. 2024 yilinda 1.724 MWh iiretim gergeklesmistir. Modus
calismasina gore 2025 yilinda 1.602 MWh elektrik tiretimi 6ngériilmektedir.

- Karal Santrali 0,850 MWe/1,020 MWp giice sahiptir. 2024 yilinda 1.773 MWh {iretim gergeklesmisgtir,
Modus ¢alismasia gore 2025 yihinda 1.674 MWh elektrik tiretimi dngériilmektedir.

- Mavi Santrali 0,900MWe/1,080MWp giice sahiptir. 2024 yilinda 1.910 MWh tiretim gergeklesmigtir. Modus
calismasina gore 2025 yilinda 1.792 MWh elektrik tiretimi Sngériilmektedir.

- Yiicel Santrali 0,500 MWe/0,600MWp giice sahiptir. 2024 yilinda 1.043 MWh {retim gergeklesmigtir,
Modus ¢alismasina gore 2025 yilinda 980 MWh elektrik tiretimi 6ngtriilmektedir.

Tire Giines Enerji Santrali Izmir 1li, Tire llgesi, Kursak mahallesi simirlarinda bulunmakta olup, 5,988 MWe/7,020
MWp glice sahiptir. Solarus 5, Solarus 6, Solarus 7, Solarus 8, Solarus 9 ve Solarus 10 adinda alt1 adet santralden
olusmaktadir. Modus ¢aligmasina gére 2025 yilinda 11.261 MWh elektrik tiretimi 6ngtrillmektedir.

- Solarus 5 Santrali 0,998 MWe/1,190MWp giice sahiptir, 2024 yilinda 2.077 MWh {iiretim gergeklesmistir.
Modus ¢alismasina gore 2025 yilinda 1.885 MWh elektrik iiretimi éngériilmektedir.

- Solarus 6 Santrali 0,998 MWe/1,152MWp giice sahiptir. 2024 yilinda 2.005 MWh iiretim gerceklesmistir.
Modus ¢alismasina gore 2025 yihinda 1.841 MWh elekdrik firetimi &ngoriilmektedir.

- Solarus 7 Santrali 0,998 MWe/1,152MWp giice sahiptir, 2024 yilinda 2.023 MWh iiretim gergeklesmistir.
Modus ¢alismasina gore 2025 yilinda 1.892 MWh elektrik tiretimi Sngoriillmektedir.

- Solarus 8 Santrali 0,998 MWe/1,190MW)p giice sahiptir. 2024 yilinda 2.049 MWh tiretim gergeklegmistir.
Modus ¢alismasina gore 2025 yilinda 1.883 MWh elektrik {iretimi 6ngoriilmektedir.

- Solarus 9 Santrali 0,998 MWe/1,183MWp giice sahiptir. 2024 yilinda 2.059 MWh iiretim gergeklesmigtir.
Modus ¢alismasina gore 2025 yilinda 1.920 MWh elekdrik tiretimi &ngérillmektedir.

- Solarus 10 Santrali 0,998 MWe/1,152MWp giice sahiptir. 2024 yilinda 1.982 MWh iiretim gergeklesmisgtir.
Modus ¢alismasina gore 2025 yilinda 1.841 MWh elekirik iretimi &ng&rillmektedir.

Ecogreen Elektrik Enerji Uretim Anonim Sirketi

Ecogreen Enerji Holding Sirketinin bir alt grup sirketidir. Sirket 2022 y1li Nisan ayinda Enerji ve Tabii Kaynaklar
Bakanligi tarafindan diizenlenen Yeka-4 Bor-2 GES ihalesini kazanmgtir. Sirketin YEKA-4 Bor-2 Giines Enetji
Santrali Nigde ili, Bor Ilgesi, Seslikaya K8yii sinirlarinda bulunmakta olup 100MWe/130,22 MWp giice sahiptir.

Santral 2023 yili Ekim ay itibariyle devreye alinmis olup elektrik iiretimine devam etmektedir. 2024 yilinda 265.065
MWh iiretim gergeklesmistir. Modus ¢aligmasina gore santralin 2025 yili igin toplamda 290.254 MWh elektrik iiretimi
yapacag1 dngoriillmustiir.

Giines Enerji Santralleri Projeleri Miiteahhitlik-Mithendislik Faaliyetleri

Sirket bu alanda faaliyetlerine 2023 yilinda baslamis olup 31.12.2023 tarihinde sona eren mali tablo donemi itibariyla
elde ettigi gelir 251.911672 TL olmugtur. 31.12.2024 tarihinde sona eren mali tablo dénemi itibariyla bu alanda elde
ettigi gelir ise 1.337.466.937 TL olarak gerceklesmigtir. Sirket, giines enerji santrallerinin kurulumu ile ilgili olarak
2024 yilinda 6 adet projeyi tamamlamigtir, Toplamda 80.05 MW’ ik miiteahhitlik iginin gergeklestirilmistir. 2024 yih
sonras! igin proje gelistirme ve miiteahhitlik faaliyet gelirlerinin makro ekonomik sartlara da bagl: olarak dalgal
seyretme potansiyeli nedeniyle bu alanda gelecege yonelik projeksiyonlarin yapilmasi olduk¢a zor oldufundan
muhafazakér tarafta kalmarak 10 yillik projeksiyon dénemi 6ngoritlmiis ve her yil igin 45 MW lik proje gelistirme ve
miiteahhitlik isi yapilacag varsayilmistir.

Giibre Uretimi

Sirket, giibre {iretimine 2024 yili itibariyla baglamistir. 31.12.2024 tarihinde sona eren mali tablo dénemi itibariyla
Sirketin giibre satiglart 136.493.098 TL olarak gerceklesmistir. Sirket, giibre iiretimini eski unvani Turgutly Biyogaz
Enerji Uretim A.S. olan daha sonra Ecofer Giibre ve Enerji Uretim A.S. olarak degistirilen Denizli’deki tesislerjng
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giinliik 350-400 ton atik toplanmakta ve bu atifin kati madde olarak onda biri yani yaklagik 40 ton kadari giibre
tiretimine yonlendirilmektedir. Giibre tesisinin giinliik iiretim kapasitesi 300 ton civarindadir. 2024 y1l1 igerisinde sirket
yaklagik 9.763 ton giibre satis1 gergeklestirmigtir. 2025 yilinin tamaminda Sirket ile yapilan gériismeler neticesinde
30.000 ton giibre satigimin yapilacag! tahmin edilmistir. Sirket’in biyogaz tesisi ile birlikte entegre bir tesis olmas
nedeniyle biyogaz tesisi i¢in gergeklestirilen 2054 yilma kadar olan projeksiyon dénemi giibre iiretimi igin de ayn
sekilde kullantlmistir. 2026 y1l1 i¢in sirketin 40.000 ton, 2027’de 50.000 ton, 2028°de 60.000 ton, 2029°da 70.000 ton
ve 2030-2054 yillar1 arasinda 80.000 ton sabit miktarda giibre tiretimi yapacagi tahmin edilmistir.

b) Satis Gelirleri Tahmini

Sirket’in satig gelirleri, her bir faaliyet kolunun tahmin edilen iiretim miktarlarinin USD/MW bazinda belirlenmis satis
fiyati ile ¢arptlmasiyla belirlenmigtir.

Sirket, bazi giines enerji santralleri ile birlikte bazi1 biyokiitle ve biyogaz santrallerinde farkhh YEKDEM stirelerine
tabidir, Bu nedenle santral bazinda satis gelirleri projeksiyon dénemi i¢in belirlenirken éncelikle bu siireler dikkate
alinmigtir. Sirket, santral bazinda YEKDEM siiresi kapsaminda tiretecegi elektrigi 133 USD/MW fiyat seviyesinde
satacaktir. Lisanssiz giines enerji santralleri igin tegvikli alim bittikten sonra tesisler igin satig Piyasa Takas Fiyat
lizerinden yapilacaktir.

Biyokiitle ve Biyogaz tesisleri icin YEKDEM siiresi tamamlandiktan sonra satig fiyati Piyasa Takas Fiyati olacaktr.
YEKDEM siirelerinin bitiminin ardindan ilgili yillardaki piyasa takas fiyat tahminleri ise Modus tarafindan
gergeklestirilen ¢aligmadan elde edilmisgtir.

Yeka-4 Bor-2 GES i¢in Santralin ilk Bakanlik kabul tarihi 2023 yili Agustos ayidir. YEKA sartnamesine gire YEKA
sézlegme tarihi olan 16 Mayis 2022 yilindan itibaren 45 aylik siire icin (16 Subat 2026 serbest piyasa satisi “piyasa
takas fiyat1” tizerinden yapilmaktadir. 45 aylik stirenin bitim tarihi olan 2026 yili Subat ay1 itibariyla ise iiretilecek ilk
2.300 GWh miktar icin ihale fiyati 28 USD/MWh uygulanacaktir. Santralde yilhk yaklasik 300 GWh elektrik iiretimi
olacag 6ngoriisii ile 8 yillik siirede, ilk 2.300 GWh {iretim; 2033 yih itibariyla tamamlanmasi 6ngoritlmektedir. Bu
tarihten itibaren piyasa takas fiyat: {izerinden satis devam edecektir. Bu nedenle 2025 yili 16 Subat tarihine kadar
Modus’un tahmini olan piyasa takas fiyati satis fiyat: olarak uygulanmistir. 8 yillik siire sonunda yine Modus
tahminlerine gore olusturulan piyasa takas fiyati satig gelirlerinin projeksiyon dénemi boyunca olusturulmasi i¢in
kullanilmigtir.

Proje gelistirme ve miiteahhitlik tarafinda yukarida da belirtildigi gibi Sirket, giines enerji santrallerinin kurulumu
ile ilgili olarak 2024 yilinda 6 adet projeyi tamamlamistir. 2025 yilindan itibaren 10 yillik projeksiyon dénemi sonuna
kadar her yil igin 45 MW’lik is yapmasi ve bunun karsilifinda elde edilecek gelirin MW basina 2025 yilinda 740.788
USD/MW olmast, sonraki yillarda da %3 artis ile gergeklesmesi beklenmektedir.

Giibre faaliyetleri ile ilgili olarak 2025 yilinda ton bagma giibre satig gelirinin Sirket ile yapilan gériismeler
neticesinde 386 USD/ton olmasi beklenmektedir. Bu fiyat tespit edilirken 2025 yili ilk 6 ay gergeklesen deger
kullanilmistir. 2025 yili sonrasi igin projeksiyon dénemi sonuna kadar ton basina satis fiyatinin her yil i¢in Dolar
bazinda %3 oraninda artig gésterecegi varsayilmistir.

Asagdaki tablolarda her bir giines enerji santrali, biyokiitle, biyogaz, proje gelistirme ve miiteahhitlik ve giibre faaliyet
alanlarindaki satis geliri projeksiyonlar1 yer almaktadir.
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GedikYatirm

GUNES ENERJi SANTRALLERI SATIS PROJEKSIYONLARI

Dogru GES — YEKDEM Siiresi Sonu: 23.10.2027

JOGRU GES (23.10.2017 = ! i 3
PSR o e Biim 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039

Yillik Elektrik Uretimi 1.676 1.667 | 1.659 | 1651 | 1.643 | 1.634 | 1.626 | 1.618 | 1.610 1.602
YEKDEM Uretim MWh 1.718 1.710 1.380 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PiYASA Uretim MWh 0 0 322 1.693 1.684 1.676 1667 | 1.659 | 1.651 | 1643 | 1.634 | 1626 | 1.618 | 1.610 1.602

Elektrik Satis Fiyath USD/MWh 133 133 124 89.4 949 10,0 | 1053 | 111,5 | 1151 | 1250 | 131,0 | 1384 | 1444 | 1516 157,6
YEKDEM Satis Fiyati USD/MWh 133 133 133 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Satis Fiyat: USD/MWh 0 0 85,1 89.4 94.9 101,0 1053 | 111,5 | 1151 | 1250 | 1310 | 1384 | 1444 | 1516 157.6

Elektrik Satiy Geliri UsD 228.543 | 227.400 | 210.849 | 151.283 | 159.856 | 169.293 | 175.551 | 184.909 | 189.986 | 205.328 | 214.149 | 225.096 | 233.568 | 244.037 | 252.481

DOGRU GES USD 2040
Yillik Elektrik Uretimi
YEKDEM Uretim MWh 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Uretim MWh 1594 | 1586 | 1578 | 1570 | 1562 | 1.554 | 1.547 | 1539 | 1531 | 1.524 | 1516 | 1.508 | 1501 | 1.493 | 1.486
Elektrik Satis Fiyaty USD/MWh | 166, | 1638 | 1698 | 168,92 | 182,7 | 1856 | 1950 | 1914 | 2031 | 1986 | 2061 | 2015 | 2045 | 2055 | 2092
YEKDEM Satis Fiyati USD/MWh 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Satis Fiyati USD/MWh | 166,1 1638 | 1698 | 1689 | 1827 | 1856 | 1950 | 1914 | 2031 | 1986 | 2061 | 201,5 | 2045 | 2055 | 2092
Elektrik Satis Geliri usD 264.690 | 259.812 | 267.996 | 265.246 | 285.351 | 288.517 | 301.537 | 294.566 | 310.948 | 302.598 | 312.464 | 303.877 | 306.902 | 306.939 | 310918
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GedikYatirbm

FM-1 GES — YEKDEM Siiresi Sonu: 24.04.2027

FM-1 (24.04.2017) USD Birim )25 2028 2029 - 2033 2034
Yillik Elektrik Uretimi MWh 841 837 832 828 824 820 816 812 808 804 800 796 792 788 784
YEKDEM Uretim MWh 841 837 260 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Uretim MWh 0 0 572 828 824 820 816 812 808 804 800 796 792 788 784
Elektrik Satis Fiyati USD/MWh | 133 133 100 89.4 94,9 101,0 105,3 111,5 115,1 1250 131,0 1384 1444 151,6 157,6
YEKDEM Satis Fiyaty USD/MWh | 133 133 133 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Satis Fiyati USD/MWh 0 0 85,1 89.4 94.9 101,0 105.3 111.5 1151 125,0 131.0 138.4 144.4 151.6 157,6
Elektrik Satis Geliri USD 111.823 | 111.264 | 83.274 | 74.021 | 78.215 | 82.833 | 85.895 | 90.474 | 92.958 | 100.465 | 104.780 | 110.137 | 114.282 | 119.404 | 123.536

FM-1 USD 2040 2041 - 2043 2044 20« 2048 2049 2050

Yillik Elektrik Uretimi MWh 780 776 772 768 764 761 757 753 749 745 742 738 734 731 727
YEKDEM Uretim MWh 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Utretim MWh 780 776 772 768 764 761 757 753 749 745 742 738 734 31 727

Elektrik Satis Fiyati USD/MWh | 166,1 | 163,8 | 169,8 | 168,9 | 182,7 | 1856 | 1950 | 1914 | 203,1 | 198,6 | 206,1 | 201,5 | 204,5 | 2055 | 209,2
YEKDEM Satis Fiyah | USD/MWh| 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Satig Fiyatt USD/MWh| 1661 | 163.8 | 1698 | 168,9 | 1827 | 1856 | 1950 | 1914 | 203,1 | 198,6 | 206,1 | 201,5 | 204,5 | 2055 | 2092

Elektrik Satis Geliri USD | 129.510 | 127.123 | 131.127 | 129.781 | 139.619 | 141.168 | 147.538 | 144.128 | 152.143 | 148.057 | 152.885 | 148.684 | 150.164 | 150.182 | 152.128

GeglikYaut
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GedikYatirbm

FM-2 GES — YEKDEM Siiresi Sonu: 24.04.2027

FM-2 (24.04.2017) USD 2025 ) 2( v 2033 2036 2037
Yillik Elektrik Uretimi MWh 841 837 832 828 824 820 816 812 | 808 804 800 | 796 | 792 788 784
YEKDEM Uretim MWh 841 837 260 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Uretim MWh 0 0 572 828 824 820 816 812 808 804 g0 | 796 | 792 788 784
Elektrik Satis Fiyatt USD/MWh | 133 133 100 | 894 | 949 | 1010 | 1053 | 1115 | 1151 | 1250 | 1310 | 1384 | 1444 | 1516 | 1576
YEKDEM Satis Fiyati USD/MWh | 133 133 133 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Satis Fiyat USD/MWh| 0 0 851 | 89.4 | 949 | 1010 | 1053 | 1115 | 1151 | 1250 | 1310 | 1384 | 1444 | 1516 | 1576
Elektrik Satis Geliri USD | 111.823 | 111.264 | 83.274 | 74.021 | 78.215 | 82.833 | 85.895 | 90.474 | 92.958 | 100.465 | 104.780 | 110.137 | 114.282 | 119.404 | 123.536

FM-2 USD Birim | 2046 2047 2048 2049
Yillik Elektrik Uretimi MWh 780 776 772 768 764 761 757 753 749 745 742 738 734 731 727
YEKDEM Uretim MWh 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Uretim MWh 780 776 772 768 764 761 757 753 749 745 742 738 734 731 727
Elektrik Satis Fiyat: USD/MWh | 1661 | 163.8 | 1698 | 1689 | 1827 | 1856 | 1950 | 1914 | 203.1 | 1986 | 2061 | 2015 | 2045 | 2055 | 2092
YEKDEM Satis Fiyatt  |USD/MWh| 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Satis Fiyatt USD/MWh | 166,1 | 1638 | 1698 | 1689 | 1827 | 1856 | 1950 | 1914 | 2031 | 1986 | 2061 | 2015 | 2045 | 2055 | 2092
Elektrik Satis Geliri USD | 129510 | 127.123 | 131.127 | 129.781 | 139.619 | 141.168 | 147.538 | 144.128 | 152.143 | 148.057 | 152.885 | 148.684 | 150.164 | 150.182 | 152.128
.
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GedikYatirnm

SOLARUS 1-2-3-4-5-6-7 (Mugla) GES — YEKDEM Siiresi Sonu: 19.01.2028

SOLARUS 1-2-3-4-5-6-7

(19.01.2018) USD

Yiliik Elektrik Uretimi MWh 6.913 6.879 6.844 6.310 6.776 6.742 6.708 6.675 6.642 6.608 6.575 6.542 6.510 6.477 6.445
YEKDEM Uretim MWh 6.913 6.879 6.844 336 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Uretim MWh 0 0 0 6.474 6.776 6.742 6.708 6.675 6.642 6.608 6.575 6.542 6.510 6.477 6.445

Elektrik Satis Fiyat USD/MWh 133 133 133 92 94,9 101,0 105,3 111,5 1151 125,0 131,0 1384 1444 151,6 157,6
YEKDEM Satig Fiyat1 USD/MWh 133 133 133 133 0 0 0 0 0 0 0 0 0 o 0
PIYASA Satig Fiyat USD/MWh 0 0 ] 894 94,9 101,0 105,3 111,5 1151 125,0 131.0 1384 144.4 1516 157.6

Elektrik Satis Geliri USD 919.464 | 914.866 | 910.292 | 623.288 | 643.125 | 681.094 | 706.268 | 743.917 | 764.343 | 826.069 | 861.555 | 905.597 | 939.680 | 981.8300 | 1.015.771

SOLARUS 1-2-3-4-5-6-7

(19.01.2018) USD i 2049
Yillik Elektrik Uretimi MWh 6413 | 6380 | 6349 | 6317 | 6285 | 6254 | 6223 | 6191 | 6160 | 6130 | 6099 | 6069 | 6.038 | 6008 | 5978
YEKDEM Uretim MWh 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Uretim MWh 6413 | 6380 | 6349 | 6317 | 6285 | 6254 | 6223 | 6191 | 6160 | 6130 | 6099 | 6069 | 6038 | 6008 | 5978
Elektrik Satis Fiyat: USD/MWh | 166,1 1638 | 1698 | 1689 | 1827 | 1856 | 1950 | 1914 | 2031 | 1986 | 2061 | 2015 | 2045 | 2055 | 2002
YEKDEM Satis Fiyat USD/MWh| 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Satis Fiyat USD/MWh | 166,1 1638 | 1698 | 1689 | 1827 | 1856 | 1950 | 1914 | 2031 1986 | 2061 | 2015 | 2045 | 2055 | 2092
Elektrik Satis Geliri USD | 1064891 | 1.045.266 | 1078.191 | 1067.126 | 1.148.013 | 1160752 | 1.213.130 | 1.185.087 | 1.250.993 | 1.217.400 | 1257.094 | 1222548 | 1234717 | 1234865 | 1250871
A
dikYat
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GedikYatirbm

DENIZ GES — YEKDEM Siiresi Sonu: 30.07.2028

DENIZ (30.07.2018) USD Birim

Yillik Elektrik Uretimi
YEKDEM Uretim MWh 1.753 | 1744 | 1.736 | 998 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PiYASA Uretim MWh 0 0 0 729 | 1718 | 1710 | 1701 | 1.693 | 1.684 | 1.676 | 1.667 | 1.659 | L1.651 | 1.643 1.634
Elektrik Satis Fiyat USD/MWh | 133 133 133 115 949 | 101,0 | 1053 | 111,5 | 1151 | 1250 | 1310 | 1384 | 1444 | 1516 157,6
YEKDEM Satis Fiyat USD/MWh | 133 133 133 133 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Sat Fiyat USD/MWh| 0 0 0 89.4 949 | 101,0 | 1053 | 1115 | 1151 | 1250 | 1310 | 1384 | 1444 | 1516 157,6
Elektrik Satis Geliri USD | 233.174 | 232.008 | 230.848 | 197.905 | 163.095 | 172.724 | 179.108 | 188.656 | 193.836 | 209.490 | 218.489 | 229.658 | 238.301 | 248.983 | 257.598

DENIZ (30.07.2018) USD

Yillik Elektrik Uretimi 1516
YEKDEM Uretim MWh 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Uretim MWh 1626 | 1618 | 1610 | 1602 | 1594 | 158 | 1.578 | 1.570 | 1.562 | 1554 | 1.547 | 1.539 | 1.531 [ 1.524 | 1.516

Elektrik Satis Fiyat USD/MWh| 1661 | 1638 | 1698 | 1689 | 1827 | 1856 | 1950 | 1914 | 203,1 | 1986 | 2061 | 2015 | 2045 | 2055 | 209.2
YEKDEM Satis Fiyah | USD/MWh| 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

PIYASA Satis Fiyat: USD/MWh | 166.1 163,8 169.8 168,9 1827 185.,6 195.0 1914 203,1 198.6 206.1 201,5 204.5 205.5 2092

Elektrik Satis Geliri USD 270.054 | 265.077 | 273.427 | 270.621 | 291.134 | 294.364 | 307.648 | 300.536 | 317.249 | 308.730

318.797 | 310.036 | 313.122 | 313.160 31%19

kYat
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GedikYatirim

KARAL GES - YEKDEM Siiresi Sonu: 30.07.2028

2039

KARAL (30.07.2018) USD Birim

Yillik Elektrik Uretimi 1.592 1.584 1.576 1.568 1.560
YEKDEM Uretim MWh 1.674 1.665 1.657 953 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Uretim MWh 0 0 0 696 1.640 1.632 1.624 1.616 1.608 1.600 1.592 1.584 1.576 1.568 1.560

Elektrik Satis Fiyati USD/MWh | 133 133 133 115 94,9 101,0 105,3 115 115,1 125,0 131,0 138,4 1444 151,6 1576
YEKDEM Satis Fiyati USD/MWh | 133 133 133 133 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Satig Fiyati USD/MWh 0 ] 0 89.4 94,9 101.0 105,3 111.5 115.1 125.0 131.0 138.4 1444 151.6 157.6

Elektrik Satis Geliri usbD 222.587 | 221.475 | 220367 | 188.919 | 155.690 | 164.882 | 170.976 | 180.091 | 185.035 | 199.978 | 208.569 | 219.231 | 227.482 | 237.678 245.902

KARAL (30.07.2018) Birim 2040 2041 2042 2043 2044 2045 2046 2047 2048 2049 2050 2051 2052 2053 2054

uUSb
Yullik Elektrik Uretimi MWh 1552 | 1545 | 1537 | 15290 | 1522 | 1514 | 1506 | 1.499 | 1491 | 1484 | 1476 | 1469 | 1462 | 1454 | 1.447
YEKDEM Uretim MWh 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Uretim MWh 1552 | 1545 | 1537 | 1529 | 1522 | 1514 | 1506 | 1.499 | 1491 | 1484 | 1476 | 1469 | 1462 | 1454 | 1447
Elektrik Satis Fiyati USDMWh| 1661 | 1638 | 1698 | 1689 | 1827 | 1856 | 1950 | 1914 | 203,1 | 1986 | 2061 | 2015 | 2045 | 2055 | 2092
YEKDEM Satig Fiyati | USD/MWh 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

PIYASA Satis Fiyat USD/MWh | 166.1 163.8 169.8 168,9 182,7 185,6 195.0 191.4 203,1 198.,6 206.1 201.5 204.5 205,5 209,2

Elektrik Satis Geliri UsDh 257.793 | 253.042 | 261.013 | 258.334 | 277.916 | 280.999 | 293.680 | 286.891 | 302.845 | 294.713 | 304.322 | 295.959 | 298.905 | 298.941 302.816

KYatigg
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GedikYatirim

KOZ GES - YEKDEM Siiresi Sonu: 30.07.2028

KOZ (30.07.2018) USD ) 202 21 203( 203 2 . < 2036
Yillik Elektrik Uretimi MWh 1.602 1.5%4 1.586 1.578 1.570 1.562 1.554 1.547 1.539 1.531 1.524 1.516 1.508 1.501 1.493
YEKDEM Uretim MWh 1.602 1.594 1.586 912 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Uretim MWh 0 0 0 666 1.570 1.562 1.554 1.547 1.539 1.531 1.524 1.516 1.508 1.501 1.493
Elektrik Satis Fiyati USD/MWh | 133 133 133 115 94,9 101,0 105,3 1115 115,1 125,0 131,0 1384 1444 151,6 157,6
YEKDEM Satis Fiyati USD/MWh | 133 133 133 133 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Satig Fiyatt USD/MWh 0 0 0 89.4 94.9 101,0 1053 111.5 115.1 125.0 131,0 138.4 1444 151.6 157.6
Elektrik Satig Geliri uUsD 213.059 | 211.994 | 210.934 | 180.832 | 149.026 | 157.824 | 163.657 | 172.382 | 177.115 | 191.418 | 199.641 | 209.846 | 217.744 | 227.504 | 235.376

KOZ (30.07.2018) USD Birim 2040

Yillik Elektrik Uretimi MWh 1486 | 1.478 | 1471 | 1464 | 1456 | 1.449 | 1442 | 1435 | 1428 | 1420 | 1413 | 1406 | 1399 | 1.392 | 1.385
YEKDEM Uretim MWh 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Uretim MWh 1486 | 1478 | 1471 | 1464 | 1456 | 1449 | 1442 | 1435 | 1428 | 1420 | 1413 | 1406 | 1399 | 1392 | 1385

Elektrik Satis Fiyat: USD/MWh| 166,01 | 1638 | 1698 | 1689 | 1827 | 1856 | 1950 | 1914 | 203,1 | 198,6 | 2061 | 201,5 | 2045 | 2055 | 2092
YEKDEM Satis Fiyati | USD/MWh 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Satis Fiyati USD/MWh | 166.1 | 1638 | 1698 | 1689 | 1827 | 1856 | 1950 | 1914 | 203.1 | 1986 | 2061 | 2015 | 2045 | 2055 | 2092

Elektrik Satis Geliri USD 246.758 | 242.210 | 249.840 | 247.276 | 266.019 | 268.971 | 281.108 | 274.610 | 289.882 | 282.098 | 291.296 | 283.290 | 286.110 | 286.145 | 289.854
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GedikYatirim

MAVI GES — YEKDEM Siiresi Sonu: 30.07.2028

MAVI (30.07.2018) USD

Yillik Elektrik Uretimi MWh 1792 | 1783 | 1.774 | 1.765 | 1.756 | 1.748 | 1.739 | L1730 : 1.704 | 1.696 | 1.687 | 1.679 1.671
YEKDEM Uretim MWh 1792 | 1783 | 1774 | 1.020 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PiYASA Uretim MWh 0 0 0 745 1756 | 1.748 | 1.739 | 1.730 | 1.722 | 1713 | 1704 | 1.696 | 1.687 1.679 1.671

Elektrik Satis Fiyati USD/MWh| 133 133 133 115 949 | 101,0 | 1053 | 111,5 | 1151 | 1250 | 1310 | 1384 | 1444 | 1516 157,6
YEKDEM Satis Fiyati USD/MWh | 133 133 133 133 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Satis Fiyatt USDMWh| 0 | © 0 89.4 949 | 1010 | 1053 | 1115 | 1151 | 1250 | 1310 | 1384 | 1444 | 1516 1576

Elektrik Satis Geliri USD | 238.335 | 237.144 | 235.958 | 202.285 | 166.705 | 176.547 | 183.073 | 192.832 | 198.126 | 214.126 | 223.325 | 234.741 | 243.576 | 254.494 | 263.299

MAVI (30.07.2018) USD

Yillik Elektrilk Uretimi MWh 1.662 1.654 1.646 1.637 1.629 1.621 1.613 1.605 1.597 1.573 1.565 1.557 1.550
YEKDEM Uretim MWh 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Uretim MWh 1.662 1.654 1.646 1.637 1.629 1.621 1.613 1.605 1.597 1.589 1.581 1.573 1.565 1.557 1.550

Elektrik Satig Fiyati USD/MWh | 166,1 163,8 169.8 168,9 182,7 185,6 195,0 191,4 203,1 198,6 206,1 201,5 204,5 205,5 209,2
YEKDEM Satig Fiyati USD/MWh 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Satig Fiyatt USD/MWh | 166,1 163.8 169.8 168.9 182.7 185.6 195,0 191.4 203.1 198,6 206.1 201.5 204.5 205,5 2092

Elektrik Satig Geliri UsD 276.032 | 270.945 | 279.479 | 276.611 | 297.578 | 300.880 | 314.457 | 307.188 | 324.271 | 315.564 | 325.853 | 316.898 | 320.053 | 320.091 324.240
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GedikYatirbm

YUCEL GES — YEKDEM Siiresi Sonu: 30.07.2028

YUCEL (30.07.2018) USD | 026 : . 203+ 2036 2037

Yillik Elektrik Uretimi MWh 980 975 970 965 961 956 927 923 918 914
YEKDEM Uretim MWh 930 975 970 558 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Uretim MWh 0 0 0 407 961 956 951 946 942 937 932 927 923 918 914

Elektrik Satis Fiyati USD/MWh | 133 133 133 115 949 | 101,0 | 1053 | 1115 | 1151 | 1250 | 131,0 | 1384 | 1444 | 1516 157,6
YEKDEM Satis Fiyati USD/MWh | 133 133 133 133 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Satig Fiyat USD/MWh| 0 0 0 89,4 949 | 1010 | 1053 | 111,5 | 1151 | 1250 | 131,0 | 1384 | 1444 | 1516 157.6

Elektrik Satis Geliri USD 130.350 | 129.698 | 129.050 | 110.633 | 91.174 | 96.557 | 100.126 | 105.463 | 108.359 | 117.110 | 122.140 | 128.384 | 133.216 | 139.187 | 144.003

YUCEL (30.07.2018)

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

Yillik Elektrik Uretimi 847
YEKDEM Uretim MWh 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PiYASA Uretim MWh 909 905 900 896 891 887 882 878 873 869 865 860 856 852 847

Elektrik Satis Fiyati USD/MWh | 166,1 | 1638 | 1698 | 1689 | 1827 | 1856 | 1950 | 1914 | 2031 | 1986 | 2061 | 20L5 | 2045 | 2055 | 2092
YEKDEM Satig Fiyat |USD/MWh| 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Satis Fiyat: USD/MWh | 1661 | 1638 | 1698 | 1689 | 1827 | 1856 | 1950 | 1914 | 203,1 | 1986 | 2061 | 2015 | 2045 | 2055 | 2092

Elektrik Satis Geliri USD 150.967 | 148.185 | 152.852 | 151.284 | 162.751 | 164.557 | 171.982 | 168.007 | 177.350 | 172.588 | 178.215 | 173.317 | 175.043 | 175.064 | 177.333
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GedikYatirim

SOLARUS 5 (Izmir) GES — YEKDEM Siiresi Sonu: 15.11.2029

SOLARUS 5 (15.11.2019) USD Birim 2025

Yillik Elektrik Uretimi MWh 1.885 1.875 1.866 1.856 1.847 1.838 1.829 1.820 1.810 1.801 1.792 1.783 1.775 1.766 1.757
YEKDEM Uretim MWh 1.885 1.875 1.866 1.856 1.614 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Uretim MWh 0 0 0 0 233 1.838 1.829 1.820 1.810 1.801 1.792 1.783 1.775 1.766 1.757

Elektrik Satig Fiyata USD/MWh | 133 133 133 133 128 101,0 105,3 11155 115,1 125,0 131,0 1384 1444 151,6 157,6
YEKDEM Satis Fiyati USD/MWh| 133 133 133 133 133 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Satis Fiyat: USD/MWh 0 0 0 0 94.9 101,0 105.3 1115 115.1 125.0 131.0 138.4 1444 151,6 157.6

Elektrik Satig Geliri uUsD 250.642 | 249.389 | 248.142 | 246.902 | 236.801 | 185.664 | 192.526 | 202.789 | 208.357 | 225.184 | 234.857 | 246.863 | 256.153 | 267.635 | 276.896

SOLARUS 5
(15.11.2019) USD
Yilik Elektrik Uretimi MWh 1748 | 1739 | 1731 | 1722 | 1713 | 1705 | 1.69 | 1.688 | 1.679 | 1.671 | 1.663 | 1.654 | 1.646 | 1.638 | 1.630
YEKDEM Uretim MWh 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Uretim MWh 1748 | 1.739 | 1.731 | 1722 | 1713 | 1705 | 1696 | 1.688 | 1.679 | 1.671 | 1.663 | 1.654 | 1.646 | 1.638 | 1.630
Elektrik Satis Fiyat: USD/MWh | 166,1 | 1638 | 1698 | 1689 | 182,7 | 1856 | 1950 | 1914 | 203,1 | 1986 | 2061 | 2015 | 2045 | 2055 | 2092
YEKDEM Satig Fiyatt | USD/MWh 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Satis Fiyati USD/MWh | 1661 | 163.8 | 1698 | 1689 | 1827 | 1856 | 1950 | 1914 | 203.1 | 1986 | 2061 | 2015 | 2045 | 2055 | 2092
Elektrik Satis Geliri UsD 290286 | 284.936 | 293.911 | 290.895 | 312.944 | 316.417 | 330.695 | 323.050 | 341.016 | 331.859 | 342.679 | 333.262 | 336.580 | 336.620 | 340.983
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GedikYatirbm

SOLARUS 6 (Izmir) GES — YEKDEM Siiresi Sonu: 15.11.2029

SOLARUS 6 (15.11.2019)

USD
Yillik Elektrik Uretimi MWh 1.841 1.832 1.822 1.813 1.804 1.795 1.786 1.777 1.768 1.760 1.751 1.742 1.733 1.725 1.716
YEKDEM Uretim MWh 1.841 1.832 1.822 1.813 1.577 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Uretim MWh 0 0 0 0 227 1.795 1.786 1.777 1.768 1.760 1.751 1.742 1.733 1.725 1.716
Elektrik Satis Fiyati USD/MWh | 133 133 133 133 128 101,0 105,3 111,5 115,1 125,0 131,0 1384 1444 151,6 157,6
YEKDEM Satis Fiyati USD/MWh | 133 133 133 133 133 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PiYASA Satig Fiyati USD/MWh | 0,0 0,0 0,0 0,0 94.9 101.0 1053 111,5 115,1 125,0 131,0 133.4 1444 151,6 157.6
Elektrik Satis Geliri usD 244.820 | 243.596 | 242.378 | 241.166 | 231.299 | 181.351 | 188.054 | 198.078 | 203.517 | 219.952 229.401 | 241.128 | 250.203 | 261.418 | 270.463

SOLARUS 6 (15.11.2019)

USD
Yillik Elektrik Uretimi MWh 1707 | 1699 | 1.690 | 1.682 | 1.674 | 1.665 | 1.657 | 1.649 | 1.640 | 1.632 | 1.624 | 1.616 | 1.608 | 1.600 | 1.592
YEKDEM Uretim MWh 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Uretim MWh 1707 | 1699 | 1690 | 1.682 | 1.674 | 1.665 | 1.657 | 1.649 | 1.640 | 1.632 | 1.624 | 1616 | 1.608 | 1.600 | 1.592
Elektrik Satis Fiyat USD/MWh | 1661 | 1638 | 1698 | 1689 | 182,7 | 1856 | 1950 | 1914 | 2031 | 1986 | 2061 | 2015 | 2045 | 2055 | 2092

YEKDEM Satis Fiyati USD/MWh 0 0 0 0 0 0 ] 0 0 0 0 0 0 0 0

PIYASA Satis Fiyat: USD/MWh 166,1 163.8 169.8 168.9 1827 185.6 195,0 191.4 203.1 198,6 206.1 2015 204,5 2055 2092

uUsD 283542 | 278316 | 287.083 | 284.137 | 305.674 | 309.066 | 323.013 | 315.546 | 333.094 | 324.149 | 334.719 325.520 | 328.760 | 328.800 | 333.062

GedikYat
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GedikYatirhm

SOLARUS 7 (izmir) GES — YEKDEM Siiresi Sonu: 15.11.2029

SOLARLUS 7 (15.11.2019) USD Birim

Yillik Elektrik Uretimi MWh 1.892 1.883 1.874 1.864 1.855 1.846 1.836 1.773 1.764
YEKDEM Uretim MWh 1.892 1.883 1.874 1.864 1.621 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Uretim MWh 0 0 0 0 234 1.846 1.836 1.827 1.818 1.809 1.800 1.791 1.782 1.773 1.764

Elektrik Satis Fiyat USD/MWh| 133 133 133 133 128 101,0 105,3 111,5 115,1 125,0 131,0 138,4 1444 1516 157,6
YEKDEM Satis Fiyati USD/MWh | 133 133 133 133 133 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Satig Fiyati USD/MWh 0 0 0 0 94.9 101.0 105.3 1115 115,1 1250 131.0 138.4 144.4 1516 157.6

Elektrik Satis Geliri uUsD 251.701 | 250.443 | 249.190 | 247.944 | 237.801 | 186.448 | 193.339 | 203.646 | 209.237 | 226.135 | 235.849 | 247.905 257.235 | 268.766 | 278.065
SOLARUS _'a'_‘HS.II.ZIH')) 2040 2041 3 (147 2048

USD

Yillik Elektrik Uretimi MWh 1753 1.747 1.738 1.729 1.721 1.712 1.703 1.678 1.670 1.661 1.653 1.645 1.636
YEKDEM Uretim MWh 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Uretim MWh 1.755 1.747 1.738 1.729 1.721 1.712 1.703 1.695 1.686 1.678 1.670 1.661 1.653 1.645 1.636

Elektrik Satig Fiyati USD/MWh 166,1 163,8 169,8 168,9 182,7 185,6 195,0 1914 2031 198,6 206,1 201,5 204,5 205,5 209,2
YEKDEM Satis Fiyati USD/MWh 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Sats Fiyati USD/MWh 166,1 163.8 169.8 1689 182,7 185.6 195,0 191.4 203.1 198.6 206,1 2015 204.5 2053 209,2

Elektrik Satiy Geliri uUsD 291.512 | 286.139 | 295.152 | 292.123 | 314.266 | 317.753 | 332.092 | 324.415 | 342.456 | 333.261 | 344.127 | 334.670 338.001 | 338.042 | 342.423

www.gedikyatirim.com.tr

444 0 435




GedikYatirm

SOLARUS 8 (Izmir) GES — YEKDEM Siiresi Sonu: 15.11.2029

SOLARUS 8 (15.11.2019)
USD

Yillik Elektrik Uretimi MWh 1.800 1.791 1.782 1.773 1.764 1.755
YEKDEM Uretim MWh 1.883 1.873 1.864 1.854 1.613 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Uretim MWh 0 0 0 0 233 1.836 1.827 1.818 1.809 1.800 1.791 1.782 1.773 1.764 1.755

Elektrik Satiy Fiyati USD/MWh | 133 133 133 133 128 101,0 105,3 111,5 115,1 125,0 131,0 1384 144,4 151,6 157,6
YEKDEM Satis Fiyat USD/MWh | 133 133 133 133 133 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Satis Fiyati USD/MWh 0 0 0 0 94.9 1010 105.3 111,5 115,1 125,0 131,0 1384 144.4 151,6 157,6

Elektrik Satis Geliri USD 250.378 | 249.126 | 247.880 | 246.641 | 236.551 | 185.468 | 192.323 | 202.575 | 208.137 | 224.946 | 234.609 | 246.602 | 255.883 | 267.353 276.603

SOLARUS 8

2 2042 2 : 2045 2 2047 2048 204¢ 2 205 2052 2053 205+
(15.11.2019) USD Birim 2040 2041 2042 2043 2044 2045 2046 2047 2048 2049 2050 2051 2052 053 054

Yillik Elektrik Uretimi MWh 1.746 | 1.737 | 1729 | 1720 | 1712 | 1.703 1.628
YEKDEM Uretim MWh 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Uretim MWh 1746 | 1737 | 1720 | 1720 | 1.712 | 1.703 | 1654 | 1.686 | 1.678 | 1.669 | 1.661 | 1.653 | 1.644 | 1.636 | 1.628

Elektrik Satis Fiyati USD/MWh | 166, | 1638 | 1698 | 1689 | 1827 | 1856 | 1950 | 1914 | 203,1 | 1986 | 2061 | 201,5 | 2045 | 2055 | 2092
YEKDEM Satis Fiyatt | USD/MWh 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Satig Fiyati USD/MWh | 1661 | 1638 | 1698 | 1689 | 1827 | 1856 | 1950 | 1914 | 203,1 | 1986 | 2061 | 201,5 | 2045 | 2055 | 209.2

Elektrik Satis Geliri USD 289.979 | 284.635 | 293.601 | 290.588 | 312.614 | 316.083 | 330.346 | 322.709 | 340.656 | 331.508 | 342.318 | 332.910 | 336.224 | 336.264 | 340.623
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GedikYatirbm

SOLARUS 9 (izmir) GES — YEKDEM Siiresi Sonu: 15.11.2029

SOLARUS 9 (15.11.2019)

UsD

Yilik Elektrik Uretimi MWh 1.882 | 1.873 1.790
YEKDEM Uretim MWh 1.920 | 1911 | 1.901 | 1.892 | 1.645 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Uretim MWh 0 0 0 0 237 1873 | 1.863 | 1.854 | 1.845 | 1836 | 1.826 | 1.817 | 1.808 | 1.799 1.790

Elektrik Satis Fiyat: USD/MWh | 133 133 133 133 128 | 1010 | 1053 | 111,5 | 1151 | 1250 | 131,0 | 1384 | 1444 | 1516 157,6
YEKDEM Satig Fiyati USD/MWh | 133 133 133 133 133 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Satis Fiyati USDMWh| 0 0 0 0 949 | 101,0 | 1053 | 111,5 | 1151 | 1250 | 1310 | 1384 | 1444 | 1516 157,6

Elektrik Satis Geliri UsD | 255.407 | 254.130 | 252.859 | 251.595 | 241.302 | 189.193 | 196.186 | 206.644 | 212.317 | 229.464 | 239.321 | 251.555 | 261.022 | 272.722 | 282.159

SOLARUS 9 (15.11.2019)

USD Birim 2040 2041 2042 2043 2044 2045 2046 2047 2048 2049 2050 2051 2052 2053

Yillik Elektrik Uretimi MWh 1.781 1.772 1.763 1.755 1.746 1.737 1.728 1.669 1.661
YEKDEM Uretim MWh 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PiYASA Uretim MWh 1.781 1.772 1.763 1.755 1.746 1.737 1.728 1.720 1.711 1.703 1.694 1.686 1.677 1.669 1.661

Elektrik Sang Fiyati USD/MWh 166,1 163,38 169,8 168,9 182,7 185,6 195,0 191.4 203,1 1986 206,1 201,5 204,5 205,5 209,2
YEKDEM Satis Fiyat1 USD/MWh 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Satig Fiyati USD/MWh 166.1 163,8 169.8 168.9 1827 185.6 195,0 191.4 203,1 1986 206.1 2015 204.5 205,5 209.2

Elektrik Satig Geliri UsD 295.803 | 290.352 | 299.497 | 296.424 | 318.893 | 322.431 | 336.981 | 329.191 | 347.498 | 338.167 | 349.193 | 339.597 | 342.977 | 343.018 347.464
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GedikYatirbm

SOLARUS 10 (Izmir) GES — YEKDEM Siiresi Sonu: 15.11.2029

SOLARUS 10
(15.11.2019) USD

Yilhk Elektrik Uretimi MWh 1.841 | 1.832 1.725 1.716
YEKDEM Uretim MWh 1.841 | 1.832 | 1.822 | 1.813 | 1.577 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Uretim MWh 0 0 0 0 227 1795 | 1786 | 1777 | 1.768 | 1.760 | 1.751 | 1.742 | 1.733 | 1.725 1.716

Elektrik Satis Fiyat1 USD/MWh | 133 133 133 133 128 10,0 | 1053 | 1115 | 1151 | 1250 | 1310 | 1384 | 1444 | 1516 157,6
YEKDEM Satis Fiyati USD/MWh | 133 133 133 133 133 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Satis Fiyati USD/MWh 0 0 0 0 949 | 101,0 | 1053 | 1115 | 1151 | 1250 | 1310 | 1384 | 1444 | 1516 157,6

Elektrik Satis Geliri USD 544.820 | 243596 | 242.378 | 241.166 | 231.299 | 181351 | 188.054 | 198.078 | 203.517 | 219.952 | 229.401 | 241.128 | 250.203 | 261.418 270.463

SOLARLS 10 Birim 2040 2041 2042 2043 2044 2045 2046 2047 2048 2049 2050

(15.11.2019) USD
Yillk Elektrik Uretimi MWh 1.707 | 1.699 | 1.690
YEKDEM Uretim MWh 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Uretim MWh 1707 | 1699 | 1690 | 1.682 | 1.674 | 1.665 | 1.657 | 1.649 | 1.640 | 1.632 | 1.624 | 1616 | 1.608 | 1.600 1.592
Elektrik Satis Fiyat: USD/MWh | 1661 | 1638 | 1698 | 1689 | 1827 | 1856 | 1950 | 1914 | 203,1 | 1986 | 2061 | 2015 2045 | 2055 | 2092
YEKDEM Satis Fiyati USD/MWh 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Satig Fiyati USD/MWh | 166,1 1638 | 1698 | 1689 | 1827 | 1856 | 1950 | 1914 | 2031 | 1986 | 2061 | 2015 | 2045 2055 | 2092
Elektrik Satis Geliri usD 283.542 | 278316 | 287.083 | 284.137 | 305.674 | 309.066 | 323.013 | 315.546 | 333.094 | 324.149 | 334.719 | 325.520 | 328.760 328.800 | 333.062
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GedikYatirim

KARGES (izmir) GES — YEKDEM Siiresi Sonu: 15.11.2025

KARGES (15.11.2015) USD Birim 2025 | 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 | 2034 2035 2036 2037
Yillik Elektrik Uretimi 1.671
YEKDEM Uretim MWh 1.567 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PiYASA Utretim MWh 226 1784 | 1.775 | 1766 | 1.757 | 1.749 | 1740 | 1.731 1723 | 1714 | 1705 | 1.697 | 1.688 1.680 1.671
Elektrik Satig Fiyat1 USD/MWh| 125 79,4 85,1 89,4 94,9 101,0 | 1053 | 111,5 | 1151 | 1250 | 131,0 | 1384 | 1444 151,6 157.6
YEKDEM Satis Fiyati USD/MWh 133 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Sat Fiyat USD/MWh | 70,2 79.4 85.1 89.4 94,9 101.0 | 1053 | 111,5 | 1151 | 1250 | 1310 | 1384 | 1444 151,6 157.6
Elektrik Satis Geliri UsD 224282 | 141.681 | 151.013 | 157.853 | 166.798 | 176.645 | 183.174 | 192.939 | 198.236 214.245 | 223.449 | 234.871 | 243.711 | 254.635 | 263.446

KARGES (15.11.2015) USD  Birim 2040
Yillik Elektrik Uretimi 1.558 | 1.550
YEKDEM Uretim MWh 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Uretim MWh 1663 | 1655 | 1647 | 1638 | 1630 | 1.622 | 1614 | 1.606 | 1.598 | 1.590 | 1.582 | 1574 | 1.566 | 1558 | 1.550
Elektrik Satis Fiyati USD/MWh| 1661 | 1638 | 1698 | 1689 | 1827 | 1856 | 1950 | 1914 | 2031 | 1986 | 2061 | 2015 | 2045 | 2055 209,2
YEKDEM Satis Fiyati USD/MWh| 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Satis Fiyati USD/MWh| 1660 | 1638 | 1698 | 1689 | 1827 | 1856 | 1950 | 1914 | 2031 | 1986 | 2061 | 2015 | 2045 2055 | 2092
Elektrik Satis Geliri USD | 276.185 | 271.095 | 279.634 | 276.765 | 297.743 | 301.047 | 314.632 | 307.358 | 324.451 | 315.739 | 326.034 | 317.074 320.230 | 320.269 3‘24.420 I
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GedikYatirbm

MERGES (izmir) GES — YEKDEM Siiresi Sonu: 15.11.2025

MERGES (15.11.2015)
uspD

Birim

Yillik Elektrik Uretimi 1735 | 1726 | 1718 | L709 | 1.700 1.692
YEKDEM Uretim MWh 1.586 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Uretim MWh 229 1806 | 1797 | 1788 | 1779 | 1770 | 1761 | 1752 | 1744 | 1735 | 1726 | 1718 | 1709 | 1.700 1.692

Elektrik Satis Fiyat: USD/MWh | 125 79,4 85,1 89,4 949 | 1010 | 1053 | 1115 | 1151 | 1250 | 131,0 | 1384 | 1444 | 1516 157,6
YEKDEM Satis Fiyati USD/MWh | 133 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Satis Fiyati USD/MWh| 702 79,4 85.1 89.4 949 | 101,0 | 1053 | 1115 | 1151 | 1250 | 1310 | 1384 | 1444 | 1516 157,6

Elektrik Satis Geliri USD | 227.020 | 143.410 | 152.857 | 159.780 | 168.834 | 178.802 | 185.411 | 195.294 | 200.656 | 216.861 | 226.177 | 237.739 | 246.686 | 257.744 266.662

MERGES (15.11.2015) USD

Yillik Elektrik Uretimi MWh 1.683 1.675 1.667 1.658 1.650 1.642 1.634 1.625 1.617 1.609 1.601 1.593 1.585 1.577
YEKDEM Uretim MWh 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Uretim MWh 1.683 1.675 1.667 1.658 1.650 1.642 1.634 1.625 1.617 1.609 1.601 1.593 1.585 1.577 1.569
Elektrik Sans Fiyati USD/MWh | 166,1 163,8 169,8 168,9 182,7 185,6 195,0 191,4 203,1 198,6 206,1 201,5 204,5 205,5 209,2
YEKDEM Satig Fiyati USD/MWh 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Satig Fiyan USD/MWh | 166.1 163.8 169,8 168.9 182.7 185,6 195.0 1914 203,1 198.6 206.1 2015 2045 205.5 209.2
Elektrik Satis Geliri UsD 279557 | 274.405 | 283.048 | 280.144 | 301.378 | 304.722 | 318.473 | 311.111 328.413 | 319.594 | 330.014 | 320.945 | 324.140 | 324.179 | 328.381
. k‘Ya tir ;&
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GedikYatirhm

GAMAGES (izmir) GES — YEKDEM Siiresi Sonu: 15.11.2025

GAMAGES (15.11.2015)

Birim 2029

USD
Yillik Elektrik Uretimi MWh 1.793 | 1.784 | L.775 1.671
YEKDEM Uretim MWh 1.567 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Uretim MWh 226 1784 | 1775 | 1766 | 1757 | 1749 | 1740 | 1731 | 1723 | 1714 | 1705 | 1.697 | 1.688 | 1.680 1.671
Elektrik Satis Fiyat USD/MWh| 125 79,4 85,1 89,4 949 | 101,0 | 1053 | 1115 | 1151 | 1250 | 131,0 | 1384 | 1444 | 1516 157,6
YEKDEM Satig Fiyati USD/MWh | 133 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Satig Fiyati USD/MWh | 70.2 79,4 85,1 89,4 949 | 1010 | 1053 | 111,5 | 1151 | 1250 | 1310 | 1384 | 1444 | 1516 157.6
Elektrik Satis Geliri USD | 224282 | 141.681 | 151.013 | 157.853 | 166.798 | 176.645 | 183.174 | 192.939 | 198.236 | 214.245 | 223.449 | 234.871 | 243.711 | 254.635 | 263.446

GAMAGES (15.11.2015)

USD
Yilik Elektrik Uretimi MWh 1.663 | 1.655 | 1.647 | 1.638 1.550
YEKDEM Uretim MWh 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Uretim MWh 1663 | 1655 | 1.647 | 1.638 | 1.630 | 1.622 | 1.614 | 1.606 | 1.598 | 1.590 | 1.582 | 1574 | 1.566 | 1.558 | 1.550
Elektrik Satis Fiyat USD/MWh| 166,1 | 1638 | 1698 | 1689 | 1827 | 1856 | 1950 | 1914 | 203,1 | 1986 | 2061 | 2015 | 2045 | 2055 | 2092
YEKDEM Satis Fiyat USD/MWh| 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Satis Fiyati USD/MWh| 1661 | 163.8 | 1698 | 1689 | 182,7 | 1856 | 1950 | 1914 | 2031 | 1986 | 2061 | 2015 | 2045 | 2055 | 209.2
Elektrik Satis Geliri USD | 276.185 | 271.095 | 279.634 | 276.765 | 297.743 | 301.047 | 314.632 | 307.358 | 324.451 | 315.739 | 326.034 | 317.074 | 320.230 | 320.269 | 324.420
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GedikYatirbm

BARGES (izmir) GES — YEKDEM Siiresi Sonu: 15.11.2025

BARGES (15.11.2015) USD Birim

Yillik Elektrik Uretimi MWh 1.815 | 1.806 | 1.797 | 1.788 | 1779 | 1770 | 1761 | 1752 | 1.744 | 1.735 | 1.726 | 1.718 | 1.709 | 1.700 1.692
YEKDEM Uretim MWh 1.586 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Uretim MWh 229 1.806 | 1797 | 1788 | 1779 | 1770 | 1.761 | 1752 | L.744 | 1735 | 1.726 | 1718 | 1.709 | 1.700 1.692

Elektrik Satis Fiyat: USD/MWh | 125 79,4 85,1 89,4 949 | 101,0 | 1053 | 111,5 | 1151 | 1250 | 1310 | 1384 | 1444 | 1516 157,6
YEKDEM Satis Fiyati USD/MWh | 133 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Satis Fiyati USD/MWh | 702 79.4 5.1 89,4 949 | 1010 | 1053 | 1115 | 1151 | 1250 | 131,0 | 1384 | 1444 | 1516 157,6

Elektrik Satis Geliri USD | 227.020 | 143.410 | 152.857 | 159.780 | 168.834 | 178.802 | 185.411 | 195.294 | 200.656 | 216.861 | 226.177 | 237.739 | 246.686 | 257.744 | 266.662

BARGES (15.11.2015) USD

Yillik Elektrik Uretimi MWh 1683 | 1.675 | 1667 | 1.658 | 1.650 | 1.642 | 1.634 | 1.625 | 1.617 | 1.609 | 1.601 | 1.593 | 1.585 | 1.577 | 1.569
YEKDEM Uretim MWh 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Uretim MWh 1.683 | 1675 | 1667 | 1.658 | 1650 | 1.642 | 1.634 | 1.625 | 1.617 | 1.609 | 1.601 | 1.593 | 1.585 | 1.577 | 1.569

Elektrik Satis Fiyat USD/MWh | 166,1 | 1638 | 1698 | 1689 | 1827 | 1856 | 1950 | 1914 | 203,1 | 198,6 | 2061 | 201,5 | 2045 | 2055 | 2092
YEKDEM Satis Fiyatt USD/MWh| 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Satis Fiyati USD/MWh| 1661 | 1638 | 1698 | 1689 | 1827 | 1856 | 1950 | 1914 | 203,1 | 1986 | 2061 | 2015 | 2045 | 2055 | 2092

Elektrik Satis Geliri USD | 279.557 | 274.405 | 283.048 | 280.144 | 301.378 | 304.722 | 318.473 | 311.111 | 328.413 | 319.594 | 330.014 | 320,945 | 324.140 | 324.179 | 328.381

444 0 435 www.gedikyatirim.com.tr




GedikYatirim

GUNBERI GES — YEKDEM Siiresi Sonu: 23.05.2027

GUNBERI (23.05.2017)

USD Birim

Yillk Elektrik Uretimi MWh 1917 | 1908 | 1.898 | 1.889 | 1.879 | 1.870 | 1.861 | 1.851 | 1.842 | 1.833 | 1.824 | 1.815 | 1.805 | 1.796 1.787
YEKDEM Uretim MWh 1.917 | 1.908 744 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Uretim MWh 0 0 1.155 | 1.889 | 1.879 | 1.870 | 1.861 | 1.851 | 1.842 | 1.833 | 1.824 | 1.815 | 1.805 | 1.796 1.787

Elektrik Satis Fiyati USD/MWh | 133 133 104 89,4 94,9 | 101,0 | 1053 | 111,5 | 1151 | 1250 | 131,0 | 1384 | 1444 | 1516 157,6
YEKDEM Satis Fiyatt USD/MWh | 133 133 133 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Satis Fiyat USD/MWh| 0 0 85,1 89,4 949 | 101,0 | 1053 | 1115 | 1151 | 1250 | 1310 | 1384 | 1444 | 1516 157,6

Elektrik Satis Geliri USD | 255.010 | 253.734 | 197.132 | 168.803 | 178.368 | 188.899 | 195.881 | 206.323 | 211.987 | 229.107 | 238.949 | 251.164 | 260.616 | 272.298 | 281.720

GUNBERI (23.05.2017) USD Birim

Yilik Elektrik Uretimi MWh 1.778 1.770 1.761 1.752 1.743 1.734 1.726 1.717 1.709 1.700 1.692 1.683 1.675 1.666 1.658
YEKDEM Uretim MWh 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Uretim MWh 1.778 L.770 1.761 1752 1.743 1.734 1.726 1.717 1.709 1.700 1.692 1.683 1.675 1.666 1.658

Elektrik Satis Fiyati USD/MWh | 166,1 163,8 169,8 168,9 182,7 185,6 195,0 1914 203,1 198.6 206,1 201,5 204,5 205,5 209,2
YEKDEM Satis Fiyati USD/MWh 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Satis Fiyat: USD/MWh | 166,1 163.8 169,8 168.9 1827 185.,6 1950 1914 203.1 198,6 206.1 201,5 2045 205,5 209,2

Elektrik Satis Geliri USD 295343 | 289.900 | 299.032 | 295.963 | 318.397 | 321.930 | 336.457 | 328.679 | 346.958 | 337.641 | 348.650 | 339.069 | 342.444 | 342.485 | 346.924
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GedikYatirim

NEF GES — YEKDEM Siiresi Sonu: 23.05.2027

NEF (23.05.2017) USD Birim 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039

Yillik Elektrik Uretimi
YEKDEM Uretim MWh 1.891 | 1.882 734 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Uretim MWh 0 0 1.139 | 1.863 | 1.854 | 1.845 | 1.835 | 1.826 | 1.817 | 1.808 | 1.799 | 1.790 | 1.781 1.772 1.763
Elektrik Satis Fiyat: USD/MWh | 133 133 104 89,4 94,9 | 101,0 | 1053 | 111,5 | 1151 | 1250 | 131,0 | 1384 | 1444 | 1516 157,6
YEKDEM Satis Fiyat: USD/MWh [ 133 133 133 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Satis Fiyat: USD/MWh| D 0 85.1 89.4 949 | 101,0 | 1053 | 111,5 | 1151 | 1250 | 1310 | 1384 | 1444 | 151,6 157,6
Elektrik Satig Geliri USD | 251.569 | 250.311 | 194.472 | 166.525 | 175.962 | 186.350 | 193.238 | 203.539 | 209.127 | 226.016 | 235.725 | 247.775 | 257.100 | 268.624 | 277.919

NEF (23.05.2017) USD 2040 2041 2042 2043 2044 2045 PAIETT 2047 2048 2049 2050 2051 2052 2053 2054

Yilik Elektrik Uretimi
YEKDEM Uretim MWh 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Uretim MWh 1754 | 1.746 | 1.737 | 1.728 | 1.720 | L711 | 1703 | 1.694 | 1686 | 1.677 | 1.669 | 1.660 | 1.652 | 1.644 | 1.636
Elektrik Satis Fiyat: USD/MWh | 166,1 | 1638 | 1698 | 1689 | 182,7 | 1856 | 1950 | 1914 | 203,1 | 1986 | 206,1 | 201,5 | 2045 | 2055 | 2092
YEKDEM Satis Fiyat: USD/MWh| 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Satis Fiyat: USD/MWh| 1661 [ 1638 | 1698 | 1689 | 1827 | 1856 | 1950 | 1914 | 203.1 | 1986 | 2061 | 2015 | 2045 | 2055 | 2092
Elektrik Satis Geliri USD | 291.358 | 285.989 | 294.997 | 291.970 | 314.101 | 317.586 | 331.917 | 324.244 | 342276 | 333.085 | 343.946 | 334.494 | 337.824 | 337.864 | 342.243

FagikYat
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GedikYatirim

BDA GES - YEKDEM Siiresi Sonu: 23.05.2027

BDA (23.05.2017) USD

Yillik Elektrik Uretimi MWh 1.849 | 1.839 | 1.830 | 1.821 | 1.812 | 1.803 | 1.794 | 1.785 | 1.776 | 1.767 | 1.758 | 1.750 | 1.741 | 1732 | 1.723
YEKDEM Uretim MWh 1.849 | 1.839 | 717 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Uretim MWh 0 0 1113 | 1.821 | 1.812 | 1.803 | 1.794 | 1.785 | 1776 | 1.767 | 1.758 | 1.750 | 1.741 | 1732 | 1.723

Elektrik Satis Fiyati USD/MWh | 133 133 104 894 | 949 | 101,0 | 1053 | 111,5 | 1151 | 1250 | 131,0 | 1384 | 1444 | 151,6 | 157,6
YEKDEM Satis Fiyati USD/MWh | 133 133 133 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Satig Fiyati USD/MWh| 0 0 85.1 894 | 949 | 1010 | 1053 | 1115 | 1151 | 1250 | 1310 | 1384 | 1444 | 1516 | 1576

Elektrik Satis Geliri USD | 245.878 | 244.649 | 190.073 | 162.759 | 171.981 | 182.135 | 188.867 | 198.935 | 204.397 | 220.903 | 230.393 | 242.170 | 251.285 | 262.548 | 271.633

BDA (23.05.2017) USD 2042

Yilik Elektrik Uretimi MWh 1715 | 1.706 | 1.698 | 1.689 | 1.681 | 1.672 | 1.664 | 1.656 | 1.647 | 1.639 | 1.631 | 1.623 | 1.615 | 1.607 | 1.599
YEKDEM Uretim MWh 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Uretim MWh 1715 | 1706 | 1.698 | 1.689 | 1.681 1672 | 1.664 | 1.656 | 1.647 | 1.639 | 1.631 | 1.623 | 1615 | 1607 | 1.599

Elektrik Satis Fiyat1 USD/MWh| 166,1 | 1638 | 1698 | 1689 | 1827 | 1856 | 1950 | 1914 | 203,1 | 198,66 | 2061 | 2015 | 2045 | 2055 | 2092
YEKDEM Satis Fiyati USD/MWh 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Satis Fiyati USD/MWh | 166.1 163.8 | 169.8 | 1689 | 1827 | 1856 | 1950 | 1914 | 2031 | 1986 | 2061 | 2015 | 204,5 | 2055 | 2092

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

BDC GES — YEKDEM Siiresi Sonu: 23.05.2027

Yillik Elektrik Uretimi MWh 1.796 | 1.787 | L778 | 1769 | L.760 | 1.752 | 1743 | 1.734 | 1.725 | 1.717 | 1708 | 1700 | 1.691 1.683 1.674
YEKDEM Uretim MWh 1.796 1.787 697 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Uretim MWh 0 0 1.081 1769 | L.760 | 1752 | 1.743 | 1734 | 1.725 | 1.717 | 1.708 | 1.700 | L.691 1.683 1.674

Elektrik Satis Fiyati USD/MWh | 133 133 104 89,4 94,9 101,0 | 1053 | 111,5 | 1151 | 1250 | 131,0 | 1384 | 1444 151,6 157,6
YEKDEM Satis Fiyat USD/MWh | 133 133 133 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Satig Fiyati USD/MWh 0 0 85,1 89,4 94,9 101,0 | 1053 | 111,5 | 115, 1250 | 131,0 | 1384 | 1444 151,6 157,6

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

i g .

Yillik Elektrilc Uretimi MWh 1.666 | 1.658 | 1.649 | 1.641 | 1.633 | 1.625 | 1.617 | 1.608 | 1.600 | 1.592 | 1584 | 1577 | 1569 | 1561 | 1.545
YEKDEM Uretim MWh 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Uretim MWh 1.666 | 1.658 | 1.649 | 1.641 1.633 1.625 | 1617 | 1.608 | 1.600 | 1.592 | 1.584 | 1.577 | 1569 | 1561 | 1.545

Elektrik Satis Fiyati USD/MWh | 166,1 1638 | 1698 | 1689 | 182,7 | 1856 | 1950 | 1914 | 203,1 | 1986 | 2061 | 201,5 | 2045 | 2055 | 2092
YEKDEM Satis Fiyat: USD/MWh 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Satig Fiyati USD/MWh | 166,1 1638 | 1698 | 1689 | 1827 | 1856 1950 | 1914 | 203,1 198,6 | 206,1 | 2015 | 204,5 | 2055 | 2092

Elektrik Satis Geliri UsD 276.645 | 271.546 | 280.100 | 277.225 | 298.239 | 301.548 | 315.156 | 307.870 | 324.992 | 316.265 | 326.577 | 317.602 | 320.764 | 320.802 | 323327

GES Toplam Satis Gelirleri

USD 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2032 2033 PAIRES 0

TOPLAM | 5.800.853 | 5.443.939 | 5.171.741 | 4.570.070 | 4.464.807 | 4.339.278 | 4.499.666 | 4.739.529 | 4.869.659 | 5.262.923 | 5.489.

2031

bJ
L

= th

2036 2037 2038 2039

00 | 5.769.599 | 5.986.740 | 6.255.092 | 6.471.522

USD 2040 2041 2042 2043 2044 2045 2046 2047 2048 2049 2050
TOPLAM | 6.784.466 | 6.659.431 | 6.869.197 | 6.798.704 | 7.314.040 | 7.395.197 | 7.728.905 | 7.550.239

Ge
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GedikYatirim

ECOGREEN ELEKTRIK YEKA GES SATIS PROJEKSIYONLARI

Yillik Elektrik Uretimi MWh 290.254 | 288.802 287358 | 285922 | 284492 | 283.070 | 281654 | 280246 | 278.845 | 277450 | 276.063 274,683 273309 | 271943 | 270.583
Piyasa Uretim MWh 290.254 37,188 0 0 0 0 0 0 0 232,602 276.063 274,683 273309 | 271943 | 270583
YEKA Uretim MWh 0 251.614 287.358 | 285922 | 284492 | 283.070 | 281654 | 280246 | 278.845 44,848 276.063 0 0 0 0
Elektrik Saty Fiyat USD/MWh | 70,22 34,62 28,00 28,00 28,00 28,00 28,00 28,00 28,00 109,32 131,03 138,42 144,35 151,58 157,61
PIYASA Satis Fiyati USD/MWh 702 794 0 0 0 0 0 0 0 125,0 131,0 1384 144.4 151,6 157,6
YEKA Satis Fiyat USD/MWh 0 28 28 28 28 28 28 28 28 28 0 0 0 0 0
Elektrik Satis Geliri USD | 20.382.424 | 9.998.550 | B.046.035 | 8.005.805 | 7.965.776 | 7.925.947 | 7.886317 | 7.846.885 | 7.807.651 | 30.332.099 36.172.425 | 38.021.567 | 39.452.519 | 41.220.954 | 42.647.226
|
Yillik Elektrik Uretimi MWh 269.230 267.884 266.545 265212 263,886 262.567 261254 259.947 258.648 257.354 256,068 254,787 253513 252.246
Piyasa Uretim MWh 269.230 267.884 266.545 265.212 263.886 262.567 261.254 259.947 258.648 257.354 256,068 254.787 253,513 71182
YEKA Uretim MWh 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Elektrik Satiy Fiyati USD/MWh 166,06 163,82 169,83 168,93 182,65 185,61 194,96 191,41 203,07 198,61 206,11 201,46 204,49 205,54
PIYASA Satig Fiyat USD/MWh 166,1 1638 169,3 1689 1827 1856 195,0 1914 203,1 198,6 206,1 201,5 204,5 2055
YEKA Satis Fiyau USD/MWh 0 [} 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Elektrik Satis Geliri USD 44.709.523 | 43.885.544 | 45.267.900 | 44.803.353 | 48.199.406 | 48734231 | 50.933.361 | 49.755.956 | 52.523.001 | 51112.606 52.779.186 | 51.328.754 | 51.839.687 | 14.630.487

GES + YEKA GES Toplam Elektrik Satis Gelirleri
2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2036
TOPLAM | 26.183.277 | 15.442.

2037

2040

2041 2042 2043

2044 2045 2046 2047 2048 2049 2050 2051 2052 2053 2054
TOPLAM | 51.493.989 | 50.544.975 | 52.137.098 | 51.602.057 | 55.513.446 | 56.129.429 58.662.267 | 57.306.195 | 60.493.127 | 58.868.711 | 60.788.187 | 59.117.658 59.706.124 | 22.497.866
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GedikYatirnm

BIYOGAZ SATIS PROJEKSIYONLARI

DENIZLI BiYOGAZ — YEKDEM Siiresi Sonu: 31.12.2030

Yillik Elelctrik Uretimi MWh 9.550 9.502 9.455 9.407 9.360 9.314 9.267 9.221 9.175 9.129 9.083 9.038 8.992 8.948 8.903
YEKDEM Uretim MWh 9.550 9.502 9.455 9.407 9.360 9314 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Uretim MWh 0 0 0 0 0 0 9.267 9.221] 9.175 9.129 9.083 9.038 8.992 8948 8.903

Elektrik Satig Fiyat: USD/MWh 133 133 133 133 133 133 1053 111,5 115,1 125,0 131,0 1384 144,4 151,6 157,6
YEKDEM Satig Fiyat USD/MWh 133 133 133 133 133 133 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Satig Fiyati USD/MWh 0 0 0 0 4] 0 105,3 111,5 115,1 1250 1310 1384 144.4 151,6 157,6

Elektrik Satig Geliri UsD 1.270.150 | 1.263.799 | 1.257.480 | 1.251.193 | 1.244.937 1.238.712 | 975.641 | 1.027.650 | 1.055.865 | 1.14 LI35 [ 1.190.154 | 1.250.995 | 1.298.077 1.356.262 | 1.403.190

Denizli Biyogaz 1.5 MW L ; Ty ; ;
(03.06.2021) Birim 2040 2041 2042 2043

2044 2045 2046 2047 2048 2049 2050 2051 2052 2053 2054

Yillik Elektrik Uretimi MWh 8.858 8.814
YEKDEM Uretim MWh 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Uretim MWh 8.858 8814 8770 8.726 8.682 8.639 8.596 8.553 8.510 8.468 8.425 8.383 8341 8.299 8.258
Elektrik Satis Fiyat USD/MWh | 166,1 163,8 169,8 168,9 182,7 185,6 195,0 191,4 203,1 198,6 206,1 201,5 204,5 205,5 209,2
YEKDEM Satis Fiyat: USD/MWh 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Satig Fiyan USD/MWh | 166,1 163,8 1698 168,9 1827 185,6 195,0 1914 203,1 198,6 206,1 2015 2045 205,5 209,2
Elektril Satiy Geliri usp 1471044 | 1.443.933 | 1.489.416 | 1.474.131 | 1.585.569 | 1.603.466 | 1.675.822 1.637.083 | 1.728.125 | 1.681.720 | 1.736.554 | 1.688.832 | 1.705.643 1.705.847 | 1.727.958
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GedikYatirim

KARACABEY BIYOGAZ — YEKDEM Siiresi Sonu: 31.12.2030

Karacabey Biyogaz 3MW ooy 205 | 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037

(27.06.2021)

Yillik Elektrik Uretimi MWh 20.651 20.548 19.251
YEKDEM Uretim MWh 20,651 20,548 20.445 20.343 20.241 20.140 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Uretim MWh 0 0 0 ] 0 0 20.039 19.939 19.839 19.740 19.641 19.543 19.445 | 19348 | 19251

Elektrik Satis Fiyat: USD/MWh 133 133 133 133 133 133 0 111,5 115,1 125,0 131,0 138,4 144,4 151,6 157,6
YEKDEM Satig Fiyati USD/MWh 133 133 133 133 133 133 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Saug Fiyan USD/MWh 0 0 0 0 0 0 1053 1115 1151 125.0 131,0 1384 1444 1516 1576

Elektrik Satig Geliri UsD 2.746.583 | 2.732.850 | 2.719.186 | 2.705.590 | 2.692.062 | 2.678.602 | 2.109.735 | 2.222.199 | 2.283212 | 2.467.600 | 2.573.600 | 2.705.163 | 2.806.972 | 2.932.793 | 3.034.270

Karacabey DOpas SMWL o Birim 12040 20415 2042 2046 2048 2049
Yillik Elektrik Uretimi MWh 19.155 19.059 18.964 18.869 18.775 18.681 18.588 18.495 18.402 18.310 18.219 18.128 18.037 17.947 17.857
YEKDEM Uretim MWh 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PTYASA Uretim MWh 19.155 19.059 18.564 18.869 18.775 18.681 18.588 18.495 18.402 18.310 18219 18.128 18.037 17.947 17.857
Elektrik Satis Fiyati USD/MWh 166,1 163,8 169.8 168.9 1827 185,6 195,0 1914 203,1 198,6 206,1 201,5 204,5 2055 209,2
YEKDEM Satig Fiyati USD/MWh 0 0 0 0 0 0 0 ] 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Satis Fiyati USD/MWh 166,1 163,8 169.8 168.9 182.7 185,6 1950 191.4 203,1 158,6 206,1 2015 204.5 205,5 2092
Elektrik Satis Geliri usp 3.180.998 | 3.122.374 | 3.220.726 | 3.187.674 | 3.429.297 | 3.467.348 | 3.623.812 | 3.540.042 | 3.736.912 | 3.636.565 | 3.755.139 | 3.651.944 | 3.638.296 | 3.638.738 3.736.551

IkYa
eMDegerér 9. ,
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TURGUTLU BiYOGAZ (ECOFER GUBRE) — YEKDEM Siiresi Sonu: 31.12.2030

Q 139

| | | ) )

Yullik Elektrik Uretimi MWh 19.156 19.060 18.965 18.870 18.776 18.682 18.588 18.496 18.403 18.311 18.219 18.128 18.038 17.948 17.858
YEKDEM Uretim MWh 19.156 15.060 18.965 18.870 18.776 18.682 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Uretim MWh 0 0 0 0 0 0 18.588 18.496 18.403 18.311 18.219 18.128 18.038 17.948 17.858

Elektrik Satig Fiyati USD/MWh 133 133 133 133 133 133 1053 1115 115,1 125,0 131,0 1384 1444 151,6 157,6
YEKDEM Satig Fiyan USD/MWh 133 133 133 133 133 133 0 0 0 0 0 o 0 0 0
PIYASA Satis Fiyat USD/MWh 0 0 0 0 0 0 105.3 111,5 115.1 125,0 1310 1384 144 4 1516 157.6

Elektrik Satis Geliri USD 2.547.748 | 2.535.009 | 2.522.334 | 2.509.723 | 2.497.174 | 2.484.688 | 1.957.004 | 2.061.326 | 2.117.922 | 2.288.961 | 2.387.288 | 2.509.326 | 2.603.765 | 2.720.478 | 2.814.608

Turgutlu Biyogaz 3 MW 2040 ; 2 1), : 2048 2049

(27.06.2021)
Yillik Elektrik Uretimi MWh 17.769 17.680 17.591 17.503 17.416 17.329 17.242 17.156 17.070 16.985 16.900 16.815 16.731 16.648 16.564
YEKDEM Uretim MWh 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 D 0 0 0
PIYASA Uretim MWh 17.769 17.680 17.591 17.503 17.416 17.329 17.242 17.156 17.070 16.985 16.500 16.815 16,731 16.648 16.564
Elektrik Satis Fiyan USD/MWh 166,1 163,8 169.8 168,9 182,7 185.6 195,0 1914 203,1 198,6 206,1 201,5 204,5 205,5 209,2
YEKDEM Satis Fiyat USD/MWh 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Saus Fiyau USD/MWh 166.1 163,8 169,8 1689 1827 185.6 195,0 191,4 203,1 198,6 206.1 201,5 2045 205,5 2092
Elektrik Satis Geliri USD 2.950.714 | 2.896.334 | 2.987.566 | 2.956.907 | 3.181.038 | 3.216.335 | 3.361.472 | 3.283.766 | 3.466.384 | 3.373.301 | 3.483.291 | 3.387.567 | 3.421.287 | 3.421.697 | 3.466.048

BIYOGAZ Toplam Satis Gelirleri

2029 3, 2037

6.564.481 | 6.531.659| 6.499.000| 6.466.505| 6.434.173| 6.402.002 | 5.042.381| 5.311.175| 5.457.000| 5.897.696| 6.151.042| 6.465.484| 6.708.814 | 7.009.533| 7.252.067

Usb 2040 2041 2042 2043 2044 2045 2046 2047 2048 2049 2050 2051 2052 2053 2054

8.728.342 | 8.815225| 8.816.28 m
FeglikYatipgbw

v/ id 5
Vienk Degerleﬂ .

TOPLAM | 7.602.756 | 7.462.641| 7.697.707 | 7.618.712| 8.196.203 | 8.287.149 | 8.661.107 | 8.460.891| 8.931.421| 8.691.587| 8.974.985

444 0435 114 www.gedikyatirim.com.tr



GedikYatirm

BiYOKUTLE SATIS PROJEKSIYONLARI

DENIZLI BIYOKUTLE — YEKDEM Siiresi Sonu: 31.12.2030

D33 !

Yilhik Elektrik Uretimi MWh 90.000 89.550 §9.102 88.657 88.213 87.772 §7.334 86.897 86.462 §6.030 85.600 85.172 84.746 84.322 83.901
YEKDEM Uretim MWh 90,000 89.550 89.102 88.657 88.213 87.772 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Uretim MWh 0 0 0 0 0 0 §7.334 86.897 86.462 86.030 85.600 85.172 84.746 84,322 83.901

Elektrik Satis Fiyati USD/MWh 133 133 133 133 133 133 105,3 111,5 115,1 1250 131,0 1384 1444 151,6 157,6
YEKDEM Satg Fiyan USD/MWh 133 133 133 133 133 133 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Sang Fiyatu USD/MWh 0 0 0 0 0 0 1053 1115 115,1 125,0 1310 1384 1444 1516 1576

Elektrik Satis Geliri usD 11.970.000 | 11.910.150 | 11.850.599 | 11.791.346 | 11.732.390 | 11.673.728 | 9.194.527 | 9.684.660 | 9.950.564 | 10.754.151 | 11.216.114 | 11.789.484 | 12.233.185 | 12.781.530 | 13.223.779

izli Bivokiitle 14.9 MW 33 = ]
Denizli Bivokiitle 14,9 MW Birim 2040 : : 2046

(24.12.20
Yillik Elektrik Uretimi MWh 83.431 83.064 82.648 §2.235 §1.824 81.415 81.008 80.603 80.200 79.799 79.400 79.003 78.608 78.215 77.824
YEKDEM Uretim MWh 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Uretim MWh 83.481 83.064 82.648 82235 81.824 81415 81.008 80.603 80.200 79.799 79.400 79.003 78.608 78.215 77.824
Elektrik Satis Fiyati USD/MWh 166,1 163,8 169,8 168,9 182,7 185,6 195,0 191.4 203,1 198,6 206,1 201,5 204,5 2055 209,2
YEKDEM Satis Fiyatt USD/MWh 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PIYASA Satis Fiyatt USD/MWh 166,1 163.8 169.8 1689 1827 185,6 1950 191.4 203.1 198.,6 206,1 2015 2045 205.5 2092
Elektrik Sats Geliri uspD 13.863.243 | 13.607.749 | 14.036.381 | 13.892.337 | 14.945.363 | 15.111.199 | 15.793.091 | 15.428.008 | 16.285.996 | 15.848.670 | 16.365.432 | 15.915.692 | 16.074.119 | 16.076.045 | 16.284.420

BIYOKUTLE Toplam Satis Gelirleri
2026 2027 2029 20 2 2033 2 2036 2037 2038

11.970.000 | 11.910.150 | 11.850.599 | 11.791.346 | 11.732.390 | 11.673.728

2046 2047 2049 2050

2039 2040 2041 2042 2043
13.863.243 | 13.607.749 | 14.036.381 | 13.892.337 | 14.945.363 | 15.111.199

TOPLAM
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GUBRE SATIS PROJEKSIYONLARI

2026 | 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039

Toplam Uretim Ton 30.000 40.000 50.000 60.000 70.000 80.000 80.000 30.000 80.000 80.000 80.000 §0.000 80.000 80.000 80.000
Guibre Satig Fiyatt USD/Ton 386 397 409 422 434 447 461 475 489 503 519 534 550 567 584
Toplam Gelir USD 11.575.937 | 15.897.620 | 20.468.186 25.298.678 | 30.400.578 | 35.785.824 | 36.859.398 | 37.965.180 | 39.104.136 | 40.277.260 | 41.485.578 | 42.730.145 | 44.012.049 | 45.332.411 | 46.692.383

Giibre 2040 2041 2042 2043 2044 2045 2046 2047 2048 2049 2050 2051 2052 2053 2054
Toplam Uretim Ton 80.000 80.000 80.000 80.000 80.000 80.000 80.000 80.000 80.000 80.000 80.000 80.000 80.000 80.000 80.000
Giibre Satig Fiyat USD/Ton 601 619 6338 657 677 697 718 739 762 784 808 832 857 883 909
Toplam Gelir USD 48.093.155 | 49.535.949 | 51.022.028 | 52.552.689 | 54.129.269 | 55.753.147 | 57.425.742 | 59.148.514 | 60.922.969 | 62.750.659 | 64.633.178 | 66.572.174 | 68.569.339 | 70.626.419 | 72.745.212

ENERJI MUTEAHHITLIGI SATIS PROJEKSIYONLARI

Proje gelistirme ve
miiteahhitlik

Kapasite (MW) 45 30 30 30 30 30 30 30 30 30
Satig (USD/MW) 740.788 763.011 785.902 809.479 833.763 858.776 884.539 911.076 938.408 966.560
Toplam Gelir USD 33.335.449 22.890.342 23.577.052 24.284.364 25.012.895 25.763.281 26.536.180 27.332.265 28.152.233 28.996.800
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5.3.3 Satislarin Maliyeti ve Faaliyet Giderleri Projeksiyonu

Satislarin maliyeti projeksiyonu her bir faaliyet kolu bazinda Sirket’ten alinan veriler dogrultusunda ayr ayn degerlendirmeye alinmusgtir.

Giines enerji, biyogaz ve biyokiitle santralleri kapsaminda sistem kullamm bedeli diginda kalan maliyet kalemleri ilgili faaliyet kolunun 2025 yih alt1 aylik finansal
sonuglarina gore olugan satis gelirine olan oram baz alinarak hesaplanmig ve bu oran projeksiyon donemi boyunca devam ettirilmistir. Sistem kullanim bedeli olarak Modus
tarafindan yapilan ¢alisma sonucu elde edilen tahmini sonuglar projeksiyon doénemi boyunca kullanilmistir.

Giibre tarafinda ise maliyet hesaplamast igin Sirket’ten elde edilen projeksiyonlar kullamlmstir. Giibre tretim maliyetini hammadde ve igletme maliyetleri olusturmaktadir.
Sirket’in giibre iiretiminde kendi biinyesinde saglayabildigi hammaddelerin olmasinin etkisiyle projeksiyon dénemi boyunca hammadde maliyetinin her yil i¢in Dolar bazinda
%2 artig gosterecegi varsayilmistir. Isletme maliyetleri ise bityiik oranda sabit maliyetlerden olugmasi sebebiyle tonaj artiginda birim olarak azalmaktadir. Projeksiyon
donemindeki satis gelirlerindeki artisla birim isletme maliyeti de bu baglamda azali gsterecektir. Isletme maliyetindeki azalan egilim ve hammadde maliyetlerindeki
bahsettigimiz artis orani ile birlikte toplam birim tiretim maliyetinin proj eksiyon dénemi boyunca stabil bir seyir izleyecegi diistintilmiistir. 2025 yilinda giibre birim iiretim
maliyetinin 282 USD/Ton olacag1 éngdrilmiistir.

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

daki tabloda yer verilmistir.
2029 2030 2031 2035 . 2038

Lisanssiz giines enerji santralleri satislarin maliyetine iliskin projeksiyonlara asag
S arin Maliyeti

gfﬂma““ei‘fa 637031 | 597.836 | 567.944 | 501871 | 490311 | 476526 | 494.139 | 520480 | 534771 | 577.958 | 602.785 | 633.599 | 657.445 | 686.914 | 710.682

Personel giderleri 172.351 175.798 179.314 | 182.901 186.559 | 190.290 | 194.096 197.977 | 201.937 | 205.976 | 210.095 | 214.297 | 218.583 | 222.955 | 227414
Sistem kullanmm bedelleri | 1.013.027 | $80.479 | 876.078 | 560.940 | 422372 | 225250 | 224.126 | 223.003 | 221.890 220781 | 219.668 | 218.577 | 217.484 | 216.397 | 215.316

Nakliye ve vidanjor 20351 | 19099 | 18144 | 16033 | 15664 | 15223 | 15786 | 16627 | 17.084 | 18463 | 19257 | 20241 | 21.003 | 21.944 | 22704
kiralama giderleri
(SE‘;;I;‘““M“I”*“ 1.842.760 | 1.673.212 | 1.641.480 | 1.261.744 | 1.114.905 | 907.289 | 928.146 | 958.088 | 975.681 | 1.023.178 | 1.051.805 | 1.086.714 | 1.114.515 | 1.148.210 | 1.176.116

Satislarim Maliyeti
(USD)
‘:g{’a';‘l‘sm“ e ith 745.049 | 731318 | 754354 | 746.612 | 803.205 | 812.117 | 848.764 | 829.143 | 875254 | 851751 | 879.523 | 855353 | 863.867 | 863.971 | 8§74.990
Personel giderleri 231962 | 236.601 | 241333 | 246,160 | 251.083 | 256.105 | 261227 | 266.452 | 271.781 | 277216 | 282.761 | 288416 | 294.184 | 300.068 | 306.069
Sistern kullanum bedelleri | 214.239 | 213.168 | 212.101 | 211.041 | 209.984 | 208.936 | 207.892 | 206.851 | 205.819 [ 204.789 | 203.764 | 202.744 | 201731 | 200723 | 199.721
Nakliye ve vidanjér 23.801 23.363 24.099 | 23851 25659 | 25944 | 27.115 | 26488 | 27.961 27210 | 28.097 | 27.325 27597 | 27.600 | 27.953
kiralama giderleri

Diger - - = = = 2 = — ) .
Satiglarin Maliyeti 1315051 [ 1204450 | 1231887 | 1.227.665 | 1.289.931 | 1.303.102 | 1.334.998 | 1.328.934 | 1.380.815 | 1.360.966 | 1.394.145 | 1.373.838 | 1.387.379 | 3#392/362.] 1.408.733

2040
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YEKA kapsamindaki giines enerji santrali satislarin malivetine i

Satisla Mali i 7 : Z _ :
:l‘.':\.'i)':“" Mauyed B o0os 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 203

:f;{’;fsm“"ei‘fa 10.081.037 | 4.945229 | 3.979.525 | 3.959.628 | 3.939.830 | 3.920.130 | 3.900.530 | 3.881.027 | 3.861.622 | 15.002.092 | 17.890.686 | 18.805.262 | 19.513.003 | 20.387.661 | 21.093.088

Personel giderleri 382.148 389.791 397.587 405.539 413.650 421.923 430.361 438.968 447.748 456.703 463.837 475.153 484.656 494.349 504.236

wn
tJ
—
L
=

2037 2038 2039

gg‘:;;ﬁ“nm 1.871.044 | 1.861.689 | 1.852.380 | 1.843.118 | 1.833.903 | 1.824.733 | 1.815.609 | 1.806.531 | 1.797.499 | 1.788.511 | 1.779.569 | 1.770.671 | 1.761.818 | 1.753.008 | 1.744.243
Nakliyevevidanjir | g5 gop 16.108 12.962 12.897 12.833 12.769 12.705 12.641 12.578 48.865 58273 61.252 63.557 66.406 68.704

kiralama giderleri
Diger 1.936.785 | 950.085 | 764.553 | 760730 | 756.926 | 753.142 | 749376 | 745.629 | 741.901 | 2.882.226 | 3.437.187 | 3.612.897 | 3.748.869 | 3.916.910 | 4.052.438
S?g]s;ann Maliyeti | 4 303,850 | 8.162.902 | 7.007.007 | 6.981.912 | 6.957.141 | 6.932.696 | 6.908.581 | 6.884.797 | 6.861.348 |20.178.396 | 23.631.552 | 24.725.235 | 25.571.904 | 26.618.335 | 27.462.709
Satislarm Maliveti
(USD)

;\;’i’;‘m‘m veitfa |5 113.089 | 21.705.553 | 22.389.259 | 22.159.496 | 23.839.166 | 24.103.688 | 25.191.366 | 24.609.027 | 25.977.593 | 25.280.019 | 26.104.300 | 25.386.925 | 25.639.630 | 7.236.160
Personel giderleri 514321 | 524608 | 535.100 | 545802 | 556.718 | 567.852 | 579209 | 590.793 | 602.609 | 614.661 | 626.955 | 639.494 | 652284 | 665329

E:;:ﬁi;uu 1.735.522 | 1.726.845 | 1.718.210 | 1.709.619 | 1.701.071 | 1.692.566 | 1.684.103 | 1.675.683 | 1.667.304 | 1.658.968 | 1.650.673 | 1.642.419 | 1.634.207 | 1.626.036

Nakliye ve vidanjér | 5 o5 | 70609 | 72926 | 72178 | 77649 | 78510 | 82.053 | 80156 | 84614 | 82342 | 85027 | 82690 | 83513 | 23.570
kiralama giderleri

| Diger 4.248.402 | 4.170.106 | 4.301.460 | 4257.318 | 4.580.019 | 4.630.839 [ 4.839.805 | 4.727.926 | 4.990.857 | 4.856.838 | 5.015.200 | 4.877.376 | 4.925.927 | 1.390.223

fﬁg{;i‘”” Maliyeti | 5¢ 603 360 | 28.197.810 | 29.016.955 | 28.744.413 | 30.754.622 | 31.073.455 | 32.376.536 | 31.683.585 | 33.322.976 | 32.492.828 | 33.482.154 | 32.628.904 | 32.935.560 | 10.941.317

2040

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

Faaliyet Giderleri (USD) - 2028 2029 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039
Genel Ydnetim Giderleri 70.97% 70.408 70.213 68.650 69.195 69.675 71.378 73.437 75.054 77.800 79.865 82.181 84.253 86.563 88.679
Satiglara Orant (%3) 12% 13% 1.4% 1.5% 15% 1.6% 1,6% 1,5% 1.5% 1,5% 1.5% 1.4% 14% 1.4% 1.4%

Faaliyet Giderleri (USD) 70.979 70.408 70.213 68.650 69.195 69.675 71.378 73.437 75.054 77.800 79.865 82.181 84.253 86.563 88.679

Genel Yonetim Giderleri 91.225 91.952 94.113 95.121 98.619 100.318 103.106 103.766 106.973 107.541 110.103 110.705 112.589 114.183 116.227

Satiglara Oram (%4) 1,3% 14% 14% 1,4% 1,3% 1,4% 13% 14% 1,3% 1,4% 1,4% 1.4% 14% o 13% 15%
Faaliyet Giderleri (USD) 91.225 91.952 94.113 95.121 98.619 100.318 103.106 103.766 106.973 107.541 110.103 110.705 _ 116.227

GadikYat)
é\gmee
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YEKA kapsamindaki giines enerji santrali faaliyet giderlerine iliskin projeksiyonlara agagidaki tabloda yer verilmistir.

Genel Yonetim Giderleri 278217 | 216576 | 206553 | 209343 | 212.195 | 215.111 | 218.092 | 221.139 | 224.254 | 377.902 | 420361 | 436275 | 449.472 | 464.992 | 478.305
Satislara Oran: (%) 14% 22% 26% 2,6% 27% 2.7% 2,8% 2.8% 2.9% 1.2% 1.2% L1% L1% 1.1% 11%
Faaliyet Giderleri (USD) | 278217 | 216576 | 206.553 | 209343 | 212.195 | 215111 | 218.092 | 221.139 | 224254 | 377.902 [ 420.361 [ 436275 | 449.472 [ 464.992 | 478.305
Genel Yonetim Giderleri 495.936 | 494397 | 507.650 | 508.668 | 535.513 | 543.361 | 562393 | 558.997 | 581.993 | 577.222 | 593.064 | 588213 | 596.539 | 3353.426

Sanslara Orant (%) 1,1% 11% L1% 11% 11% 1.1% 11% 11% L1% L1% L1% 11% 1.2% 2.4%

Faalivet Giderleri (USD) | 495.936 | 494397 | 507.650 | 508.668 | 535513 | 543.361 | 562.393 | 558.997 | 581993 [ 577.222 [ 593.064 | 588.213 | 596.539 | 353.426

Biyogaz santralleri satislarin maliyetine iliskin projeksiyonlara asafidaki tabloda yer verilmistir.

Satislarin Maliyeti

(USD)
Amortisman ve itfa

2025

2026

(USD)

e 5.737.321 | 5.708.634 | 5.680.091 | 5.651.691 | 5.623.432 | 5.595.315 | 4.407.014 | 4.641.939 | 4.769.388 | 5.154.554 | 5.375.977 | 5.650.798 | 5.863.468 | 6.126.294 | 6.338.268
Silentican 800.642 | 796.639 | 792.656 | 788.693 | 784.749 | 780.825 | 614.998 | 647.782 | 665567 | 719317 | 750.217 | 788.568 | 818246 | 854.923 884.504
mallann maliyeti

Direkt ilk madde ve | | e9c 097 | 1.886.616 | 1.877.183 | 1.867.797 | 1.858.458 | 1.849.166 | 1.411.867 | 1.487.129 | 1.527.960 | 1.651.355 | 1.722.292 | 1.810.336 | 1.878.468 | 1.962.669 | 2.030.579
malzeme giderleri

Ej}zﬁ;ﬁ“ﬂm‘m 304107 | 302586 | 301.073 | 299.567 | 298.069 | 296580 | 295.098 | 293.622 | 292.154 | 290.693 | 289239 | 287.793 | 286355 | 284.922 | 283.498
Personel giderleri | 1.189.380 | 1.213.167 | 1.237.431 | 1.262.179 | 1.287.423 | 1.313.171 | 1.339.435 | 1.366.223 | 1.393.548 | 1.421.419 | 1449.847 | 1.478.844 | 1.508.421 | 1.538.590 | 1.569.361
Dlakliye vevidanjor | o3 403 | 780824 | 785875 | 781.945 | 778.036 | 774.146 | 907.629 | 956.012 | 982260 | 1.061.585 | 1.107.187 | 1.163.787 | 1.207.587 | 1.261.716 | 1.305.372
kiralama giderleri

Satislarm Maliyeti | | 251 340 | 10.697.467 | 10.674.309 | 10.651.872 | 10.630.167 | 10.609.203 | 8.976.039 | 9.392.706 | 9.630.878 | 10.298.924 | 10.694.759 | 11.180.126 | 11.562.544 | 12.029.114 | 12.411.582

Satislarin Maliyeti
(USD)

2040

]’:;;f;jsma““m 6.644.768 | 6522308 | 6.727.755 | 6.658.713 | 7.163.438 | 7.242.924 | 7.569.761 | 7.394.773 | 7.806.014 | 7.596.400 | 7.844.089 | 7.628.524 | 7.704.459 | 7.705.383 | 7.805.259
Sablantcan. 927276 | 910187 | 938857 | 929222 | 999.657 | 1.010.749 | 1.056.359 | 1.031.939 | 1.089.328 | 1.060.076 | 1.094.641 | 1.064.559 | 1.075.156 | 1.075.285 | 1.089.223
mallarin maliveti

Direkt ilk madde Ve | 5 150725 | 1 865.660 | 1.924.427 | 1.904.678 | 2.049.051 | 2.071.787 | 2.165.277 | 2.115.223 | 2.232.855 | 2.172.897 | 2.243.746 | 2.182.086 | 2.203.806 | 2.204.070 | 2.232.639
malzeme giderleri

ﬁgﬁ;"“m‘m 282080 | 280.670 | 279266 | 277.870 | 276480 | 275.098 | 273723 | 272354 | 270992 | 269.637 | 268.289 | 266947 | 265612 4 264285 | 262963
Personel eiderler, | 1.600.749 | 1.632.763 | 1.665.419 | 1.698.727 | 1.732.702 | 1.767.356 | 1.802.703 | 1.838.757 | 1.875.532 | 1.913.043 | 1.951.304 |,1.99Q.330 [ 2.030436 } 2.070.739 | 2.112.154
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Nakliye ve vidanjor | | 38 496 | 1.194.022 | 1231633 | 1.218.994 | 1311393 | 1.325.944 | 1385777 | 1353743 | 1.429.027 | 1.390.654 | 1435.998 | 1.396.535 | 1.410.436 | 1.410.605 | 1.428.889
kiralama giderleri
?{};‘;};”“ Maliyeti | 15 925 141 | 12.405.611 | 12.767.357 | 12.688.205 | 13.532.719 | 13.693.858 | 14.253.599 | 14.006.789 | 14.703.749 | 14.402.707 | 14.838.066 | 14.528.980 | 14.689.606 | 14.730.367 | 14.931.127

Biyogaz santralleri faaliyet giderlerine iliskin projeksiyonlara asagidaki tabloda yer verilmigtir.

Genel Yonetim Giderleri | 1.825.624 | 1.830.281 | 1.835.190 | 1.840.356 | 1.845.783 | 1.851.476 | 1.637.917 | 1.704.546 | 1.746.624 | 1.848.425 | 1.912.699 | 1957231 | 2.018.801 | 2.091.933 | 2.153.901
Satislara Oram (%) 27.8% 28,0% 28.2% 28,5% 28.7% 28,9% 32,5% 32.1% 32,0% 31,3% 31.1% 30.3% 30,1% 29.5% 20.7%
?g;i')y)“ Giderler: 1.825.624 | 1.850.281 | 1.835.190 | 1.840.356 | 1.845.783 | 1.851.476 | 1.637.917 | 1.704.546 | 1.746.624 | 1.848.425 | 1.912.699 | 1.957.231 | 2.018.801 | 2.091.933 | 2.153.901

Faaliyet Giderleri 2040 2041 - 2045 7 2049

(USD)

Genel Yonetim Giderleri | 2.237.425 | 2.224.710 | 2.286.082 | 2.285.987 | 2.415.319 | 2.449.272 | 2.539.209 | 2.516.545 | 2.626.138 | 2.596.358 | 2.669.834 | 2.639.417 | 2.674.960 | 2.693.992 | 2.735.667
Sanglara Orant %) 20 4% 29.8% 29.7% 30.0% 29.5% 29.6% 29.3% 29.7% 29.4% 29.9% 20 7% 30.2% 30,3% 30,6% 30,6%
R?g]‘;’)’“ Gedwrlune 2237425 | 2.224.710 | 2.286.082 | 2.285.987 | 2.415319 | 2.449272 | 2.539.209 | 2.516.545 | 2.626.138 | 2.596.358 | 2.669.834 | 2.639.417 | 2.674.960 | 2.693.992 | 2.735.667

Biyokiitle santrali satislarin maliyetine iliskin projeksiyonlara asagidaki tabloda yer verilmistir.

Satislarin Maliyeti ~ e 2077 207 20191 - 5 = 2010
(USD) 2025 20206 2027 2028 2029 2030 3 2035 2039
‘:;’;fﬂ‘“m: nan ve it | 4 aso-0 | 1343.977 | 1337257 | 1330571 | 1.523.918 | 1.317.299 | 1.037.538 | 1.092.846 | 1.122.852 | 1.213.531 | 1.265.660 | 1.330.361 | 1.380.429 | 1.442306 | 1.492211
gﬁiﬁg’;‘;ﬁ:ﬂ.‘* 5.219.978 | 5.193.879 | 5.167.909 | 5.142.070 | 5.116.359 | 5.090.777 | 4.009.627 | 4.223.368 | 4.339.326 | 4.689.761 | 4.891.218 | 5.141.258 | 5.334.750 | 5.573.877 | 5.766.757
Personel giderleri 1670179 | 1703582 | 1.737.654 | 1.772.407 | 1.807.855 | 1.844.012 | 1.880.893 | 1.018.511 | 1.956.881 | 1.996.018 | 2.035.939 | 2.076.657 | 2.118.191 | 2.160.554 | 2.203.766
E;Zt:ﬁ erkiunamm 583275 | 580359 | 577457 | 574570 | 571.697 | 568.838 | 565994 | 563.164 | 560.348 | 557.546 | 554.759 | 551985 | 549.225 | 546479 | 543.747
Nakliye ve vidanjor | 4a 400 | 739745 | 736.046 | 732366 | 728704 | 725.060 | 571076 | 601518 | 618.034 | 667.945 | 696.638 | 732250 | 759.808 | 793.866 | 821335
kiralama giderleri

Satislann Maliyeti | ¢ 5c0 675 | 9.561.542 | 9.556.3 551.983 | 9.548.534 | 9.545.987 | 8.065.128 | 8.399.407 7.440 | 9.124.801 | 9.444.213 | 9.832 0.142.404 | 10 3 | 10.827.795
piaieiy 567. 9.561. 556.323 | 9.551. 548. 545. 065.1 3 8.597. 124. 444213 | 9.832.511 | 10.142.404 | 10.517.083 | 10.827.
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f{‘.:g‘:”" Malivet 2040 2041 2042 2043 2044 2045 2046 2048 2049
‘:;?f;:sm‘m veitfa | | sci370 | 1535539 | 1.583.907 | 1.567.653 | 1.686.480 | 1.705.193 | 1.782.140 | 1.740.943 | 1.837.761 | 1.788.412 | 1.846.725 | 1.795.975 | 1.813.852 | 1.814.069 | 1.837.583
gﬁfmﬂ: ;‘dﬂ;?:r;’e 6.045.600 | 5.934.182 | 6.121.103 | 6.058.287 | 6.517.500 | 6.589.819 | 6.887.184 | 6.727.976 | 7.102.134 | 6.911.422 | 7.136.776 | 6.940.649 | 7.009.737 | 7.010.577 | 7.101.447
Personel giderleri 3547841 | 2.292.798 | 2.338.654 | 2.385.427 | 2.433.135 | 2.481.798 | 2.531.434 | 2.582.063 | 2.633.704 | 2.686.378 | 2.740.105 | 2.794.908 | 2.850.806 | 2.907.822 | 2.965.978
g;sd”zﬁ Eﬁ““a‘m 541028 | 538323 | 535.631 | 532953 | 530288 | 527.637 | 524.998 | 522.374 | 519762 | 517.163 | 514.577 | 512.004 | 509.444 | 506.897 | 504.362
Nakliye ve vidanjor | gc) 059 | 845183 | 871.806 | 862.859 | 928263 | 938563 | 980.916 | 958240 | 1.011.530 | 984.368 | 1.016.464 | 988.530 | 998370 | 998.490 | 1.011.432
kiralama giderleri

f’agl’)';‘"“ Maliyeti | 11259 001 | 11.146.025 | 11.451.101 | 11.407.179 | 12.095.666 | 12.243.010 | 12.706.672 | 12.531.596 | 13.104.891 | 12.887.742 | 13.254.647 | 13.032.065 | 13.182.209 | 13.237.856 | 13.420.803

Biyolkiitle santrali faaliyet giderlerine iliskin projeksiyonlara asagidaki tabloda yer verilmistir.

Genel Yonetim Giderleri | 1.506.099 | 1.510.150 | 1.514.413 | 1.518.890 | 1.523.586 | 1.528.504 | 1.322.744 | 1.375.879 | 1.409.688 | 1.490.553 | 1.541.872 | 1.603.119 | 1.653.294 | 1.712.817 1.763.332
Satiglara Oramm (%) 12,6% 12,7% 12,8% 12,9% 13.0% 13,1% 14,4% 14.2% 14.2% 13,9% 13.7% 13.6% 13.5% 13,4% 13,3%
fg;;;’)’“ Giderken 1506.099 | 1510.150 | 1.514.413 | 1.518.890 | 1.523.586 | 1.528.504 | 1.322.744 | 1.375.879 | 1.409.688 | 1.490.553 | 1.541.872 | 1.603.119 | 1.653294 | 1.712.817 | 1.763.332

Faaliyet Giderleri
(LUSD)

2049

Genel Yonetim Giderleri | 1831268 | 1.821.479 | 1.871.541 | 1.871.965 | 1.976.939 | 2.004.884 | 2.078.059 [ 2.060.296 | 2.149.368 | 2.125.878 | 2.185.802 | 2.161.821 | 2.191.128 | 2.207.110 | 2235779
San;fara COrant {'%) 13,2% 13,4% 13,3% 13,5% 13.2% 13.3% 13,2% 13,4% 13.2% 13,4% 13,4% 13,6% 13.6% 13,7% 13,7%
ﬁ?;’];’)'“ Giderin 1.831.268 | 1.821.479 | 1.871.541 | 1.871.965 | 1.976.939 | 2.004.884 | 2.078.059 | 2.060.296 | 2.149.368 | 2.125.878 | 2.185.802 | 2.161.821 | 2.191.128 | 2207.110 | 2.235.779
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Giibre iiretim ve faaliyet giderlerine iliskin projeksiyonlara asagidaki tabloda yer verilmistir.

Toplam Uretim Ton 30000 | 40000 | 50000 | 60000 | 70000 | 80.000 | 80.000 | 80.000 | 80.000 | 80.000 | $0.000 | 80.000 | 80.000 | 80.000 | 80.000
Birim Maliyet USD/Ton 282 266 259 255 254 254 260 265 270 276 282 287 293 299 305
Hammadde Maliyeti 204 208 212 216 221 225 230 234 239 244 248 253 258 264 269
USD/Ton
Isletme Maliyeti 2 2 % =
ol 78 58 47 39 33 29 30 31 31 32 33 34 35 36 37
é?géj:n?ums‘gadde 6114737 | 8.316.043 | 10.602.954 | 12.978.016 | 15.443.839 | 18.003.104 | 18.363.166 | 18.730.429 | 19.105.038 | 19.487.159 | 19.876.881 | 20.274.419 | 20.679.907 | 21.093.506 | 21.515.376
—é‘i’é’;:f:;fjaslgﬁ 2339310 | 2339310 | 2.339.310 | 2339310 | 2339310 | 2.339.310 | 2.397.793 | 2.457.738 | 2.519.181 | 2.582.161 | 2.646.715 | 2.712.882 | 2.780.704 | 2.850.222 | 2921478
Toplam Giibre Uretim
ve Panliyet Gaderleri | 8.454.047 | 10.655.353 | 12.942.264 | 15317326 | 17.783.149 | 20.342.414 | 20.760.959 | 21.188.167 | 21.624.219 | 22.069.299 | 22.523.596 | 22.987.:302 | 23.460.612 | 23.943.728 | 24.436.853
(USD)

|
Toplam Uretim Ton 20000 | 80.000 | 80.000 | 80000 | 80000 | 80.000 | 80.000 | 80.000 | 80.000 | 80.000 | 80000 | 80.000 | 80.000 | 80000 | B80.000
Birim Maliyet USD/Ton 312 318 325 331 338 345 352 360 367 375 382 390 398 406 415
Hammadde Maliyeti 274 280 285 291 297 303 309 315 321 328 334 341 348 355 362
USD/Ton
Isletme Maliyeti - 2
- i 37 38 39 40 M a2 43 44 46 a7 43 49 50 52 53
é‘i"gﬁg‘fgglgadde 5 1.945.683 | 22.384.597 | 22.832.289 | 23.288.935 | 23.754.713 | 24.229.808 | 24.714.404 | 25.208.692 | 25.712.866 | 26.227.123 | 26.751.665 | 27.286.699 | 27.832.433 | 28.389.081 | 28.956.863
é?gif;’rf{%hge‘ 2994515 | 5.069.377 | 3.146.112 | 3.224.765 | 3305384 | 3.388.018 | 3.472.719 | 3.559.537 | 3.648.525 | 3.739.738 | 3.833232 | 3.929.063 | 4.027.289 | 4.127.971 | 4.231.171
Toplam Giibre Uretim
ve vaaliyet Giderleri | 24.940.198 | 25.453.974 | 25.978.401 | 26.513.699 | 27.060.097 | 27.617.826 | 28.187.123 | 28.768.229 | 29.361.391 | 29.966.861 | 30.584.897 | 31215761 | 31.859.722 | 32.517.053 | 33.188.034
(USD)
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S EPC & Proje Gelistirme

FEEC 2030
Maliyetleri
Kapasite (MW) 45 30 30 30 30 30 30 30 30 30
Maliyet (USD/MW) 551358 567.899 584.936 602.484 620.558 639.175 658.350 678.101 698 444 719397
faﬁfbﬂ&g‘p‘;""” Geligtirme 24811117 | 25555450 | 26322014 | 27.111777 | 27925130 | 28.762.884 | 29.625.771 | 30.514.544 | 31.429.980 | 32.372.880

5.3.4 Isletme Sermayesi Ihtiyaci

[sletme sermayesi ihtiyaci projeksiyon dénemi igin tahmin edilirken Sirket’in 6zel bagimsiz denetimden gegmis son {i¢ y1llik finansal tablolarindaki rakamlarin dolar bazinda
31.12.2024 finansallari ile son 3 yilin (31.12.2023- 31.12.2022) net isletme sermayesi / satislar oram hesaplanmis ve %12.,2 olarak bulunmustur. Bu oran Giines Enerji Santralleri
disinda her bir faaliyet kolu bazinda yapilan isletme sermayesi ihtiyaci hesaplamasinda kullanilmistir ve muhafazakar tarafta kalinarak projeksiyon dénemi boyunca sabit
tutulmustur. Giines Enerji Santrallerinin isletme sermayesi ihtiyacinin daha diisiik olmas: nedeniyle bu faaliyet kolu icin net igletme sermayesi / satislar oran1 %06,5 olarak
belirlenmistir.

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

Net isletme Sermayesi 377055 | 353.856 | 336.163 | 297.055 | 290212 | 282.053 | 292.478 | 308.069 | 316528 | 342.000 | 356.785 | 375.024 | 389.138 | 406.581 | 420.649

Satislara Oram (%) 6.5% 6,5% 6,5% 6.5% 6.5% 65% 6.5% 6.5% 6.5% 6,5% 65% 6,5% 6,5% 6.5% 6.5%

gzg:}l;?“‘ Sexmayesi 5624 | 23199 | -17.693 | -39.109 | -6.842 | -8.159 10425 | 15591 8.458 25562 | 14.695 | 18239 | 14.114 | 17443 | 14.068
|

Net [sletme Sermayesi 440.990 | 432.863 | 446.498 | 441916 | 475.413 | 480.688 | 502379 | 490766 | 518.058 | 504.147 | 520585 | 506279 | 511.318 | 511.380 | 517.902

Satiglara Oram (%) 6.3% 6.5% 6.5% 6.5% 635% 6.5% 6.5% 6.5% 6.5% 6.5% 6.5% 6.5% 6,5% 6.5% 6.5%

gz‘ggﬁ“e Sermayesi 20341 -8.127 13.635 -4.582 33.497 5.275 21691 | -11613 | 27293 | -13.911 | 16438 | -14.306 5.040 61 6.522

YEKA kapsamindaki Giines enerji santralleri isletme sermayesi ihtiyacina iligkin projeksiyonlara agagidaki tabloda yer verilmistir.

Net Isletme Sermayesi 1.324.858 | 649.906 | 522.992 | 520377 | 517.775 | 515.187 | 512611 | 510.048 | 507.497 | 1.971.586 | 2.351.208 | 2.471.402 | 2.564.414 | 2.679.362 | 2.772.070
Satiglara Oram (%5) 6,5% 6,3% 6,5% 6,5% 6,5% 6,5% 6,5% 6.5% 6,5% 6,5% 6,5% 6,5% 6,5% 6,5% 6.5%
gc‘f?le“f“‘*se““a}'es‘ 131.191 | -674.952 | -126.913 | -2.615 2,602 -2.589 -2.576 -2.563 2550 |1.464.089 | 379.621 | 120.194 | 93.012 948 | 92.708
egisimi =
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2040 2041 2042 2043 Il}-_I-I 2045 2046 2047 2048 2049 2050 2051 2052
Net Isletme Sermayesi 2.906.119 | 2.852.560 | 2.942.414 | 2.912.218 | 3.132.961 | 3.167.725 | 3.310.668 | 3.234.137 | 3.413.995 | 3.322.319 | 3.430.647 | 3.336.369 | 3.369.580 | 950.982
Satigiara Orant (%) 6.5% 6.5% 6.3% 6.5% 6.5% 6.5% 6.5% 6.5% 6.5% 6,5% 6.5% 6.5% 6,5% 6.5%
E:‘ggﬁm Sermmyesi 134.049 | -53.559 | 89.853 | -30.196 | 220743 | 34764 | 142943 | -76.531 | 179.858 | -91.676 | 108.328 | -94278 | 33211 |-2.418.598

Biyogaz santralleri isletme sermayesi ihtiyacina iligkin projeksiyonlara asagidaki tabloda yer verilmistir.

2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 1
Net Isletme Sermayesi 800.750 | 796.747 792.763 788.799 784.855 780.931 615.081 647.869 665.657 719.414 | 750318 788.674 818.356 855.039 884.624
Satiglara Oram (%) 12.2% 12.2% 12.2% 12.2% 12,2% 12,2% 12.2% 122% 12,2% 12.2% 12,2%% 12,2%% 12,2% 12.2% 12,2%

Net Isletme Sermayesi

Degigimi -250.397 -4.004 -3.984 -3.964 -3.944 -3.924 -165.850 32.788 17.788 53.757 30.904 38.356 29.682 36.682 29.585

2040 [ _ : 2053

Net Isletme Sermayesi 927.402| 910310| 938984| 929.348| 999792 1.010.885 | 1.056.501 | 1.032.079 | 1.089.475 | 1.060.220 | 1.094.789 | 1.064.703 | 1.075.301 | 1.075.430 | 1.089.370
Satislara Orant (%) 12.2% 12.2% 12.2% 12.2% 12.2% 12,2% 12.2% 12.2% 12.2% 12.2% 12,2% 12.2% 12.2% 12,2% 12.2%
gz;:}lgf“ Sermayesi 42778 | -17.092| 28.674 -9.636|  70.444 11.094| 45616 -24.423 57396 | -29256| 34570 -30.086 10.598 129 13.940

Biyokiitle santralleri isletme sermayesi ihtiyacina iligkin projeksiyonlara asagidaki tabloda yer verilmistir.

USD 2028 2029 2030 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2039

—

Net Isletme Sermayesi 1.460.128 | 1.452.827 | 1.445.563 | 1.438.335| 1.431.144 | 1.423.988 | 1.121.569 | 1.181.357[ 1.213.792 | 1.311.816| 1.368.167 | 1.438.108 | 1.492.232| 1.559.120 | 1.613.067
Sanglara Orani (%) 12,.2% 12.2% 12,2% 12,2% 12.2% 12.2% 12,2% 12.2% 12.2% 12.2% 12.2% 122% 12.2% 12,2% 12,2%

g:;:;;tfﬂesm’”“i -157.152 -7.301 7264 7228 -7.192 7.156| -302419| 59.788| 32436 98.023 56.351 69.941 54124 66888 |  53.947

2040 2046 2047 2048 2049 2050 2
Net [sletme Sermayesi 1.691.070 | 1.659.904 | 1.712.190 | 1.694.619| 1.823.069 [ 1.843.298 | 1.926.477 | 1.881.944 | 1.986.603 | 1.933.257 | 1.996.293 | 1.941.432 | 1.960.758 | 1.960.993 | 1.986.411
Satislara Oram (%) 122%|  122%| 122%] 122%|  122%]  122%]  122%[  122%|  122%]|  122%]  122%]  122%]  122%]|  122%]  12.2%

g:;;ﬁ“sma}'“i 78.003| -31.166 52286 | -17.571| 128451 20.229 83.179| -44.534| 104.659| -53.346 63.036| -54.860 19.325 235 25418
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Giibre iiretim ve faaliyetlerine isletme sermayesi ihtiyaci projeksiyonlarina asagidaki tabloda yer verilmistir.

2026

2027

2028

2029

2030

2036

2039

Net Isletme Sermayesi | 1.412.059 | 1939228 | 2.496.756 | 3.085.990 | 3.708.332 | 4.365.236 | 4.496.193 | 4.631.079 | 4.770.011 [ 4.915.112 | 5.060.505 | 5.212.320 | 5.368.690 | 5.520.751 | 5.695.643
Sanglara Oram (%) 12,2% 12.2% 12,2% 12.2% 12.2% 12.2% 12,2% 12,2% 12.2% 12,2% 12,2% 12.2% 12.2% 12.2% 122%
gg‘gf:ﬁm Sermayesi | ;007140 | 527169 | 557528 | 589234 | 622341 | 656904 | 130957 | 134.886 | 138932 | 143.100 | 147393 | 151.815 | 156370 | 161.061 | 165.893
Net Isletme Sermayesi | 5.866.512 | 6.042.508 | 6.223.783 | 6.410.496 | 6.602.811 | 6.800.896 | 7.004.923 | 7.215.070 | 7.431.522 | 7.654.468 | 7.884.102 | 8.120.625 | 8.364.244 | 8.615.171 | 8.873.626
Sanglara Orant (%) 122% 12.2% 12.2% 12,2% 12.2% 12.2% 12.2% 12,2% 12,2% 12.2% 12.2% 12.2% 12.2% 12,2% 12.2%
I;:‘E}:il;ﬁ”"‘ Sermayesi | 50260 | 175995 | 181275 | 186713 | 192315 | 198.084 | 204.027 | 210.148 | 216452 | 222946 | 229.634 | 236.523 | 243.619 | 250.927 | 258455

Proje gelistirme ve miiteahhitlik isletme sermayesi ihtiyacina iligkin projeksiyonlara asagidaki tabloda yer verilmistir.

2028

2030

3.434.073

3.537.096

Net Isletme Sermayesi 4.066.334 2.792.216 2.875.982 2.962.262 3.051.130 3.142.664 3.236.944
Sanglara Orant (%) 12,2% 12,2% 12,2% 12,2% 12,2% 12,2% 12,2% 12,2% 12,2% 12,2%
Net Isletme Sermayesi Degisimi -6.295.886 -1.274.118 83.766 86.279 88.868 91.534 94.280 97.108 100.022 103.022

5.3.5 Agirhikh Ortalama Sermaye Maliyeti (AOSM)
Sirkete ait ilerleyen dénemler igerisinde olusacag: tahmin edilen nakit akimlarinin bugiinkii degerinin tespiti i¢in kullanilan AOSM degerleri ve ilgili aciklamalarina asagidaki

tabloda verilmistir.

Risksiz Getiri Oram 8.20% 8.00% 8.00% 8.00% 8.00% 8,00% 8.00% 8.00% 8.00% 8.00% 8.00% 7.00% 7.00% 7.00% 7.00%
Beta 0.79 0.79 0.79 0,79 0.79 0.79 0.79 0.79 0.79 0.79 0.79 0.79 0,79 0.79 0.79
Piyasa Risk Primi 5,50% 3,50% 5,50% 5.50% 5.50% 5,50% 5,50% 3,50% 5,50% 5.50% 5.50% 5.50% 5,50% 5,50% 5.50%
Ozkaynak Maliyeti 12,56% 1236% | 1236% | 12.36% | 1236% | 1236% | 1236% | 1236% | 12.36% | 1236% | 1236% | 1136% | 1136% | 11.36% | 11.36%
Borglanma Maliyeti 10,50% 10.50% | 10,50% | 10,50% | 10.50% | 10,50% | 10.50% | 10.50% | 10.50% | 10.50% | 10.50% 9.50% 9.50% 9.50% 9.50%
Borglanma Maliyeti (1-
Vergi) 7.88% 7.88% 7.88% 7,88% 7.88% 7.88% 7.88% 7.88% 7,88% 7,88% 7.88% 7.13% 7.13% 7.13% 7.13%
Hedef Bore Agurhg: 54% 54% 54% 54% 54% 54% 54% 54% 54% 54% 54% 54% 54% 54% 54%
Ozkaynak Agrlig: 46% 46% 46% 46% 46% 46% 46% 46% 46% 46% 46% 46% 46% 46% 46%
AOSM 10,02% 9.93% 9,93% 9,93% 9,93% 9.93% 9.93% 9.93% 9,93% 9,93% 9.93% | 9.06% | _9,(}6?: t9,06“ 9466%
ederfgr K.S.
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Risksiz Getiri Oram 7.00% 6,00% 6.00% 6,00% 6,00% 6,00% 6,00% 6,00% 6,00% 6,00% 6.00% 6,00% 5,00% 5.00% 5.00%
Beta 0,79 0,79 0,79 0,79 0,79 0,79 0,79 0,79 0,79 0,79 0,79 0,79 0,79 0,79 0,79
Piyasa Risk Primi 5,50% 5,50% 5,50% 5,50% 5,50% 5.50% 5.50% 5,50% 5,50% 5,50% 5,50% 5,50% 5,50% 5,50% 5.50%
Ozkaynak Maliyeti 11,36% 10,36% | 10.36% | 10,36% | 10,36% | 10,36% | 10,36% 10,36% | 10,36% | 10,36% | 10,36% | 10,36% | 9.36% 9.36% 9.36%
Borglanma Maliyeti 9.50% 8.50% 8,50% 8.50% 8,50% 8.50% 8.50% 8,50% 8.50% 8.50% 8.50% 8.50% 7.50% 7.50% 7.50%
Borglanma Maliyeti (1-

Vergi) 7.13% 6,38% 6,38% 6,38% 6,38% 6.38% 6,38% 6,38% 6.38% 6,38% 6,38% 6,38% 5,63% 5,63% 5,63%
Hedef Borg Agirhig 54% 54% 54% 54% 34% 54% 54% 54% 54% 54% 54% 54% 54% 54% 54%
Ozkaynak Apirhg: 46% 46% 46% 46% 46% 46% 46% 46% 46% 46% 46% 46% 46% 46% 46%
AOSM 9,06% 8.20% 8,20% 8.20% | 8,20% 8.20% 8.20% | 820% | 8,20% 8.20% 8.20% 8,20% 7,34% | 7,34% 7.34%

Kaynak: Gedil: Yatirim varsayimlart, Bloomberg Terminali

Risksiz Getiri Oram: 2025-2054 dénemini kapsayan INA yonteminde (Proje gelistirme ve miiteahhitlik i¢in 2025-2034 yillar arast) kullandigimiz risksiz getiri orani i¢in
T.C. Hazine ve Maliye Bakanliginca ihrag edilen 30 yillik Eurobond tahvil oramndaki degisiklikler incelenmistir. US900123CMO05 ISIN kodlu TURKEY 5 % 05/11/2047
tamimli (11 Mayis 2047 vadeli) Eurobond tahvilin 16.10.2025 tarihi itibariyla son 12 aylik ortalamasi Bloomberg Terminali aracihgiyla saglanan glinliik kapams verileri
{izerinden %8,2 olarak hesaplanmis ve 2025 yili igin risksiz getiri oram olarak kullanilmigtir. Risksiz getiri oramnin projeksiyon dénemi boyunca %8,00-%5,00 aralifinda
olacagi varsayilmistir.

Hisse Senedi Risk Primi, Borsa Istanbul’da son 5 yilda gergeklesen halka arzlar dikkate alindiginda gergeklesen bu halka arzlarda hisse senedi risk priminin %5-%6 bandinda
oldugu goriilmektedir. Yurt ici piyasalarda makroekonomik kosullarda risk seviyesinin azaldigi zamanlarda artan sermaye girislerinin yarattig1 etkiyle risk primi %5 seviyesine
dogru yaklasirken, makroekonomik risklerin artti1 zamanlarda sermaye cikislarimn ve piyasa dalgalanmalarimn artigina bagh olarak risk priminin %6 hatta %6,5 diizeyine
dogru yaklastig fiyat tespit raporlarinda goriilmiistiir. Son zamanlarda kredi derecelendirme kuruluslarindan gelen not artiim hamlelerinin gergeklesmis olmasi, enflasyonun
diisiisii icin uygulanan para politikasina baglilik ve iletisimin giiclii tutulmas gibi etkenler risk primi seviyesinin bu fiyat tespit raporunda %5-%6 bandimn ortasi olan %5,5
olarak kullanilabilmesine olanak saglamistir. Bu nedenle AOSM hesaplamasinda hisse senedi risk primi olarak %5,5 orani uygulanmistir.

Beta Katsayisi: Yenilenebilir Enerji sektoriine iliskin Aswath Damodaran’in yayiladig veriler esas alinarak belirlenmistir. Sektdr ortalamasi dikkate alinarak kaldiragsiz beta
degeri 0,56 olarak alinmigtir. Sirketin hedef donemlerdeki borg/6zkaynak oram %54.15 ve kurumlar vergisi orami %25 olarak belirlenmigtir. Bu varsayimlar altinda, kaldiragh
Beta hesaplanmustir. Yaptigimiz hesaplama sonucunda kaldiragh Beta degeri 0,79 olarak bulunmustur.

Vergi kalkam 6ncesindeki uzun vadeli borglanma maliyeti, projeksiyon dénemi boyunca risksiz faiz orani iizerinden 2,5 puan borg primi eklenerek hesaplanmustir. %25
kurumlar vergisi gergevesinde, vergi kalkan sonrasindaki uzun vadeli bor¢lanma maliyeti 2025 yil1 igin %7,88 olarak hesaplanmaktadir. 2026-2054 yillan arasinda ise %7,88
ile %5,63 arasinda olacag varsayilmigtir.

Boylelikle, Sirket’in 2025 yili icin agirhiklandirilmis ortalama sermaye maliyeti (AOSM) %10,02 olarak hesaplanmaktadir. 2025 y1li sonrasi igin %9,93-%7,34 aliginda

olacag: hesaplanmistir. (: d i k Yat I
>/
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5.3.6 indirgenmis Nakit Akimlar1 Tablolar:

Lisanssiz Giines Enerji Santralleri Indirgenmis Nakit Akimlari Tablosu

GES INA (mn USD) 2025T 20267

2027T 2028T 2029T 20307

2032T 2036T 2038T

Satis Gelirleri 5.5 5.8 6,0 6.3 6,5
Biiytime Orant - -6% -5% -12% -2% -3% 4% 3% 3% 8% 4% 5% 4% 4% 3%
Satiglarin Maliyeti 1,8 1.7 1.6 1.3 1.1 0.9 0,9 1,0 1,0 1,0 1,1 1,1 1.1 1,1 1,2
SMM/Satislar 32% 31% 32% 28% 25% 21% 21% 20% 20% 19% 19% 19% 19% 18% 18%
Briit Kar 4,0 3.8 3.5 33 33 3.4 3,6 3,8 3,9 4,2 4,4 4,7 4,9 5.1 53
Briit Kar Marjt (%) 68% 69% 68% 72% 73% 79% 79% 80% 80% 81% 81% §1% 81% 82% 82%
Faaliyet Giderleri 0,1 0.1 0.1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Faaliyet Gideri/Net Satislar 1,2% 1,3% 1,4% 1,5% 1,5% 1,6% 1,6% 1.5% 1.5% 1,5% 1,5% 1,4% 1,4% 1,4% 1.4%
Faaliyet Kan 3,9 3,7 3.5 3,2 3,3 3.4 3.5 3,7 3.8 4,2 4,4 4,6 4,8 5,0 5,2
Faalivet Kar Marji (%) 67% 68% 67% 71% 73% 77% 78% 78% 78% 79% 79% 50% 80% 80% 80%
Amortisman 0,6 0,6 0,6 0,5 0.5 0.5 0,5 0.5 0,5 0,6 0,6 0,6 0,7 0,7 0,7
Amortisman/Satiglar 11% 11% 11% 11% 11% 11% 1i% 11% 11% 11% 11% 16% 15% 14% 11%
FAVOK 4,5 4,3 4,0 3,8 3.8 3.8 4,0 4,2 4.4 4.8 5,0 52 5.5 5,7 5,9
FAVOK Marj: (%) 78% 79% 78% 82% 85% 89% 8§9% 89% 90% 90% 91% 91% 91% 91% 92%
- Vergi 1,0 0,9 0,9 0,8 0,8 0,8 0,9 0,9 1,0 1,0 1,1 12 1,2 1,3 1.3
+/- Isletme Sermayesi Degisimi -0,006 | -0,023 | -0,018 | -0,039 | -0,007 | -0,008 | 0,010 | 0,016 | 0,008 | 0,026 | 0,015 | 0,018 | 0,014 | 0,017 0,014
- Sermaye Harcamalari (CAPEX) 0,03 0,03 0.03 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,03 0.03 0.03 0,03 0,03 0,03
Firma Serbest Nakit Akislar 3,5 3.4 3,2 3,0 2,9 3.0 3,1 3.3 3.4 3.7 3.8 4,0 4.2 4,4 4.6
AOSM 10,0% | 9,9% 99% 9,9% 9,9% 9,9% 9.9% 9,9% 9.9% 9,9% 9.9% 9,1% 9,1% 9,1% 91%
Baz Y1l 0,98 1,98 2,98 3.98 4,98 5,98 6,98 7,98 8,98 9,98 10,98 11,98 12,98 13,98 14,98
Iskonto Faltorii 0,91 0,83 0.75 0,69 0,62 0,57 0,52 0,47 0,43 0,39 0,35 0,35 0,32 0,30 0,27
indirgenmis Firma Serbest Nakit Akiglan 3.2 2,8 24 2,0 1,8 1,7 1,6 15 1.4 1.4 1,4 1.4 1.4 1,3 1.2

dikYa

Ménkul De@ﬁle? X
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GedikYatirim

GES INA (mn USD) 2 2041T | 2042T 20437 | 2044T 2045 2046T 2047 2048T 20497 @ 2050T | 205 2

Satis Gelirleri 6,8 6,7 6,9 6,8 T3 7.4 77 7.6 8.0 7,8 8.0 7.8 7,9 7,9 8,0
Biiviime Orant 3% -2% 3% -1% 8% 1% 5% -2% 6% -3% 3% -3% 1% 0% 1%
Satislarin Maliyeti 1,2 1.2 1.2 1,2 1,3 1.3 1,3 13 1.4 1.4 1.4 1.4 1,4 1,4 1.4
SMM/Sanglar 18% 18% 18% 18% 18% 18% 17% 18% 17% 18% 17% 18% 18% 18% 18%
Briit Kar 5,6 5,5 5,6 5,6 6.0 6.1 6.4 6.2 6,6 6,4 6,6 6,4 6,5 6,5 6,6
Briit Kar Marj: (%) 82% 82% §2% 82% 82% 82% 83% 82% 83% 82% 83% §2% 82% 82% 82%
Faaliyet Giderleri 0,1 0,1 0,1 0.1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0.1 0,1
Faaliyet Gideri/Net Satislar 1,3% 1.4% 1.4% 1.4% 1,3% 1.4% 1,3% 1,4% 1,3% 1,4% 1,4% 1.4% 1.4% 1,5% 1.5%
Faaliyet Kan 55 5,4 ] 5.5 5,9 6,0 6,3 6,1 6,5 6,3 6,5 6,3 6.4 6,4 6,4
Faalivet Kar Marfi (%) 80% 80% 80% 80% 80% 80% 80% 80% 80% 80% 80% 80% 80% &0% 80%
Amortisman 0.8 0,7 0,8 0.8 0.8 0,8 0,9 0,8 0,9 0,9 0.9 0.9 0.9 0,9 0.9
Amortisman/Satislar 11% 11% 11% 11% 11% 11% 11% 11% 11% 11% 11% 11% 11% 11% 11%
FAVOK 6,2 6.1 6,3 6,2 6,7 0,8 7.1 7,0 7.4 Tal 7,4 7,2 7.2 T2 7.3
FAVOK Marji (%) 92% 92% 92% 92% 92% 92% 92% 92% 93% 92% 92% 92% 92% 92% 92%
- Vergi 1,4 1,3 1.4 1.4 1.5 1.5 1,6 1,5 1.6 1,6 1,6 1.6 1,6 1,6 1,6
+/- [sletme Sermayesi Degigimi 0,020 | -0,008 | 0,014 | -0,005 | 0,033 0,005 0,022 | -0,012 | 0,027 | -0,014 | 0,016 | -0,014 | 0,005 0,000 0,007
- Sermaye Harcamalari (CAPEX) 0,03 0,03 0,03 0,03 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04 0.04
Firma Serbest Nakit Akislary 4,8 4,7 4,9 4,8 52 53 5.5 5.4 5,7 5.6 5,7 5,6 5,6 5,6 5,7
AOSM 91% §8,2% 8,2% 8,2% 8,2% 8,2% 8,2% 8,2% 8,2% 8,2% 8,2% 8,2% 7.3% 7.3% 7,3%
Baz Yil 15,98 16,98 17,98 18,98 19.98 20,98 | 21,98 | 22,98 | 23,98 | 2498 | 2598 | 26,98 27,98 | 28,98 29,98
iskonto Faktdrii 0,25 0.26 0,24 0.22 0,21 0,19 0,18 0,16 0,15 0,14 0,13 0,12 0,14 0,13 0,12
indirgenmis Firma Serbest Nakit Akislari 1,2 1,2 1.2 1,1 1,1 1,0 1,0 0,9 0,9 0,8 0,7 0,7 0,8 0,7 0,7
Y indirgenmis Firma Serbest Nakit Akislar: 41

Cikig/Terminal Deger 9.5

FAVOK (2054) 73

FAVOK Carpani 10,8

20354 Sonras: Devam Eden FAVOK Degeri 79

2054 Yili Indirgeme Fakiorii 0,12 kYat

2054 Sonrasi FAVOK Degerinin Bugiinkii Degeri 9.5

Firma Degeri 50 EQQH :
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YEKA Kapsamindaki Giines Enerji Santrali Indirgenmis Nakit Akimlar1 Tablosu

Satis Gelirleri 20,4 10,0 8.0 8,0 8,0 7,9 7.9 7,8 7,8 30,3 36,2 38,0 39,5 41,2 42,6
Biyiime Oram = -51% | -20% -1% -1% -1% 0% -1% -1% 288% 19% 5% 4% 4% 3%

Satiglarmn Maliyeti 14,3 8.2 7,0 7,0 7.0 6,9 6,9 6,9 6,9 20,2 23,6 24,7 25,6 26,6 27,5
SMM/Satiglar 70% 82% 87% 87% 87% 87% 88% 88% 88% 67% 65% 65% 65% 65% 64%
Briit Kar 6,1 1,8 1,0 1,0 1.0 1,0 1,0 1,0 0,9 10,2 12,5 13,3 13,9 14.6 15.2
Briit Kar Marj1 (%) 30% 18% 13% 13% 13% 13% 12% 12% 12% 33% 35% 35% 35% 35% 36%
Faaliyet Giderleri 0.3 0.2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0.4 0.4 0.4 0.4 0.5 0,5

Faaliyet Gideri/Net Satislar 1.4% 2.2% 2,6% 2,6% 2,7% 2.7% 2.8% 2.8% 2.9% 1.2% 1,2% 1,1% 1,1% 1,1% 1,1%
Faaliyet Kan 5.8 1.6 0,8 0,3 0,8 0,8 0,8 0,7 0,7 9.8 12,1 12,9 13,4 14,1 14,7
Faaliyet Kar Marjt (%) 28% 16% 10% 10% 10% 10% 10% 9% 9% 32% 34% 34% 34% 34% 34%
Amortisman 10,1 5,0 4,0 4.0 3,9 3,9 3,9 3,9 3,9 15,0 17,9 18,8 19,5 20,4 21,1
Amortisman/Satiglar 50% 50% 0% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 49% 49% 16% 15% 14% 49%
FAVOK 15,9 6,6 4,8 4,8 4,7 4,7 4,7 4,6 4,6 24,8 30,0 31,7 33,0 34,5 35.8
FAVOK Marji (%) 78% 66% 60% 60% 60% 59% 59% 59% 59% 82% 83% 83% 84% 84% 54%
- Vergi 1.5 0,4 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 2.4 3,0 3,2 3,4 3D 3,7

+/- Igletme Sermayesi Degisimi 0,1 -0,7 -0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0.0 0.0 15 0.4 0,1 0,1 0,1 0,1

- Sermaye Harcamalan (CAPEX) 0,10 0,05 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04 0,15 0,18 0,19 0.20 0,21 0.21
Firma Serbest Nakit Akaslar: 14,2 6,8 4,7 4,5 4,5 4,5 4.4 4,4 4.4 20,7 26,4 28,2 29,3 30,7 32

AOSM 10,0% | 9.9% 9,9% 9,9% 9,9% 9.9% 9,9% 9,9% 9,9% 9,9% 9,9% 9.1% 9.1% 9.1% 9.1%
Baz Y1l 0,98 1,98 2,98 3,98 4,98 5,98 6,98 7,98 8,98 9,98 10,98 11,98 12,98 13,98 14,98
Iskonto Fakidrii 0,91 0,83 0,75 0,69 0,62 0,57 0,52 0,47 0,43 0,39 0,35 0,35 0,32 0,30 0,27
Indirgenmis Firma Serbest Nakit Akislar: 12,9 5,6 3,5 3.1 2.8 2.5 2.3 2,1 1.9 8.1 9.3 10,0 9.5 9.1 8,7
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*Projeksiyon dénemi sonunda santrallerin hurda degeri 18 milyon USD olarak hesaplanmis ve firma degerine eklenmistir.

444 0435

Satis Gelirleri 44,7 43,9 45,3 44,8 48,2 48,7 50,9 49.8 52,5 51,1 52,8 51,3 51,8 14.6
Biiytime Orami 3% -2% 3% -1% 8% 1% 5% -2% 6% -3% 3% -3% 1% -72%
Satiglarin Maliyeti 28,7 28,2 29,0 28,7 30,8 31,1 32,4 31,7 33,3 32,5 I35 32,6 32,9 10,9
SMM/Satisiar 64% 64% 64% 64% 64% 64% 64% 64% 63% 64% 63% 64% 64% 75%
Briit Kar 16,0 15,7 16.3 16,1 17,4 17,7 18,6 18.1 19,2 18.6 19,3 18,7 18,9 3,7
Briit Kar Marj1 (%) 36% 36% 36% 36% 36% 36% 36% 36% 37% 36% 37% 36% 36% 25%
Faaliyet Giderleri 0,5 0,5 0.5 0,5 0.5 0.5 0,6 0,6 0,6 0,6 0.6 0.6 0,6 0,4
Faaliyet Gideri/Net Satiglar 1,1% 1,1% 1,1% 1,1% 1,1% 1,1% 1,.1% 1,1% 1,1% 1,1% 1,1% 1,1% 1,2% 2,4%
Faaliyet Kar1 15,5 15,2 15,7 15.6 16,9 17,1 18,0 17,5 18.6 18,0 18,7 18,1 18,3 3.3
Faaliyet Kar Marji (%) 34% 34% 34% 34% 34% 34% 34% 34% 34% 34% 34% 34% 34% 34%
Amortisman 22,1 21,7 22,4 22,2 23.9 24,1 252 24,6 26,0 253 26,1 25.4 25.7 1.3
Amortisman/Satigiar 49% 49% 49% 49% 49% 49% 49% 49% 49% 49% 49% 49% 49% 50%
FAVOK 37,7 36,9 38.1 37,7 40,8 41,2 43,2 42,1 44,6 43,3 44,8 43,5 44,0 10,6
FAVOK Marjt (%) 84% 84% 84% 84% 85% 85% 85% 85% 85% 85% 85% 85% 85% 72%
- Vergi 3.9 3.8 3.9 3.9 4.2 4.3 4,5 4.4 4.7 4.5 4,7 4.5 4,6 0.8
+/- Isletme Sermayesi Degisimi 0.1 -0.1 0,1 0,0 0.2 0.0 0,1 -0,1 0,2 -0,1 0,1 -0,1 0,0 -2.4
- Sermaye Harcamalar: (CAPEX) 0,22 0.22 0.23 0,22 0,24 0,24 0,25 0.25 0,26 0,26 0.26 0,26 0,26 0,07
Firma Serbest Nakit Akaslan 33 33 34 34 36 &7 38 38 40 39 40 39 39 12
AOSM 9,1% 8,2% 8,2% 8,2% 8,2% 82% 8,2% 8,2% 8,2% 8,2% 8,2% 8,2% 7,3% 7.3%
Baz Yl 15,98 16,98 17.98 18,98 19,98 20,98 21,98 22,98 23,98 24,98 25,98 26,98 27,98 28,98
Iskonto Faktrii 0,25 0,26 0,24 0.22 0,21 0,19 0,18 0,16 0,15 0,14 0,13 0,12 0,14 0,13
Indirgenmis Firma Serbest Nakit Alaslari 8,4 8.6 8.2 7.5 7,5 7,0 6,8 6,1 6,0 54 5,1 4,6 5.4 1,6
GES YEKA iNA (mn USD)

¥ Indirgenmis Firma Serbest Nakit Akiglar 180

Santrallerin Hurda Degeri* 18

Firma Degeri 198

%kYay&/

Degefler
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Biyogaz Santralleri Indirgenmis Nakit Akimlar Tablosu

Satis Gelirleri 6,6 6.5 6,5 6,5 6,4 6.4 5,0 53 5.5 5,9 6,2 6.3 6,7 7,0 7,3
Biiytime QOrani - 0% -1% 0% -1% 0% -21% 5% 3% 8% 1% 5% 4% 4% 3%
Satislarin Maliyeti 10,7 10.7 10,7 10,7 10,6 10,6 9,0 9.4 9,6 10,3 10,7 11,2 11,6 12,0 12,4
SMM/Satislar 163% | 164% | 164% | 165% | 165% | 166% | 178% | 177% | 176% | 175% | 174% | 173% | 172% 172% | 171%
Briit Kar -4,2 -4,2 -4,2 -4,.2 -4,2 -4,2 -3,9 -4,1 -4.2 -4,4 -4,5 -4,7 -4,9 -5,0 -5,2
Briit Kar Marj (%) - - - - - - - - - - - - - - -
Faaliyet Giderleri 1.8 1,8 1,8 1.8 1.8 1,9 1,6 17 1,7 1.8 1.9 2,0 2,0 2,1 2.2
Faalivet Gideri/Net Satiglar 28% 28% 28% 28% 29% 29% 32% 32% 32% 31% 31% 30% 30% 30% 30%
Faaliyet Kar1 -6,0 -6,0 -6,0 -6,0 -6,0 -6,1 -5,6 -5.8 -5,9 -6,2 -6,5 -6,7 -6,9 -7,1 -7,3
Faaliyet Kar Marji (75) = = =2 - = - & - - - = - - - -
Amortisman 6,5 6,5 6.4 6,4 6.4 6,3 5,0 5.3 54 5,8 6,1 6,4 6.6 6.9 7,2
Amortisman/Satislar 99% 99% 99% 99% 99% 99% 99% 99% 99% 99% 99% 16% 15% 14% 99%
FAVOK 0,5 0,5 0.4 0,4 0,3 0,3 -0.6 -0.5 -0,5 -0,4 -0.4 -0,3 -0,2 -0,2 -0,1
FAVOK Mar1 (%) 8% 7% 6% 6% 5% 4% -12% | -10% | -10% -7% 6% -41% -4% -3% -2%
- Vergi 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0.0 0.0 0,0 0,0 0,0 0.0 0,0 0,0 0,0
+/- Isletme Sermayesi Defisimi -0.3 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -0,2 0,0 0.0 0,1 0,0 0.0 0,0 0,0 0,0
- Sermaye Harcamalari (CAPEX) 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,04 0,04
Firma Serbest Nakit Akaslar: 0,7 0.4 0,4 0,3 0,3 0,2 -0,4 -0,6 -0,6 -0,5 -0.4 -0.4 -0,3 -0,3 0.2
AOSM 10,0% | 9,9% 9,9% 9,9% 99% 9,9% 9,9% 9.9% 9,9% 9.9% 9,9% 9.1% 9,1% 91% 9.1%
Baz Y1l 0,98 1,98 2,98 3,98 4,98 5,98 6,98 7,98 8.98 9,98 10,98 11,98 12,98 13,98 14,98
[skonto Faktoril 0,91 0,83 0.75 0,69 0,62 0,57 0,52 0,47 0.43 0,39 0,35 0,35 0,32 0,30 0.27
'A'}:'s'lfﬁ:‘m“‘ Fyme gerbertNalon 0,7 0,4 03 0,2 0.2 o1 | 02 | 03 | 02 | 02 | 02 | 01 | -01 | 01 | -0
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| B |
Satis Gelirleri 7,6 T Tl 7,6 8,2 8,3 8,7 8.5 8.9 8,7 9,0 8,7 3.8 8.8 8,9
Biyiime Orant 3% -2% 3% -1% 8% 1% 5% -2% 6% -3% 3% -3% 1% 0% 1%
Satislarin Maliyeti 13,0 12,4 12,8 12,7 13.5 13,7 14,3 14,0 14,7 14.4 14,8 14,5 14,7 14.7 14,9
SMM/Satislar 170% 166% 166% 167% 165% 165% 165% 166% 165% 166% 165% 166% 167% 167% 167%
Briit Kar -5,3 -4,9 -5,1 -5,1 -5.3 -5,4 -5.6 -5,5 -5,8 -5,7 -5,9 -5.8 -5,9 -5,9 -6,0
Briit Kar Marj1 (%) - - - = - - - - - - - - - - -
Faaliyet Giderleri 2,2 2:2 2,3 2,3 2.4 2.4 2,5 2.5 2,6 2,6 2.9 2,6 2,7 Z.7 27
Faalivet Gideri/Net Satislar 29% 30% 30% 30% 29% 30% 29% 30% 29% 30% 30% 30% 30% 31% 31%
Faaliyet Kan -7,6 -7,2 -7.4 -7,4 -7.8 -7,9 -8,1 -8.1 -8.4 -8.3 -8,5 -8.4 -8,5 -8,6 -8.7
Faalivet Kar Marf1 (%) - - - - - - - - - - - - - - -
Amortisman 7.5 7.4 7,6 7.5 8,1 8.2 8.6 8.4 8.8 8.6 8.9 8.6 8,7 8,7 8.8
Amortisman/Satislar 99% 99% 99% 99% 99% 99% 99% 99% 99% 99% 99% 99% 99% 99% 99%
FAVOK -0,1 0,2 0.3 0,2 0,4 0,3 0.4 0,3 0.4 0,3 0,3 0,2 0,2 0.1 0.1
FAVOK Marji (%) -1% 3% 3% 2% 4% 4% 3% 1% 3% 3% 4% 2% 2% 1% 1%
- Vergi 0,0 0,0 0.0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0.0 0,0 0,0 0,0 0.0 0.0 0,0
+/- Isletme Sermayesi Degisimi 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 0,0 0,0 0.0 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0.0
- Sermaye Harcamalar1 (CAPEX) 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04
Firma Serbest Nakit Alaslan -0,2 0.2 0,2 0,1 0,2 0,3 0.3 0,3 0,3 0.3 0,3 0.2 0.1 0,1 0,0
AOSM 9.1% 8,2% 8,2% 82% 82% 8,2% 8,2% 8,2% 8,2% 8,2% 8,2% 8,2% 7,.3% 7,3% 7,3%
Baz Yil 15,98 16,98 17,98 18,98 19,98 20,98 21,98 22,98 2398 2498 25,98 26,98 27.98 28.98 29,93
'!skonto Faktori 0,25 0,26 0,24 0,22 0,21 0,19 0,18 0,16 0,15 0,14 0.13 0,12 0,14 0,13 0,12
R‘:}gfj‘f‘“‘s Eirma.Sorhest ok 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

BIYOGAZ INA (mn USD)

¥ indirgenmis Firma Serbest Nakit Akislan 0,9

Cikis/Terminal Deger 0,1

FAVOK (2054) 0,1

FAVOK Carpant 10,8

2054 Sonrast Devam Eden FAVOK Degeri 1,0 .

2054 Yili Indirgeme Faktorii 0,1 G | kYa
2054 Sonrast FAVOK Degerinin Bugiinkii Degeri 0,1

Firma Degeri 1,0 enksl Deger

www.gedikyatirim.com.tr
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Biyokiitle Santralleri indirgenmis Nakit Akimlar1 Tablosu

BiYOKUTLE INA (mn USD) 2026T | 2027T 2028T 2029T | 2030T 2031T 2 pAIREY [ 2036T 2037T 2038T 2039T
Satis Gelirleri 12,0 11,9 11,9 11,8 11,7 11,7 9,2 9,7 10,0 10,8 11,2 11,8 12,2 12,8 13,2
Biiytime Oram - -1% -1% -1% 0% 0% -21% 3% 3% 8% 4% 5% 4% 4% 3%
Satiglarin Maliyeti 9,6 9,6 9,6 9,6 9,5 9,5 8,1 8.4 8.6 9.1 9.4 9.8 10,1 10,5 10,8
SMM/Satiglar 80% 80% 81% 81% 81% 82% 88% 87% 86% 85% 84% 83% 83% 82% 82%
Briit Kar 24 2.3 2,3 22 2.2 2,1 1,1 1.3 1,4 1,6 1,8 2,0 2,1 2,3 2.4
Briit Kar Marj: (%) 20% 20% 19% 19% 19% 18% 12% 13% 14% 15% 16% 17% 17% 18% 18%
Faaliyet Giderleri 1,5 15 1,5 1,5 1,5 15 13 14 14 15 1,5 1.6 | %4 1,7 1.8
Faaliyet Gideri/Net Satislar 13% 13% 13% 13% 13% 13% 14% 14% 14% 14% 14% 14% 14% 13% 13%
Faaliyet Kan 0,9 0,8 0,8 0,7 0,7 0,6 -0,2 -0,1 -0,1 0.1 0,2 0.4 0,4 0,6 0,6
Faaliyet Kar Marji (%) 7% 7% 7% 6% 6% 3% -2% -1% -1% 1% 2% 3% 4% 4% 3%
Amortisman | 1,7 1,7 1,6 1,6 1,6 1,3 1.4 1.4 15 1,6 1,6 1,7 1,8 1,8
Amortisman/Satiglar 14% 14% 14% 14% 14% 14% 14% 14% 14% 14% 14% 14% 14% 14% 14%
FAYOK 2,6 2.5 2,4 2,4 2.3 22 1,1 1.3 1.3 1,6 1,8 2,0 2,1 23 2,5
FAVOK Marjr (%) 21% 21% 21% 20% 20% 19% 12% 13% 13% i15% 16% 17% 18% 18% 19%
- Vergi 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0.1 0,1 0,1 0,1 0.2
+/- Isletme Sermayesi Degisimi -0,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -0,3 0,1 0,0 0,1 0.1 0,1 0,1 0,1 0,1
- Sermaye Harcamalar (CAPEX) 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,0 0,0 0,0 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0.1
Firma Serbest Nakit Akislar 2,4 22 232 2,1 2,1 2,0 1.4 1,2 1,3 1,5 1,6 1.8 1,9 21 2
AOSM 10,0% | 9.9% 9,9% 9,9% 9,9% 9.9% 9,9% 9,9% 9,9% 9,9% 9,9% 9.1% 9,1% 9.1% 9,1%
Baz Y1l 0,98 1,98 2,98 3,98 4,98 5,98 6,98 7,98 8,98 9,98 10,98 11,98 12,98 13,98 14,98
Iskonto Faktorii 0,91 0,83 0,75 0,69 0,62 0,57 0,52 0,47 0,43 0,39 0,35 0.35 0,32 0,30 0,27
Indirgenmis Firma Serbest Nakit

Aki;ign ¥ 2.2 1,9 1.7 1.5 1.3 1.2 0,7 0.6 0.5 0.6 0.6 0.6 0,6 0,6 0.6
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D4( | | | | (1438 ) !

Satis Gelirleri 13,9 13,6 14,0 13,9 14,9 15,1 15,8 15,4 16,3 15,8 16,4 15,9 16.1 16,1 16,3
Biiytime Oram 5% -2% 3% -1% 8% 1% 5% -2% 6% -3% 3% -3% 1% 0% 1%
Satiglarin Maliyeti 11,3 11,1 11,5 11,4 12,1 12,2 12,7 12,5 13,1 12,9 13,3 13,0 13.2 13,2 13,4
SMM/Satrslar 81% 82% 82% 82% 81% 81% 80% 81% 80% 81% 81% 82% 82% 82% 82%
Briit Kar 2.6 2,5 2,6 2.5 2,8 2,9 3,1 2,9 3,2 3,0 3,1 2,9 2,9 2,8 2,9
Briit Kar Marjt (%) 19% 18% 18% 18% 19% 19% 20% 19% 20% 19% 19% 18% 18% 18% 18%
Faaliyet Giderleri 1.8 1,8 1,9 1,9 2,0 2.0 2,1 2,1 | 2,1 2.2 2.2 2,2 232 22
Faaliyet Gideri/Net Satiglar 13% 13% 13% 13% 13% 13% 13% 13% 13% 13% 13% 14% 14% 14% 14%
Faalivet Kari 0.8 0,6 0,7 0,6 0,9 0.9 1,0 0,8 1,0 0,8 0,9 0,7 0,7 0,6 0,6
Faalivet Kar Marji (%) 6% 5% 5% 4% 6% 0% 6% 5% 6% 5% 6% 5% 4% 4% 1%
Amortisman 1,9 1.9 2.0 1.9 2,1 2,1 2.2 2,2 2.3 2,2 23 22 2.2 2,2 2.3
Amortisman/Satiglar 14% 14% 14% 14% 14% 14% 14% 14% 14% 14% 14%% 14% 14% 14% 14%
FAVOK 2,7 2,5 2.7 2.6 3,0 3,0 3.2 3.0 3,3 3.1 3,2 2.9 2,9 2.9 2.9
FAVOK Marji (%) 20% 19% 19% 18% 20% 20% 20% 19% 20% 19% 20% 19% 18% 18% 18%
- Vergi 0.2 0,2 0.2 0,2 0.2 0,2 0.3 0,2 0.3 0,2 0,2 0.2 0.2 0.2 0.2
+/- Isletme Sermayesi Degisimi 0,1 0,0 0,1 0.0 0,1 0,0 0,1 0,0 0,1 -0,1 0.1 -0,1 0.0 0.0 0.0
- Sermaye Harcamalarn (CAPEX) 0,1 0.1 0.1 0,1 0.1 0,1 0.1 0,1 0,1 0,1 0,1 0.1 0,1 0,1 0,1
Firma Serbest Nakit Akislart 2 2 2 2 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3
AOSM 9.1% 82% 8,2% 8.2% 82% 8,2% 82% 8,2% 82% 8,2% 8,2% 8,2% 7,3% 7.3% 7.3%
Baz Y1l 15,98 16,98 17,98 18,98 1998 | 20,98 | 21,98 | 22,98 | 23,98 | 2498 | 2598 | 26,98 | 2798 | 28,98 | 29,98
Iskonto Faktori 0,25 0,26 0,24 0,22 0,21 0,19 0,18 0,16 0,15 0,14 0,13 0,12 0,14 0,13 0,12
f;ﬁ;g::"’“? Fivums Serhent Nakdt 0,6 0,6 0,6 0,5 0,5 0,5 0,5 0,4 0,4 0,4 0.4 0,3 0.4 0,3 0,3
BiYOK{TLE iNA (mn USD)

Y. Indirgenmis Firma Serbest Nakit Akaslar: 22

Cikis/Terminal Deger 4

FAVOK (2054) 3

FAVOK Garpan 10,8

2054 Sonras: Devam Eden FAVOK Degeri 31

2054 Y1l Indirgeme Faktorii 0,12

2054 Sonrast FAVOK Degerinin Bugtinkii Degeri 4

Firma Degeri 26
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Giibre Indirgenmis Nakit Akimlar1 Tablosu

Giibre INA (mn USD) 2 2026T 2027T | 2028T 2029T | 2030T | 2031T | 2032T 2033T 2034T 2035T 2036T 20377 2038T 2039T
Satis Gelirleri 11,6 15,9 20,5 25,3 30,4 35,8 36,9 38,0 39,1 40,3 41,5 42,7 44,0 45,3 46,7
Biiysime Orant - 37% 29% 24% 20% 18% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3%
Satislarin Maliyeti 6,1 8,3 10,6 13,0 15,4 18,0 18,4 18,7 19,1 19,5 19.9 20,3 20,7 21.1 21.5
SMM/Satiglar 53% 52% 52% 51% 51% 50% 50% 49% 49% 48% 48% 47% 47% 47% 46%
Briit Kar 5,5 7,6 9.9 12,3 15,0 17,8 18,5 19,2 20.0 20,8 21,6 22.5 23.3 24,2 25,2
Briit Kar Marj: (%) 47% 48% 48% 49% 49% 50% 50% 51% 51% 52% 52% 33% 33% 53% 54%
Faaliyet Giderleri 23 2.3 23 2.3 2,3 2.3 2.4 25 2.5 2,6 2,6 2,7 2,8 2,9 2,9
Faaliyet Gideri/Net Sanglar 20% 15% 11% 9% 8% 7% 7% 6% 6% 6% 6% 6% 6% 6% 6%
Faalivet Kan 3.1 5,2 TS 10,0 12,6 15.4 16,1 16.8 17.5 18,2 19,0 19,7 20,6 21,4 22,3
Faaliyet Kar Marji (%) 27% 33% 37% 39% 42% 43% 44% 44% 45% 45% 46% 46% 47% 47% 48%
Amortisman 0.0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0.0 0,0 0.0
Amortisman/Satislar 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
FAVOK 3.1 5.2 S 10,0 12,6 15,4 16,1 16,8 17.5 18,2 19,0 19,7 20,6 214 223
- Vergi 0.8 1,3 1.9 2.5 3,2 3,9 4,0 42 4.4 4.6 4,7 4.9 5.1 5.3 5.6
+/- [sletme Sermayesi Degigimi 1,0 0.5 0,6 0,6 0,6 0,7 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,2 0.2 0,2 0.2
- Sermaye Harcamalar1 (CAPEX) 0.1 0,1 0,1 0,1 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0.2
Firma Serbest Nakit Akislar 13 3,3 5,0 6,3 3,7 10,7 11,8 12:3 12,8 13,3 13,9 14,4 15,0 15,7 16,3
AOSM 10,0% | 9,9% 9,9% 99% 9.9% 9,9% 9.9% 9.9% 92,9% 9,9% 92,9% 9.1% 9,1% 91% 9,1%
Baz Y1l 0,98 1,98 2,93 3,98 4,98 5,98 6.98 7.98 8,98 9,98 10,98 11,98 12,98 13,98 14,98
Iskonto Fakiorii 0,91 0,83 0,735 0,69 0,62 0.57 0,52 0,47 0,43 0,39 0,35 0,35 0,32 0,30 0,27
f:ﬂ;ﬁfl“mi* Ficiva:Seshesi 12 2.8 3.8 4,6 5,4 6,1 6,1 5.8 5,5 52 4,9 5,1 4,9 47 44
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Giibre INA (mn USD) 2040T 2041T 2042T | 2043T 20447 ] 2047T 2048T 204917 @ 2050T 2051T
Satis Gelirleri 48,1 49.5 51,0 52,6 54,1 55.8 57.4 59.1 60,9 62,8 64,6 66,6 68,6 70,6 72,7
Bityiime Oram 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3%
Satiglarin Maliyeti 21.9 22,4 22,8 23,3 23.8 24,2 24,7 25,2 25,7 26,2 26,8 273 27,8 284 29,0
SMM/Satiglar 46% 45% 45% 44% 44% 43% 43% 43% 42% 42% 41% 41% 41% 40% 40%
Briit Kar 26,1 27,2 28.2 293 30,4 31,5 3.7 33,9 35,2 36,5 37,9 39,3 40,7 42,2 43,8
Briit Kar Marji (%) 34% 35% 35% 56% 56% 57% 57% 57% 58% 58% 59% 59% 59% 60% 60%
Faalivet Giderleri 3,0 3.1 3.1 3,2 3,3 3,4 335 3,60 3,6 3,7 3.8 3.9 4.0 4,1 4,2
Faalivet Gideri/Net Satiglar 6% 6% 6% 6% 6% 6% 6% 6% 6% 6% 6% 6% 6% 6% 6%
Faalivet Kan 232 24,1 25,0 26,0 271 28,1 29,2 30,4 31,6 32,8 34,0 35.4 36,7 38,1 39.6
Faaliyet Kar Marjt (%) 48% 49% 49% 50% 50% 50% 51% 51% 32% 52% 53% 53% 34% 54% 54%
Amortisman 0,0 0,0 0.0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Amortismarn/Satiglar 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
FAVOK 23 2 24,1 25,0 26,0 271 28,1 29,2 30,4 31,6 32,8 34,0 354 36,7 38.1 39.6
- Vergi 5,8 6,0 6,3 6,5 6,8 7,0 7.3 7.6 7.0 8.2 8,5 8,8 9.2 9.5 9.9
+/- Isletme Sermayesi Degisimi 02 02 0.2 0,2 0,2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0,2 0,2 0,3 0.3
- Sermaye Harcamalar1 (CAPEX) 0,2 0,2 0,3 0.3 0.3 0,3 0.3 0.3 0.3 0.3 0,3 0.3 0,3 0.4 0.4
Firma Serbest Nakit Akuslar: 17,0 17,6 18,3 19,1 19,8 20,6 21.4 22,3 23,2 24,1 25,0 25,9 26,9 28.0 29.0
AOSM 9.1% 8,2% 8,2% 8,2% 8,2% 8,2% 8,2% 82% 8,2% 8,2% 8,2% 8,2% 7.3% 7.3% 7.3%
Baz Yil 15,98 16,98 17,98 18,98 19,98 20,98 21,98 22,98 23,98 2498 25,98 26,98 27,98 28,98 29,98
[skonto Faktorii 0,25 0,26 0,24 0,22 0,21 0,19 0,18 0,16 0,15 0,14 0,13 0,12 0,14 0,13 0,12
Indirgenmis Firma Serhest Nakit 42 46 44 43 4,1 3,9 3.8 35 35 3.4 3.2 3,1 3,7 36 35
Alkaslart
Giibre INA (mn USD)
Y. Indirgenmis Firma Serbest Nakit Akiglan 127
Ug Deger Biiyiimesi 2%
Uc Deger 555
Uc Degerin Bugiinkii Degeri 67
Firma Degeri 194
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Proje gelistirme ve miiteahhitlik indirgenmis Nakit Akimlar1 Tablosu

Proje gelistirme ve miiteahhitlik INA (mn USD) 2025T 2026T | 2028T | 2029T PAIRIIE 2031T 2032T 2033T pAIREY )
Satis Gelirleri 33,3 22,9 23,6 24,3 25,0 25,8 26,5 27,3 28,2 29,0
Biiyiime Oram -39% -31% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3%
Toplam Maliyet 24,8 17,0 17.5 18,1 18,6 19,2 19.8 203 21,0 21,6
FAVOK 8.5 5,9 6.0 6,2 6,4 6.6 6,8 7,0 T2 7.4
FAVOK Marji (%) 26% 26% 26% 26% 26% 26% 26% 26% 26% 26%
- Vergi 2.1 1,5 1.5 1,6 1,6 1,6 L7 1,7 1,8 1.9
+/- Isletme Sermayesi Degisimi -6,3 -1,3 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
- Sermaye Harcamalan (CAPEX) 0,2 0.1 0.1 0,1 L] 0.1 0,1 0.1 0,1 0,1
Firma Serbest Nakit Akislari 12,5 5,5 4,3 44 4,6 4.7 4,9 5,0 5,2 5,3
AOSM 10,0% 9,9% 9,.9% 9,9% 9,9% 9,9% 9,9% 9,9% 9.9% 9.9%
Baz Yil 0,98 1,98 2,98 3.98 4,98 5.98 6,98 7,98 8,98 9,98
Iskonto Faktorii 0,91 0,83 0,75 0,69 0,62 0,57 0,52 0,47 0,43 0,39
indirgenmis Firma Serbest Nakit Akislar: 11,4 4,6 3,3 3.1 2,9 2.7 2,5 2,4 2,2 2,1

Proje gelistirme ve miiteahhitlik INA (mn USD)

¥ Indirgenmis Firma Serbest Nakit Akislar 37
Cikis/Terminal Deger 23
FAVOK (2053) 7
FAVOK Carpam* 9,84
2033 Sonrasi: Devam Eden FAVOK Degeri 73
2033 Yili Indirgeme Faktorii 0,39
2033 Sonrasi FAVOK Degerinin Bugiinkii Degeri 28
Firma Degeri 65

*FAVOK carpam olarak faalivet alaminin benzer oldugu diisiiniilen Borsa Istanbul 'da islem géren (YEOTK, BRLSM, KONTR, GESAN, CWENE, EUPWR, ORGE)
sirketlerin 16.10.2025 tarihindeki FD/FAVOK ¢arpan degerlerinin medyan: baz alnmistir.
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INDIRGENMIS NAKIT AKIM ANALIZI SONUCU

Lisanssiz GES Degerleme Sonucu (Mn USD) 50
YEKA GES Degerleme Sonucu (Mn. USD) 198
EPC Degerleme Sonucu (Mn USD) 65
Gitbre Deserleme Sonuet-OMa USSP (Hesaplamaya dahil edilmemistir) 175
Biyokiitle Degerleme Sonucu (Mn USD) 26
BivegazPederlemeSonveeMnUSD) (Hesaplamaya dahil edilmemistir) +
Sirket Degeri (Mn USD) 339
+ Nakit 26
- Bor¢* 250

Ozsermaye Degeri (Mn USD)
USDTRY 16.10.2025

(-_:stermg_y_e Degeri (TL)
Pay Basina Deger (TL)
*[liskili Taraflara Diger Borglar’daki Osman Ugurlu’ya ait olan borg rakami finansal bor¢ hesaplamasina eklenmigtir.

Sirket’in farkh faaliyet alanlari icin yapilan indirgenmis nakit akimi analizleri kapsaminda biyogaz ve giibre yatirimlari da dikkate alinmistir. Giibre tarafinin Sirket i¢in hentiz gok yeni
bir yatirim olmasinin etkisiyle projeksiyon yapilmis olsa da nihai sonuca muhafazakar yaklasim altinda dahil edilmemistir. Ayrica biyogaz tesislerine iliskin projeksiyonlarda faaliyet
karliigmm diisiik sevivede kalmasi, serbest nakit akimlarmin agirhkh olarak amortisman kaynakl pozitif goriinmesi ve operasyonel olarak yaratilan nakit akimlarmn heniiz
siirdiiriilebilir goriinmemesi nedeniyle bu segmentten elde edilen deger saglikli bir sekilde dlgiimlenememektedir. Bu sebeplerle, biyogaz segmenti icin hesaplanan deger halka arz
degerleme galismasinda dikkate alinmamus, sirket toplam degeri yalmizca diger faaliyet alanlarindan (lisanssiz GES, YEKA GES, EPC, Biyokiitle) elde edilen projeksiyonlar izerinden
olusturulmustur. Boylelikle sunulan sirket degerinin daha gercekei, siirdiiriilebilir nakit iiretim kapasitesini yansitan ve karar alma siireglerinde yaniltici unsurlardan arindirilmig bir
sekilde belirlenmesi amagclanmaktadir.

Buna gore 2025-2054 projeksiyon doneminde hesaplanan serbest nakit akimlari toplaminin bugiinkii degeri 339 mn USD olarak hesaplanmaktadir. Bu ¢alismada, Giines Enerji
Santralleri, Biyogaz, Biyokiitle Santralleri ve Proje gelistirme ve miiteahhitlik faaliyet kollarinda giki degeri yontemi kullanilmistir. Cikis degeri hesaplamasinda 16.10.2025 tarihi
itibartyla yurtici benzer sirketlerin FD/FAVOK ¢arpanlarmin medyan degeri baz alinmistir. Giines Enerji, Biyogaz ve Biyokiitle santralleri i¢in Borsa Istanbul’da faaliyet gosteren
yenilenebilir enerji sektorii sirketlerinin, Proje gelistirme ve miiteahhitlik faaliyet kolunda ise Borsa Istanbul’da iglem goren bu alandaki benzer girketlerin FD/FAVOK garpanlari
dikkate almmis ve bu garpan degerlerinin medyani kullanilmigtir. INA tablosunda 2054 yili igin (Proje gelistirme ve miiteahhitlik igin 2034 yili) tahmin edilen FAVOK tutar ile bu
carpan degeri carpilarak 2054 yili sonras1 déneme ait artik deger hesaplanmig ve 2054 (Proje gelistirme ve miiteahhitlik i¢in 2034) yilindaki indirgeme faktorii kullamlarak bugiinki
degere indirgenmistir. Daha sonra 2025-2054 (Proje gelistirme ve miiteahhitlik igin 2025-2034) yillar1 arasindaki projeksiyon dénemine iliskin indirgenmis serbest nakit akim ve
projeksiyon dénemi sonrast devam eden gikis degerinin bugiine indirgenmis tutari toplanarak firma degerine ulasgilmistir. Bulunan firma degerinden net finansal borcun ¢ikarilmasi
sonucu 116 mn USD Sirket dzsermaye degerine ulasimistir. Bulunan bu deger 16.10.2025 tarihli TCMB doviz alig kuru olan 41,84 TL ile Tiirk Lirasma ¢evrilmis ve 36ny¢ olarak
4.832.367.410 TL 6zsermaye degerine ulagilmistir. INA analizi sonucunda Sirket’in 430 mn TL olan ddenmis sermayesine gore hesaplanap-isi®nt ﬁ?a?éattﬁ; ié ;
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5.4 Sonug

Sirket’in degerlemesinde INA ve Carpan Analizleri sirasiyla %60-%40 agirliklandirilmis olup, 5.643.184.882 TL
Gzsermaye degerine ulagilmistir, %20 halka arz iskontosu sonrasinda ise 6zsermaye degeri 4.514.547.906 TL, pay
basina deger ise virgiilden sonra ikinci basamaga yuvarlanarak 10,40 TL olarak hesaplanmigtir. Sermaye artirimi
yoluyla halka arz edilecek nominal paylar 110.000.000 TLdir. Buna gére, halka arzin bityiikliigii 1.144.000.000 TL

olup, halka agiklik oram %20,37 olarak hesaplanmustir.

Degerleme caligmasi sonucunda bulunan agirliklandirilmis 6zkaynak degeri asagidaki tabloda gosterilmektedir:

S S Ozkaynak
Degerleme Sonucu (TL) Ply :l.;f:lll))egen SRl Degeri
i (%) (TL)
indirgenmis Nakit Akiglan 4.832.367.410 60% 2.899.420.446
Piyasa Yaklagimi- Benzer Sirket Carpanlari 6.859.411.090 40% 2.743.764.436
Afirliklandirilmig Ozkaynak Degeri (TL) 100% 5.043.184.882

2420 iskonto Sonrasi Agirhklandiriimis Ozkaynak Degeri (TL)

4.514.547.906

Pay Adedi (TL)

Agirhklandirilnis Pay Degeri (TL)*
*Halla Arz Pay Bagina Deger virgiilden sonra ikinci basamaga yuvarlanmistir,

Halka Arza lliskin Bilgiler

430.000.000

Halka Arz [skontosu Oncesi Ozkaynak Degeri (TL) 5.643.184.882
Halka Arz Iskontosu (%) 20,00%
Halka Arz iskontolu Ozkaynak Degeri (TL) 4.514.547.906
Halka Arz Oncesi Odenmis Sermaye (TL) 430.000.000
Halka Arz Pay Basina Deger (TL) 10,40
Sermaye Artirnm Orani (%) 25,58%
Sermaye Artirimi (Pay Adedi) 110.000.000
Sermaye Artirimi (TL Tutar) 1.144.000.000
Halka Arz Edilecek Pay Adedi 110.000.000
Halka Arz Biiyiikliigii (TL) 1.144.000.000
Halka Arz Sonrasi Piyasa Degeri (TL) 5.616.000.000
Halka Arz Sonrasi Odenmis Sermaye (TL) 540.000.000
Halka Ac¢ikhk Oram (%) 20,37%

Degerlemede kullanilan verilerin ve yontemlerin; giivenilir, adil, uygun ve makul olduunu beyan ederiz. Bununla
birlikte kullanilan varsaymmlarin ve indirgeme oranlarinin degigmesi / degistirilmesi, farkli degerleme y6ntemlerinin
uygulanmas: veya farkli tarihlerdeki finansal veriler ile piyasa garpanlarinin kullamlmasi durumunda Sirket igin
buradaki degerlerden daha farkli degerlere ulagiimasi miimkiin olabilir.

ik Yajrfpe——
enkul eM{
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Ek-1: Fiyat Tespit Raporu Sorumluluk Beyani

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

Fiyat Tespit Raporu Sorumluluk Beyam

Kurul Karar Organ’nm 11.04.2019 tarih ve 21/500 say1li karari uyarmnca Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 11.04.2019
tarih 2019/19 sayili biilteninde ilan edilen duyuruya istinaden;

“Gayrimenkul Digindaki Varliklarin Sermaye Piyasas1 Mevzuati Kapsamindaki Degerlemelerinde Uyulacak Esaslar
bashgmin F maddesinin 9. maddesi” gergevesinde verdigimiz bu beyan ile Sermaye Piyasasi Kurulu’nun kararinda
belirtilen niteliklere sahip oldugumuzu ve bagimsizhik ilkelerine uydugumuzu, Izahnamenin bir pargasi olan
16.10.2025tarihli Ecogreen Enerji Holding Anonim Sirketi igin hazirlanan Fiyat Tespit Raporumuzda yer alan
bilgilerin, sahip oldugumuz tiim bilgiler gergevesinde, gergege uygun oldugunu ve bu bilgilerin anlamini degistirecek
nitelikte bir eksiklik bulunmamasi i¢in her tiirlii 6zenin gosterilmis oldugunu beyan ederiz.

Saygilarimizla,

Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S.

Ersan AKPINAR Onur TOPAC

Genel Miidiir

“
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Ek-2: Fiyat Tespit. Raporu Hazirlanabilecegine iligkin Beyan

SERMAYE PiYASASI KURULU
BASKANLIGI’NA
Eskisehir Yolu 8. Km No:156
06530 Ankara
16.10.2025

Fiyat Tespit Raporu Hazirlanabilecegine Iliskin Beyan

VII-128.1 sayili Pay Tebligi’nin 29. maddesinin ti¢iincii fikrasi ile Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun 11,11.2021 tarih ve
59/1669 sayili karart kapsaminda, son on iki ay igerisinde konsorsiyum lideri veya es lideri olarak gérev
yvapmadigimiz ve halka agilan ortakliklarin Kurulunuzun ilgili diizenlemelerinde tanimlanan iligkili tarafimiz
konumunda olmadig asgari iki halka arza iligkin fiyat tespit raporlarinin degerlendirdigi analist raporlarini hazirlamig
oldugumuzu ve bu raporlarin anilan maddenin ikinci fikrasinda yer alan esaslar gergevesinde ilan ettigimizi beyan
ederiz.

Araci Kurumumuzca hazirlanan ve kamuya ilan edilen son iki analist raporuna iliskin bilgiler asagida yer almaktadir;

Araci Kurumumuzca Hazirlanan Analist

1 kl ic
Hallst, agalaxe tlrnidgn Ticavet U Raporunun KAP’ta Yaymlanma Tarihi

Destek Finans Faktoring A.S. 28.01.2025

Birlesim Grup Enerji Yatirimlar A.S. 27.01.2025

Seranit Granit Seramik Sanayi ve Ticaret A.S. 27.01.2025
Saygilarimizla,

Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S.

Ersan AKPINAR Onur TOPAC
Genel Miidiir
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Fk-3: Lisans Belgeleri
Mehmet Baris Urkiin

Sermaye Plyasas: “ ull Il“ “H | ‘|| \|II||H| Il“l“ | ‘l‘“ |1|
Lisanslama Sicil ve SPLO1254813906002

Egitim Kurulugu

SERMAYE PiYASASI LISANSLAMA SiCiL VE EGITiM KURULUSU A.S.

LiSANS DURUM BELGESI
MERNIS KiMLIK BiLGILERI
T.C. Kimlik No : 30625760492
Adi Soyad : MEHMET BARIS URKUN
LiSANS BILGIiLERi
Lisans Adi . SERMAYE PiYASASI FAALIYETLERI DUZEY 3 LISANSI
Belge Numaras: ;204213
Gegerlilik Tarihi : 15.01.2028
Diizenlenme Tarihi o 10.11.2009

Lisans Durumu :  AKTIF LISANS




