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Talep Sahibi BEST BRANDS GRUP ENERII YATIRIM A5
Raporu Diizenleyen Het Kurumsal Gayrimenkul Defereme ve Damgmaniik A5,
Rapor Tarihi 28.03.2025 (Degerleme Tarihi 31.12.2024)
Rapor Numarasi Ozel 2025-170
Raporun Konusu Giines Eneri Santrali (GES) Piyasa Defer Tespitl
Isparta I, Yabvag ilgesi, Cetince Kyl sinirlar igerisinde yer alan 131 Ada 6 Parsel
Degerleme Konusuve | ve 151 Ada 17-18 Parseller lzerinde kurulu toplamda 6,9632 m\Wp [6,5388
Kapsarmi mWe) glce sahip Glnes Enerji Santralinin adil piyasa degerinin Tirk Liram
cinsinden tespiti.

A s bu rapor, Eflibir [51) seyfadan olusmakiader ve eklerhyle bir bhndar,

A Bu Rapor, Sermays Pipases Burulu'nuon 11-62.3 saph “Sermaye Plyasasinda Feallyette Bulunacak Gayrimesnkul
Degerlermns Kurulugian Hakkmda Teb&" hdkDmieri ile bu reblig ekinde yer alan "Degerleme Raporlannda Bulunmasa
Garsken Adgart Huiuslar™ cergevadnde Tabligin 1 el maddesi ikirc fikrasi kapsaminds hazirlanmigtr, /

y
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BEST BRANDS GRUP ENERII YATIRIM A.5.

Rapor No we Tarihi

Ozel 2025-170 / 28.03.2025

Bu rapor, migter talebl Gzerine belirtiien kayita bulunan Glnes Enerji Santralinin

Degarleme Kanusy degerleme tarihindeki plyasa kosullan ve ekonomik gbstergeler dogrultusunda
Vi K i § glincel piyasa degeri tespitine yonelik olarak, SPK mevzuat kapsaminda kullanidmak
uzere, ilgili tebligde belirtiden esaslar cercevesinde hazslanmigtir,
I k Cetinee Kéyli 131 Ada & Parsel we 151 Ada 17-18 numarah Parseller
Adresi Yalvag / Isparta

Tapu Kayit Bilgisi

Isparta (I, ¥alvag ilgesi, Cetince Kbyl 131 Ada & parsel we 151 ada 17-18 parseller
"Tarla™ vasifli tagmmazlar.

Fiili Eullanimi
{Mevecut Durumul

Rapora konu parseller Uzerinde GOnes Enerji Santrali bulunmaktadr,

Imar Durumu

Aapora konu santrallerin bulundugu parselier ile ilgili yapilan arastirmada 1/1000
dlcekli imar planinda “Yenilenebilir Enerji Kaynaklaning Dayah Oretim Tesis Alan
(GOnes Enerjisi Santrali}” ierisinde kaldi@ bilgisi alinmigtir,

Kisithilik Hali

{¥ikim ub elumsuz karar,

tabat, tetanak, dava veya
fazarrufa engel disrumlar]

Rapora konu Gines Enerji Santrali ile igifi berhangi bir kstldk  duruma
bulunmamaktadir.

Pivasa Degeri

P‘ S64.771.000,00-TL
Pivasa Degeri

{16.008.000,00-USD)
EDV Dahil

&77.725.200,00 TL

Rapor konusu Glnes Enerji Santrali verinde gorilerek, defereme tarthi itibariyle

Aciklama santralin faal durumda oldufiu gordimis, deerleme sdrecini olumsuz etkileyecek
bir durem olugmamastir,

q hehmet AKBALIK = SPE Lisans No: 911340

SO, {izge OTTURK - SPK Lisans No: 401029 (Makine Mibendisi)
Raci Gokcehan SONER- SPE Lisans No: 404622 (Kontrabar)

sorumly Degerleme i :

TS Erdeniz BALIKCIOGLU - SPK Lisans No: 401418

et Kurumsal Gayrimenkul Degerfeme ve Danrsmaniik A.5. v ayTa 4f51
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1. RAPOR BILGILERI

1.1 Degerleme Tarihi, Rapor Tarihi ve Rapor Numaras
So¢ konusu islemin degerleme calsmalanna 24.03.2025 itibariyle baslanmes 28.03.2025 itibariyle
tamamlanmistir. Rapar, 28.03.2025 tarihinde Ozel 2025-170 rapor numarasiyla nihai rapor olarak
haxrlanmigtic, 31122024 rihi olarak baz ahnmistir

1.2 Defierdemenin Amac
Bu rapor, taraflar arasinda Imzalanan stzlesmede de belirtididl Urere; Isparta i1l Yalvag iigesi, Cetince

Kidnell sanirlan icerizinde yer alan 131 Ada 6 Parsel ve 151 Ada 17-18 Parseller dzerinde kurulu toplamda
6,9632 mWp [B6,5388 mWe) giice sahip Gines Enerji Santralinin adil pivasa degerinin Tirk Liras:
cinsinden tespitine yonelik hazirlanan Degerferne Raporudur.

1.3 Rapor Kapsami [5PK Meveuati Kapsamnda Clup Dimadifi}

Bu Rapor, Sermaye Plyasas Kurulu'nun 62,3 sayill "Sermaye Pivasasinda Faaliyette Bulunacak
Gayrimenkul Degerferne Kuruluglarn Hekkinda Tebdlg” hdkOmlerl e bu teblif ekinde yer alan
"Degerleme Raporlarinda Bulunmas: Gereken Asgari Hususlar'” cercevesinde Tebligin 1 inci maddes)
ikinci fikras “Sermaye piyasasindo gayrimenkwl dederleme foaliveti; sermaye piyasast mevzuohing tabl
ortakiktar, ihrapoiar ve sermape pivasos kuwremlonnm, sermaye piposos meviuoh kaopsomindaki
lermiering koru olan gayrimenkullerinin, goyrimenkul projelenimin veyo govrimenkullere bogl hak we
Jovdalorin belll b toribitek] muhtemel dederinin Kural dizentemeler] ve Kuruico kabul edilen degerlerme
standartlon gergevesingde bofimsiz we tovofsz olorok tokdir ediimesind lfade eder.”  kapsaminda
hazrianmistr.

1.4 Dayanak 56zlesme Tarih ve Numarasi
BEST BRANDS GRUP ENERH YATIRIM A5, ile Met Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Dangmanhik A.5.

arasinda 24,03 2025 tarihinde imzalanmagtir

15 Ra Hamn nlar w mlu O IFTAnE
Is bu rapor, Gayrimenkul Degerfeme Uzmani Mehmet AKBALIK ve Makine Mihendisi Grge OFTURK
taratindan hazrlanmis, Gayrimenkul Degerfeme Uzmani Raci Gokoehan SOMNER tarafindan kontrol
edilmis ve Sorumlu Degerlerne Uzmani Erdeniz BALIKCIOGLU tarafindan onaylanmstar.

1.6 Dejerleme Konusu Santral igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki Tariblerde Yapilan Son Ug

ligkin Bl
Degerlemie konusu Gineg Enarjl Santrall kim girketimiz tarafindan;

* Ozel 2021-1953 / 03.12.2021 - Defereme Tarihi: 30.09.2021, 130.750.000,00-TL defer takdir edilen

rapor hazirlanmuster.

Met Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Damsmanhk &.5.
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2. DEGERLEME SIRKETI (KURULUS) VE TALEP SAHIBINI (MUSTERI) TANITICI BILGILER

2.1 Degerlemeyi Yapan Sirket Bilgileri ve Adresi
08,08 2008 tarihinde gayrimenkul degerleme ve danigmanhik hizmeti vermek dzene Ankara'da kurulan
ve genel merkezi Emniyes Mahalbesl, Sinir Sokak Mo: 17/1 Yenimahalle — ANKARA adresinde bulunan
cirketimiz NET Eurumsal Gayrimenkul Deferdeme ve Damigmanlik A% Sermaye Pivasas Kurulu'nun
Seriz VI, Mo:35 sawl tebligi uyarmea Kasim 2009°da "Kurul Listesine” alinmistir. Sirketimiz ayrica,
Bankaciik Diizenleme ve Denetieme Eurulu tarafindan 11.08.2011 tarih we 4345 sayh karan ile
bankalara “gayrimenkul, gayrimenkul projesi ve gayrimenkule bagh hak ve faydalann degerlemesi”

hizmeti verme yetkisi almigtir,

Sermaye - 14.000.000, -TL

Ticaret Sicil - 256696

Telefon : 0312 467 00 61 Phx

E-Posta f Web info@netgd. com.tr___www.netgd com.tr

Adres : Emniyet Mahallesi Sinir Sokak No:17/1 Yenimahalle - ANKARA
2.2 Talep Sahibi {Msteri) Bllgiler| ve Adresi

Sirket Unvam  : BEST BRANDS GRLUP ENERI YATIRIM A5,

Sirket Adresi - ACARLAR MAH. 13 5K. NO: 33 - ICKAPI NO: 3 BEYKOZ/ISTANBUL

sirket Amaci

SErmayest

Telefan - 02166064071

E-Posta L info@besthrandsensril.com

2.3 Miisteri Taleplerinin Kapsami ve Varsa Getirilen Sirlamialkar
is bu rapor, misteri talebine istinaden; Isparta ili, Yatvag llcesi, Cetince Kéyi simrlan igerisinde yer alan
131 Ada & Parsel ve 151 Ada 17-18 Parseller Grerinde kurulu toplamda 65,9632 mWp (65338 mWe)
glice sahip Glnes Enerji Santralinin adil piyasa deferinin tespitine iligkin hazirlanmgtir.

Misteri talebi dogrultusunda degerleme tarihi 31,12.2024 olarak baz alinmigtir,

2.4 hig Kapsanm|

Isin kapsami, SPE mevzuatl kapsaminda ve asgari unsurlar cercevesinde misterinin deferlemesini
talep etfigi santral bilgilerine istinaden degerleme raporunun hazifanarak misteriye islak imzal

sekilde teslim edilmesidir.

Met Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Damsmanlhk &.5. fa 651
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3. ANA GAYRIMENKULOMN VE SANTRALIN YASAL DURUMUNA fLISKIN BILGILER

3.1 Santralin Yeri, Konumu, Tanmi ve Cevre Tegekkill Haklonda Bilgiler
Rapora konu santralier Isparta ill, Yalvac llpesi, Cetince Koyd sivrlan igerisinde yer alan 131 ada 6 parsel
ve 151 ada 17-18 parseller iizerinde konumiudur. Yalvag ilge merkezinden Kegiboriu istikametine dogru
vala cikalir. Bu yol Gzerinde yaklasik 10 km ferledikten sonra yoblun alt tarafinda ve yolun st tarafinda
santrallerin bulundugu parseflere ulagilir. Degeremeye konu santraller Yalvag lige merkezine karayoli
ile yaklassk 10 km, |sparta il merkezine yaklasik 130 km mesafede yer almaktadir. Santrallerin yakin
cevresinde kiy yerleskesi, cok sayida sera, tanm arazileri bulunmaktader. Santrallere ulagim ozel
araclar ile rahat bir sekilde sa@lanablimektedir,

o

Enlem = Boylam: 33.2063358 - 312111031

Net kKufumsal Gayrimenkul Deferleme ve Danigmanlik &.5.
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3.2 Santr i d Farselin Tapu Kayitlan
i 5 Bl AL R ——
[ » [ Wy | bda | tarsel | vah | viabimEnd] | OWSavta | Tulivembe | salk :
» - [ | & | | s |
| e Taual Gt | 1%L 17 | Tars S g4 sAfspd | T D0 FOGE- 100G | REST BRAKDS GRUP THIRN TATIIR oS
L : RL} T 11548 B L= TLLEES |

33 n_Urernde Kurulu Oldufiu Tasinmaz lle |Igili Herhangi Bir Takyi Devredilmesine

lligkin Herhangi Bir Simrlama Olup Oimadsih Hakkinda Bilgi
TEGM portal Gzerinden alman tapu kayit belgelenne gére santrallerin kuruby cldudu parseller Gzeninde

azagidaki misterek kayitlara ulasibmigtie,
Beyan: BEYKOZ TAPU MUODORLDGD ne 12/09/2019 tarih 7458 say ile yetki verilmistir.

314 miesi Yapilan Santral ve Uzerinde Kurulu Oldugu Ana Tasinmazla ligili Varsa Son U Yilhk
Dinemde Gercekdesen Alim-5atim Islemlerine ve Gayrimenkuliin Hukuki Durumunda Meydana

Lk L] i AR | L AT LR SRR [T SAL=LUIE=L ) "S

Bilgi

S607 konusy santrallerin bulundugu parseller "Tlzel Kiililklerin Unvan Degisikligi ile 26.07.2023 tarih,
10016 yevmiye” e tescl gbrmistir. Imar wve hukuki duremunda herhangi bir  degisiklik
bulunmamaktadr.

3.5 Santralin Uzerinde Kurulu Cldufu Tagnmazin

Rapora konu santralin bulundufu parsel (ke ilgill yapilan aragtrmada 11000 Glgekdi imar planinda
“Yenllenebillr Enerjl Kaynaklanna Dayall Uretim Tesis Alam [Gines Enerjisi Santrali}” igerisinde

kalmaktader.
3.6 Santral Icin Alinmis Durdurma Karar, Yikim Karan, Riskli Yap) Tespiti Vb Durumiara Dalr Agiklamalar

S0z konusu GES igin resmi kurumiarda yvapilan evrak incelemeleri ve sifahl sorgulamalar neticesinde
herhangl almmig alumsuz bir karar vb. bulunmadsgi gdrdlmidstir.

3.7 Santrale ve Uzerinde Kurulu Oldugu Parsele lliskin Olarak Yapilmisg Sozlesmelere [Gayrirmenkul Satig
Vaadi, Kat hig Insaat Hasilat Paylasim Stalesmeleri Vb.) lliskin Bilgi
502 konusu Gines Enerjisi Santraline ait herhangi bir sazlesme bulunmamaktadir.

3.8 Gayrimenkuller ve Gayrimenkul Projeleri igin Alnmig Yap: Ruhsatlanna, Tadilat Ruhsatlanina, Yap:
lanim g il li nca Alinmasi: Gerekli Tim lzinlerin Al
i i Ya i Olan Belgelerin Tarm we Dogru Olarak Mevcut Olup Olme I
Hakkinda Bilgi
LACIVERT-1 GES
Gegici Kabul Tutanaf

* Enerfi ve Tabll Kaynaklar Bakanh@'min 31082015 tarih ve 15.LUY.GE5S.22.0038 sayib yaz ile projeleri
onaylanan 1047,20 Kwp/9859,40 Kwe lsanssiz glicindeki Lacivert Ges Efektrik santralinin gegici kabul
islermberi 08.01.2018 tarihinde yvapdmistr.

Dagrhm Sisteming antl An
*Akdeniz EDAS ve Lacivert Enerjl arasinda Dagitim Sisteming Baglant Anlagmas) imzalanmagtir.

CED Yazisi
*25.11.2014 tarih ve 29816 sayili Resmi Garete'de yaymlanarak virirlige giren CED Yénetmeligi

Listelerindaki esik deerden az oldugu igin kapsam digi olarak degerlendirilmigtir,

Met Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Damismanhk &.5% 8|51
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Gegici Kabul Tutanag
* Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakanhd'nin 31,08, 2015 tarih ve 15.0UY.GES. 32.0037 sayvih vaz ile projeleri

onmdanan 104720 Ewp/989,40 Ewe lisanssir glciindeki Lachvert Ges Elektrik santralinin gegicl kabul
iglernter 08.01. 2018 tarihinde yapilmigtir,

Dagitim Sistemine Baglant Anlagmas:
*Akdeniz EDAS ve Lacivert Enerji arasinda Dagiim Sistemine Baglants Anlasmasi imzalanmigti,

CED Yazisi
=35.11.2014 tarlh ve 29816 sayill Resmi Gazete’'de yvayimlanarak yirdrlige giren CED Yonetmeligi
Listelerindeki esik degerden az oldufu icin kapsam dis olarak degerlendirilmistir,

LACIVERT-3 GES

Gegici Kabul Tutanag)
* Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakanh@i'min 31.08.2015 tarih ve 15LUY.GES. 32,0036 sayih yaz ile projeler|
anavlanan 101640 Kewp 90 Kwe llsanssiz glclindeki Lacivert Ges Elektrik santralinin gecici kabul

isiermberl 08.01. 2018 tarthinde vapilmestir.

Dagrbm Sistemine Baglant: Anlasmas
*Akdeniz EDAS ve Lacivert Enerji arasimda Dagtim Sistemine Baglant Anlagmast imzalanmustir.

CED Yazisi
*25.11.2014 tarih we 29816 sayil Resmi Gazete'de yaywwmlanarak yirdriige giren CED Yonetmeligi

Listelerindeki esik degerden az oddugu icin kapsarm dm olarak degerbendirilmistir,

LACIVERT-4 GES

Gagici Kabul Tutanag
* Enerfl ve Tabdll Kayvnaklar Bakanh@'mn 31.08,2015 tarih ve 15 LUY.GES. 320035 sayili yazi ile projeler
onaylanan 1024 80 KEwp/930 Kwe lisanssiz ghclndeki Lacivert Ges Elektrik santralinin gecici kabul

islemleri 08.01.2018 tarihinde yapilmistir.

Dagitim Sistemine Baglant Anlagmas)

*akdeniz EDAS ve Lacivert Enerji arasinda Dafitim Sistemineg Baglant Anlagmast imzalanmigtir.

CED Yazisa
*25.11. 2014 tarih ve 29816 sawili Resmi Gazete'de yayimianarak viririige giren CED Yanetmeligi

Listelerindeki esik degerden az oldugu igin kapsam disi olarak dederlendirilmistir,
LACIVERT-5 GES

iGecici Kabul Tutanag
* Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakanlg'nin 31.08.2005 tarih ve 15.LUY.GES. 32,0039 sayil vaz ile projeleri

onaylanan 101%,20 Ewp/990 Kwe lisanssiz glcindeki Lacivert Ges Elekirik santralinin geglci kabul
islemleri DB.01,2018 tarihinde vapdmigtr.

Dagitim Sisteming Baglant: Anlasmas:
*fkdeniz EDAS ve Lacivert Enerji arasinda Dagrtim Sistemine Baglant: Anlasmas: imzalanmastir.

CED Yamsi
*25.11.2014 tarih ve 29816 sayih Resmi Gazete'de vayimlanarak yirirdige giren CED Yinet

Listelerindeki esik degerden az oldugu igin kapsam dig clarak degerdendiritmistir,
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LACIVERT-6 GES

Gegic Kabul Tutanag
* Enerji ve Tabil Kaynaklar Bakanh'min 28.04.2016 tarlh ve 16.LUY.GES.32.0022 savili yazi ke projelen
onaylanan 626 Kwp/600 Kwe lsansse guclindeki Lacivert Ges Elektrik santralinin gegici kabul istemieri

03.04. 2018 tarihinde vapdmistir.

Dagtim Sisteming amt mas
*Akdeniz EDAS ve Lachvert Enerl arasmda Dagitin Sistemine Baglanti Anlagrmas Imzalanmugtir.

CED Yazisi
*35.11.3014 tarih ve 29816 sayil Resml Gazete'de yayimianarak ylrdrlige giren CED Yonetmeligi

Listelerindeki esik deferden az cldufu icin kapsam disi olarak degerlendirimistir,

HAKI GES

Gecici Kabul Tutanag
® Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakanhgimin 10.04.2017 tarih ve 15.LUY GES.32.0030-T sl yan de

projeleri onayvlanan 102480 Kwp/990 Kwe lisanssie glcOndeki Lacivert Ges Elektrik santralinin geglcl
kabul islemleri 08.01, 2018 tarihinde vapiinustir,

Dagitim Sistemine anti Anlasmasi
*Akdeniz EDAS ve Lacivert Enerji arasinda Dagitim Sitemine Baglanti Anlagmas: imzalanmigtiv,

CED Yairs
*25.11.2004 tarih ve 20816 sawl Resmi Gazete'de yvayimlanarak yordrilfe giren CED Yonstmeligi

Listelerindaki ek degerden az aldufu igin kapsam disi ofarak degerlendirilmistir.

Mot: Sigorta policeleri 29.11.2024 - 29.11.2025 tarihler arasinda gecerlidic
MNot2: Parselbere ait “Kury Marjinal Tanm Arazis" vazis mevouttur.
Mot3: Tesise alt “Sanayi Sicll Belgesi” ektedir.

3.9 Deferlemesi Yapilan Projeler lle ligili Olarak, 29/6/2001 Tarih ve 4708 Sayih Yap Denetimi Haklonda

Kanun Uyannca Denetim Yapan Yap: Denetim Kurul icarat Unwvani, Adresi wh.] ve Degerlemesi
Yapilan Gayrimenkul ile igili Olarak aklegtird

50z konusy parseller drerinde Ganes Enerfi Santrall (GES) mestut olup bu sik o ke ilgsi
bulunmamaktadir,

3.10 Hirl
kaonusu in tamarnen meveut projeye iliskin olduguna we farkl bir jenin Mmias
durumunda bulunacak in farkh clabileceging iliskin aciklama

Loz konusu degerlemea, GES projesi icin yaplmistir, Farkl bir proje degerlemesi yapilmamigtir,

3.11 Varsa, Gayrimenkullin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgl
S0z konusu parseller dzerinde GES meveut olup bu sik ile ilgksi bulunmamaktador,
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SANTRALIMN Fiziki OZELLIKLERI

4,1.1 Santralin Bulundugu Bélgenin Analizi ve Kullanilan Veriler

Akdeniz Bolgesi'nin kuzeyindeki Goller Bolgesi'nde bulunan Isparta; batida Burdur, kuzeyde
Afyonkarahisar, doguda Konya, giineyde ise Antalya ile gevrilidie, 30%01" we 31733 dofu boylamlar ile
37°18" ve 318°30' kuzey enlemieri arasinda kalir, Etimoloji Bihwik iskender kral oldektan sonra MO 356
- B0 323), Anadolu'nun batss Yunan egemenligl alting gectl. lskender Gldiikten sonraki 36 ywil dahi
bilge Atina'ya bafimb kaldi Bu willarda Mora yanmadasinda yagamakta olan [spartalilarla Atina
Yunanlari, Anadolu'nun batisina gég etmeye basladilar. Mora Yanmadas Ispartalilanindan biylkee bir
topluluk geldi, bugiin Isparta ilinin yer altfi bélgeye veresti. Kente de kendi ilkelerinin Isparta adin
verdiler.

Cografya lsparta ili topraklarinim yaklagk %40 ceman ve fundalklarla kaphdar. 320'0 cayir ve mera,
H16"% ekili ve dikill araziler, %24') Ise tarima elverisli dlmayan qiplak kaya, molozluklar ve gblier bolgesi
olmas sebebiyle su yizevierinden alusur. Ekime eberisli topraklann binvik kismmda gl yetigtiniciligi
yapilmaktadir.

Isparta Giines Santralleri

et meedeki Gines Fantralle

Santral Kids Lhpe
Limak Enerji Isparia Ginen GES Ganen Limiak Ener)i 455 MW
Gonen Sargas, Hatar ve Apeilo GES GdmeEn a0 MW
bhEtil AlGmirgun Glnes Ener)l Santrall Aksw Mettel Alurmryum 308 MW
Senbroe Kbyl Glines Enerfl Santrali Ganen Ak Enerjl 3,00 MW
Emin Dto Peprol GES Aksw Emin Otg Petrol 2,00 MW
Akgi Fnerfl Kay Kbyl Glines Enerji Santrali Merioaz  Aksu Ensrp 1,88 MW
Ozan Solar ve Asya GES Merkez 1,88 MW
Ertam Enerji [sparta Gineg Enerjl Santrali Ganen  Erham Enerp 1,54 MW
Aksu Enerfi Glines Enerjl Santrall Ganen  Aksu Enerji 1,00 MW
o Insaat Gines Enerpl Santrall Génen oz j‘n;aai: ve TiC 1,00 MW
Giler Sojuk Hava Depasy Glneg Ereri Santrall Senirkert Afyon Otoenotiv Ingaat 1,00 MY
Maslen GES EULT Mazsfen Ingaat Enerji 0,38 MW
MIZE Emerfi Gineg Enerisi Sanirali Ganan  MIES Enejl Urebim 0,75 MW
Beyhan Enerfi Gineg Enar]i Santrali Merkez  Beyhan Enerji 0,66 MW
Solarpur Gines Enerjisi Sanirall Kegiboriu  Solarpur Gones Enerjl Sistemleny 0,52 MW
Meyso Tarnim Gunes Enerjl Santrali Gefendost Meyss Tarm 0,45 HW
Onuriu Sofuk Heave GES Gelendost Onurlu Sofus Hava 0,35 MW
Blydkksbara Beledipes) Gines Enerji Sanitrali  Senirkent Biyikkabacs Belediyesi 0,25 FW
D51 18. Bolge Mdl. Gunes Enerjesi 5. Herker  DEL 018 =W

Isparts Emniyet MUdirisdo Glnes Enerjisl Tesio Serker  1spana Emedpar MOodriodo 0,050 MW
Isparta’daid der sanssiy GES e Cesitli Farmalar 200 MW

GZET: [sparta [ Igletmedek Gunes Sardralier @ 21 santrad, 235 Me
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4.2 Mevcut Ekonomik Kosullann, Gayrimenkul Pivasasinin Analizi, Meveut Trendlgr ve Dayanak Verller

ile Bunlann Gayrimenkulin Deferine Etkileri

Baz Ekonomik Veriler ve Istatistikler
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Tiirkive'de ikamet eden nifus, 31 Arahk 2023 tarihi dibarola bir dnceki yila ghre 92 bin 824 kisl artarak
85 mikyon 372 bin 377 kigi oldu. Erkek nifus 42 milyon 734 bin 71 kisl olurken, kadin ndfus 42 milyon
638 bin 306 kigl oldu, Diger bir Fadeyle toplam nifusun %50,1%ni erkekler, %43,%'unu ise kadmlar
odusturdu,

A TUFE/Enflasyon Endeksleri;

TUFE yillik cagighm arenlan (%), Kesm 2024
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TUFE'deki {2003=100) degisim 2024 yili Kasim ayinda bir Gnceki aya ghre %2,24, bir dnceki yilin Aralik
ayma gire %4291, bir dnceki yelin aym ayvina gare 347,09 ve on (ki aylk ortalamalara gore %6045
olarak gerceklesti. Bir dnceki yilin aym @yina gére en az artig gosteren ana grup %.26,24 ile ulagtirma
oldu, Buna karsilik, bir dncekl yilin ayni ayina gore artigin en yilksek olduu ana grup ise %9243 ile
egitim oldu. Ana harcama gruplar itibarryla 2024 yvilk Kasim ayinda bir dnceki aya gore en (ok azalan
ana grup %-0,25 ile giyim ve ayakkab: cldu. Buna karsildk, 2024 ywili Kasim aymda bir nceki aya gore
artisin en yiksek oldugu ana grup ise %5,10 ile grda ve alkolsiz igecekler oldu. Endekste kapsanan 143
temel basliktan [Amaca Gdre Bireysel Tiketim Sinflamasi-COICOP 5'H Dazey) 2024 yili Kasim aw
itibariyla, 27 temel baslign endeksinde diigis gergeklesirken, 10 temel bagl@in endeksinde degisim
olmadi. 106 temel bashiin endeksinde se arty gerceklestl. islenmemis gida drinleri, enerji, alkolid
igkiler ve titin ile altin harig TUFE'deki degisim, 2024 yl Kasim ayinda bir dnceki aya gore %1,54, bir
dnceki yilin Aralk ayina gore %42,28, bir dnceki yilin ayni ayna gore %45,68 ve on iki aylik ortalamalar,

gore %60,56 olarak gergeklesti. (TUIK)
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GSYH 2024 wih Oconcd ceyrek ilk tahmini; zincirflenmis hacim endeksi olarak, bir dnceki yilin aymi
peyregine ghre %21 arth. GSYH'yi olusturan faalivetler incelendiginde; 2024 wili dglnoi cevreginde bir
gnceki yila gire zincirlenmiy hacim endeksi olarak; ingaat %9,2, finans ve sigoria faaliyetleri %6,2, tanm
sekided 34,6, payrirmenkul faalivetler] %2.5, Orin drerindek| vergiler eksi slibvansiyonlar 22,3, bilgi ve
ibetiginn faaliyetleri %2,2, kamu yonetimi, efitim, insan saghg ve sosyal hizmet faaliyetleri %1,9 ve
hizmetler %1,4 artte Difer hizmet faalivetleri %2 4, sanayi sektdrl %2,2, mesleki, idari ve destek hizmet
faalivetleri ise %03 azald, Mevsim ve takvim etkilerinden anndirilmis GSYH zincirlenmbs hacim
endeksi, bir énceki ceyrege gire %0,2 azald, Takvim etkisinden arndimime G5YH zincirlenmig hacim
endeksi, 2024 yil Ggiinci geyreginde bir oncekl yilin aymi ceyregine gore %1,9 artti. Uretim yontemiyie
Gayrisafl Yurt igi Hasila tahmini, 2024 wilinin OgUncl geyreginde cari fiyatlarla bir anceki yilhin aymi
ceyreging gore %53,3 artarak 11 trikyon 33 mikyar 252 milyon TL okdu, G5YH"nin deinci ceyrek degeri
cari fiyatlaria ABD dolar banneda 357 milyar 939 milyon olarak gerpeklesti, Yerlesik hanehalkiarmmn
nihai toketim harcamalar 2024 yibrn Oginc geyredinde bir oncekl wilin ayni ceyregine gbre
zincirkenmis hacim endeksi olarak %3,1 artte Devietin nihal tldketim harcamalan %0,9, gayrisafi sabit
sermaye olugumuy se %08 azalde Mal ve hizmet ihracaty, 2024 yilinin Oglncld ceyreginde bir anceki
yilin ayni geyregine ghre zincirlenmis hacim endeksi olarak %0,8 artarken ithalat %9,6 azald), Isglci
ddemederinin cari fivatlarla Gayrisafi Katma Deger igerisindeki payr gegen yilin Geincid geyreginde
%31, iken, bu oran 2024 wlmda %364 oldu. Net gletme artgi/karma gelivin pays ise %47 8 iken %45,1
aldu. (TUIK]
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1 Takhwili Degisimi;

Bus
Branc:

Asafida werilen tablolarda gbrildGgl dzere rapor tarihi itibari ke TR 10 yillk tahvil getirisi %30
bandinda, TR 5 willk tahvil getirisi %34 bandinda, TR 2 yillik tahvil getirisi %42 bandmdadir, Grafikler
izerinden gecmis dbnemler incelendiginde bu oranlann ¢ok daha digik dizeyde obdufiu
pordlmektedic, Tahvil getirilerinin son dénemde viksek sevivelerdeki seyir sebebi Uike ekonomisindek

enflasyonist ortami duzeltmek adma uygulanan yeni ekonomi politikalandir.
iGrafik: Bloomberght.com)
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TLEEF Drami

Tln

Tiirk Liras: Gecelik Referans Faiz Oram, finansal tiirev Orinlerde, borglanma araglannda ve esitli
finansal sozlesmelerde degisken faiz gostergesi, dayanak varlik veya karsilbastirma alginh olarak
kullanilabilecek, Tirk Lirasi kisa vadell referans faiz orani (htivacim kargdamaya yénelilk olarak
olusturulmugtur. Borsa istanbul tarafindan yayimlanan Tirk Liras) Referans Faiz Oranlan uygulamasreyla
hazirlanmeg yukandaki grafik yillara gbre TR referans faiz oranfann gistermektedir. TR yillik referans
falz orami 2023 yili ik yarsinda %10 dizevinde iken rapora tarihi itibari e %49 civarindadir.

A TEMEB Faiz Oran mi;

| ||||||||||||

Jui 3 Jul 22 Je A

Investing ..« I
2d 1@ Ayl 30 2 T

Tilrkive Cumburiyeti Merker Bankasi tarafindan apklanan faiz oramni 2010-2018 willan arasinda
ortalama %5,0 - %7,5 arah@inda degismekte iken 2018 Mayis ay itibariyle %20,00 seviyesi dzerlering
kadar pkmes ve 2019 Haziran aynina kadar bu sevivelerde seyrinl stirdOrmiigtir, 20019 Temmuz ayindan
itibaren digiis egilimi ile %850 sevivelerine gerilemigtiv. 2021 Eyidl ay itibari ile %E8,50 seviyelerinde
seyrederken 2023 Haziran ayindan itibaren gerceklestirilen ekonomi politikalanindaki dedisikliker ile
birlikte ylikselige gegmis ve %50 seviyesine gelmistir. Rapor tarihi itibari ile %50 seviyesindedir.

A Tiirkive'de Elektrik ji Sektdrd Hakkinda;
Tiirkiye elektrik ererjisi tiketimi 2023 yilinda bir dnceki vila gore %1,2 oraninda artarak 3352 TWh,
elektrik Gretimi Be bir Snceki yila gore %0,8 artarak 331,1 TWh olarak gerceklesmistir.

Torkiye Ulusal Enerfi Plan calgmasimin sonuglanna gore elektrik tiketiminin 2025 yihinda 380,2 TWh,
2030 yilinda 455 3 TWh, 2035 yiinda ise 510,5 TWh sevivesine ulasmas: beklenmektedir,

2023 yilinda elektrik Gretimimizin, %36,2'si kdmirden, %2 1" dofal gazdan, %19,3'0 hidrolik enerjiden,
%1030 rizgardan, %6,7'si giinesten, %3,4'0 jectermal enerjiden ve %3,2°s0 diger kayvnaklardan/elde

edilmistir.
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2024 il Ekirm ayi sonu itibanyla Glkemiz kurulu gicl 114,599 MW'a ulasmigter.

2024 wili Ekim ayi sonu itibaryda kurulu glcomizin kaynaklara gore dagilm; %28,1' hidrolik enerji,
%21,5' 1 dogal gaz, %19,17 kbmdr, 10,90 rizgdr, %1667 gines, %15 jectermal ve %240 ise diger
kaynaklar seklind=dir.

Ayrca Ulkernizde elektrik enedisi Gretim santrall sayisi, 2024 wili Ekim ayi sonu itibariyla 32.003s
{Lganssiz santraller dihil) vikselmigtir. Meyvcut santrallerin 765 adedi hidroslektrik, 6% adedi kdmiir,
365 adedi rizghr, 63 aded| jeotermal, 339 adedi dofal gaz, 29.929 sdedi gines, 473 adedi ise diger
kaynakli santrallerdir.

4.3 Degerleme islemini Olumsuz Yinde Etkileyen veya Sinirlayan Faktirler
Degerleme tarihi itibariyle sireg tamamlanana kadar gecen sirede, degerleme igleminl olumsuz

etkileyen veya smirlayan herhangi bir fakids almamigtie,
4.4 santralin Fizikj, Yapisal, Teknik ve insaat Ozellilderi
& Santral Ozellikleri;
131 Ada & Parsel: Tapu kayilarina gore 74489,38 m2 yiiz dlgime sahip olup geometrik olarak amor,
topografik olarak ise egimli bir arazi yapsina sahiptir,

151 Ada 17 Parsel; Tapu kaytlarng gore 6594,93 m2 viiz dlgime sahip olup geometrik olarak yamuk,
tepografik olarak ise efimli bir arazi vapisina sahiptir,

151 Ada 1B Parsel; Tapu kayitlanna gore 11969,66 m2 yiiz dlcime sahip olup geometrik olarak vamuk,
topografik olarak ise egimli bir arazi yapisina sahiptir.

Parsel sinerlan musterek olarak beton direkii tel argd ite pevrilidir.

Lacivert 1 GES
Mahallinde vapilan incelemede konstriksivon islerinin tamambandif, 280 Wp gicinde 3740 adst

giines enerfi panellerinin (moddl) yerlestirildigl, selar kablo baflantifaninim yapldi@ tespit edilmistir.
santral igerisinde 34 adet 30 kW giiclinde inverter kutusunun bagh bulundugu, trafo kiski ve 0G-YG
binalarmin yapldign ve 10472 kWp,/989.40 kWe gic ike faal olarak ebektrik dretimi yapildifi tespit
edilmistir,

Lacivert 2 GES

hahallinde vapilan incelemede konstriksiyon islerinin tamamlandigs, 280 Wp giciinde 3740 adet
gines enerji panellerinin [madil) verlestirildigi, solar kablo baglantilannin yapildid tespit edilmisti.
Santral igerisinde 34 adet 30 kW gliclnde Inverter kutusunun bagh bulundugu, trafo kogkil ve OG-YG
binalarimin yvapildif ve 1047,2 kWp/982.40 kwe goc ile faal olarak elektrik iiretimi yapddan tespit
edilmistir.

Lacivert 3 GES

Mahallinde yvapilan Incelemede konstrlksiyon islerinin tamamilandig, 280 Wp glicinde 3630 adet
gines enerji panellerinin [modil} yverlestirildigi, solar kablo baglantiarmin vapiddeg tespit edilmigtir,
Santral icerisinde 33 adet 30 kW giicinde inverter kutusunun bagh bulunduBu, trafo koskd ve OG-YG
binatarnin vapildgt ve 10164 KWp/990 kWe glic fle faal clarak elektrik dretimi yapildg tespit
edilmistir.

Lacivert 4 GES
Mahallinde yapiban incelemede konstriksivon islerinin tamamiandif, 280 Wp glclinde 3660 adet
giines enerji panellerinin (modil] verestirikdigi, solar kablo baglantdarinin yvapitdign tespit edilmistir.
Santral igerisinde 34 adet 30 kW glicinde inverter kutusunun bagh bulundugu, trafo kiski ve OG-¥G
binalanmin yapildg ve 10248 kWp/990 kWe giic ile faal olarak elektrik Grétimi vapildign tes
edilmistir.
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Lacivert 5 GES
Mahallinde yapilan Incelemede konstriksiyon islerinin tamamiandsgi, 280 Wp giciinde 3640 adet

glines enerji panallerinin {moddl) yerlestirldigi, solar kablo baflantilannmin yamldig tespit edilmigtir.
Santral iperisinde 33 adet 30 kW giiciinde inverter kutusunun bagh bulundugu, trafo kiski ve 0G-YG
binalarimin yapildifi ve 1019,2 kWp/990 kWe gic ile faal olarak elektrik dGretimi yapildis tespit
edilmistir.

Lacivert & GES

Mahallinde yapilan incelemede konstriksiyon islerinin tamamlandigy, 290 Wp giiclinde 2400 adet
gines enerji panellerinin (modual) verlestirildigi, solar kablo baglantifanmn yapddig tespit edilmigtir.
Santral icerisinde 20 adet 30 kW giicinde inverter kutusunun bagih bulundugu, trafo koskd ve DG-YG
binalarinm yapildids ve 696 kWp/600 kWe giic ile faal olarak elektrik Gretimi yapddig tespit edilmigtic

Haki 1 GES
tahallinde yapilan incelemeda konstriiksivon iglerinin tamamlandif, 220 Wp glconde 3960 adet
glines enerji panellerinin [moddl) verlestirildigl, solar kable baglantilarimn yvapildg tespit edilmigtir.
Santral icerisinde 33 adet 30 kW giicinde inverter kutusunun bagh bulundugu, trafo koski ve 0G-YG
binalarinin yvapildi ve 1108,8 kKWp/990 kWe gic ile faal olarak elektrik dretimi yapldig tespit
edilmistir.

45 Mewcut Y. aveyal m Eden ikgili T len Ruhsata aylon Durumlara

lliski Bilgiler
Sz konusu parseller dzerinde bulunan GES projesi yasal izinlere uygun olarak yapilmigtir,

587 konusu parseller izerinde GES mevout olup bu 5ik ile ilgisi bulunmamaktadir,

4.7 Gayrimenbulln Degerleme Tarihi itibarivle Hangi Amacla Kullamidif, Gayrimenkul Arsa veya Arazi
ise Uzerinde He Bir Y we Varsa, Bu Yapilann Hangi Kullani
Hakkinda Bilgi

Rapora kony parseller dzerinde GES bulunmaktadir.
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KULLANILAN DEGERLEME YONTEMLERI
UDS Tommlh Deder Esasi = Pozar Degeri;

APazar degeri, bir varlk veya yikimbaligun, uygun pazarlama faaliyetler sonucunda, istekli bir satic)
ve istekli bir alici arasinda, taraflarin bilgili ve basirethl bir gekilde ve zorlama altinda kalmakszin hareket
ettikberi, muvazaasie bir iglem lle defierdeme tarihi itibaryia el degistirmesinde kullamimas: gerekli
gorilen tahmini tutardir. Pazar defierinin tanim asafidaki kavramsal cerceveye uygun olarak
uygulanmasi gerekir

(&) "Tahmini tutar” ifadesi muvazaasiz bir pazar sleminde varlk igin para cinsinden ifade edifen fryat
anlamina gefmektedir. Pazar degeri, degerleme tarihi itibanyia, pazarda pazar degeri tamimina uygun
olarak makul sartlarda elde edilebilecek en olas: fivattir. Bu fivat, satici tarafindan makul sartlarda elde
edilebilecek en iyi ve alici tarafindan makul sartlarda elde edilebilecek en avantajh fiyattr. Bu tahmin,
dzellikie de satisla Hiskil herhangi bir tarafga saglanmis bzel bedeller veya imtivazlar, standart olmayan
bir firansman, sat ve gerl kirala sBzlesmesi gibi 0zel sartlara veya kosullara dayanarak arttinlmig veva
azaltilnus bir tahmini fiyati vaya sadece belirli bir malike veva aboiva yvinelik herhangi bir deger
unsurunu kapsamaz.

(b) "El degistirmesinde kuMandacak” ifadesi, bir varlfin veyva yikimiolbgion degerinin, onceden
belifenmis bir tutar veva gercek satg fryatindan zivade tahmini bir deger oldugu duruma atifta
bulunur, Bu fiyat degerleme tarihi itibariyle, pazar degeri tansmindaki tim unsurlan kargilayan bir
iglemdeki fivattr;

le) “Degerleme tarihi itibanyla” ifadesi degerin belirli bir tarih itibarda belidenmesini ve o zamana
tzgi olmasim gerektirir. Pazarar ve parar kogullar degisebileceginden, tahmini deger bagka bir
zamanda dofru veya uygun olmayabilir. Degerleme tutan, pazann durumunu ve icinde bulundugu
kosullan baska bir tarihte degil sadece degerfeme tarihi itibanyla yansiir;

{d) "istekl bir alici arasmda” ifadesi ahm niyetiyle harekete gegmis olan, ancak rorunlu kalmeg ofmayan
bir alici anlamina gelmektadir. Bu alicr her fivattan satin almaya hevesl veva kararh degildir. Bu alec,
var oldugunun kanitlanmas veya tahmin edilmesi mamkin olmayan, sanal veya varsayimsal bir
pazardan zivade mevoul pazar gerceklerine ve mevout pazar beklentilering uygun olarak satin alir, Var
oldugu kabul edilen bir ali pazarin gerektirdiginden daha yiksek bir fivat Sdemeyecektir. Varlgn
meveul sahibl ise pazan olusturanlar arasinda yer almaktadir.

{&] “istekll bir satici® fadesi ise balirli fiyattan satmaya hevesli veva mecbur olmayan, va da mevout
pazar tarafindan makul gérilmeyen bir fiyatta srar etmeyen bir saticr anlarmina gelmektedir. istekll
satsc, fiyat her ne olursa olsun, varli@ uygun pazarlama faalivetler sonucunda agik pazarlarda, pazar
sartlarinda elde edilebilecek en iyi fivattan satmak istemekiedir. Varlf@in asil sahibinin gergekte icinde
bulundugu kesullar, yukarida anilan sartlara dihil degildir, cOnkd istekli satic varsayimsal bir maliktir.

[f] “Muvazaasiz bir iglem” ifadesi, fiyatsn pazarn fiyat seviyesini yanstmamasing veya ylkseltmesine
yol agabilecek, drnedin ana sirket ve bagh sirket veya ev sahibi ve kirac gibi taraflar degil, aralarinda
belirli ve &zel bir Hiski bulunmayan taraflar arasenda yapilan bir islern anlamima gelmektedir, Pazar
defer islemlerinin, her biri bagimsz olarak hareket eden iligkisiz taraflar srasinda yvapilds varsayibr.

[g) "uygun pazariama faalivetleri sonucunda” ifadesi, varhfin pazara gikartdarak en wygen sekilde
pazarlanmas halinde pazar degeri tanmina uygun olarak elde edilebilecek en by fiyattan satilmg
almasi anlarmina gelmektedir, Satis yonteminin, saticinin erigime sahip oldufu pazarda en iyi fivati elde
edecegi en uygun yantem oldugiu kabul edilic. Varlin pazara gkartsima siiresi sabit bir siire olmayip,
varhgin tirine ve pazar kosullarina gore defigebilir. Burada tek kriter, varhgin yeterli sayida pazar
katihmesinn dikkatinl cekmes| icin yeterli siire taninmas) gerekliligidir. Pazara gkartilma zamam
degerleme tarhinden Snoe gerceklegmelidir,

- === L
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{h) "Taraflarin bilgili ve basiretli bir gekiide hareket etmelerl” ifadesi, istekll saticnm ve istekli aliomin
degerleme tarhi Hibariyla pazann durumu, varb@in yaps, Gzellikleri, fili ve potansivel kullanmilan
hakkinda makul akdlerde bilglenmis clduklarim varsaymaktadir. Taraflann her birinin bu bilgiyi,
Islemde kendi ilgili kenumlan apsindan en avantajh fivats elde etmek amaciyla basirethi bir sekilde
kullandiklar varsaydir. Basiret, faydas: sonradan anlasilan bir tecribenin avantajiyla dedil, deferleme
tarihi itibariyla pazar sartlar dikkate alinarak degerlendirilic. Ornegin fiyatlarn dogtigd bir ortamda
onceki pazar sevivelerinin altinda bir fivattan varlikizrin satan bir satici basiretsiz olarak kabul edilmez.
Bu gibi durumlarda, pazartarda degizen fiyat kosullan gltinda varliklann el degistirildigi diger islemler
Icin gecerl oldufiu gibi, basiretli alicilar veya saticilar o anda mevcut en iyi pazar bilgileri dogrultusunda
hareket edeceklerdir.

(i} “Zorlama altinda kalmaksimn™ ifadesi ise taraflardan her birinin 2orlanmis olmakszm veya bask
altinda kalmaksizin bu islemi yapma niyetiyle harekete geomis olmasidir,

A Pazar degeri kaveam, kotiimedann dzgir oldugu apk ve rekabetgl bir pazarda pazarlk edilen fiyat
alarak kabul edilmekiedir. Bir varlghin pazarn, vluslararas veya yerel bir pazar olabilir. Bir pazar cok
sayida alici ve sabicsdan veye karakteristik clarak sinirls sayida pozor kotdmesindan olusabilin. Varlign
satisa sunuldugunun varsayvildg pazar, teorik olarak el defistiren woridm normal bir gekilde el

degistirdigi bir pazardir.

A Bir warfigm pazar deferi onun en verimbi ve en ivi kullamimm yansibie, En verimil ve en iyl kullanim,
bir varligin potansivelinin yasal clarak izin wenlen ve finansal olarak karh olan en yiksek dizeyde
kuMararmidie, En verimbi ve en iyl kullamim, bir varlidin mevcut kullanminn devami ya da alternatif baska
bir kullanmm olabilir. Bu, bir pozor kotthmcsiun varhik igin teklif edecegi fivat hesaplarken varlik igin
plankade kullanima gdre belkrlenir.

A Degerleme girdilerinin yapisimin ve kaynaginn, sonucta degerleme amogs ile ligill odmasi gereken
defer esasin yansitmas: gerekir, Ornegin, pazar defierinl belidemek amaciyla, pazardan tiretilmis
veriler kullanilmak sartiyla, farkl vakiasimiar ve yvontemler kullanilobilir. Pazar yaklasimi tamm olarak
pazardan tiretilmis girdiler kullane. Gelir yaklasmmim kullanarak pazar degerini befirlemek icin,
katifimolar tarafindan benimsenen girdilerin ve varsayimlann kullanilmasi gerekli goriifmektedir,
Maliyet yaklasimim kullanarak pazar degerini belilemek icin, esdeger kullamima sahip Bir varfiin
maliyetinin ve uygun agmma oraninin, pazar esash maliyet ve agnma analizleriyle belirlenmesi gereki
goiriilmektedir.

A Degerlemesi yapilan varlk igin mevcut verilere ve pazarla lligkili kosullara gore en gegerlive en uygun
deferleme ydnteminin veya yontemlerinin tespit edilmesi gerekir. Uygun bir sekilde analiz edilmis ve
pazardan elde ediimis verilere dayanmasi halinde, kullanilan her bir yaklasimin veya ydntemin, pazar
degeri ile ilgili bir gosterge saglamas gerekli garilmektedir,

A Pazar degeri bir varbdin, pazardaki diger abcilann elde edemedidi, bBelirdl bir malik veva alii igin
deger ifade eden niteliklerini yansitmaz, Bdvle avantajlar, bir varlifm fiziksel, cografi, ekonomik veva
vasal Szellikleriyle iliskili olebilic, Pazar degeri, belirli bir tarihte belidl bir istekii ahcmn degil, herhangi
bir istekh bir abhonin aldugunu varsaydifindan, buna benzer tdm deger unsurlarnim goz ard) edilmesini
gerektirmekiedir.

Degerleme Yéntemler
Degerleme vaklasimlanmn uwygun ve degerlenen varliklarinin ierigi ile iliskili olmasma dikkat edilmesi
gerekir. Asagida tamimlanan ve agrklanan i vaklasim degerlemede kullamlan temel yvaklagimlardir,
Bunlarmn timd, fiyat dengesi, fayda beklentisi veya ikame ekonomi ilkelerine dayvanmaktadie, Tem
degerleme vaklasimiarina asagida yer verilmektedie;

[A) Pazar Yaklagimi  [B) Gelir Yaklasimi  [C) Malivet Yaklasimi
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5.1

Bu temel degerleme yaklasimiarimin her biri farkh, aynntih uygulama yintemlerind igerir,

Bir varkga iliskin deferdeme vaklasimlarinin ve yontemlerinin seciminde amag belirli durumlara en
uygun yontemin bulunmasidie, Bir ydntemin her duruma wygun olmasi soz konusu degildir. Segim
sirecinde asgari olarak asafidakiler dikkate alinir:

(a) defierleme gorevinin kosullan ve amac ile belirlenen uygun deger esasilarhi ve varsayilan
kullanm(larh, (b) olasi degerleme yaklagimlarinin ve yintemberinin giighi ve zayif yonberi, {c) her bir
yontemin varl@in niteligi ve ilgili pazardaki katihmalar tarafindan kullamiban vaklanimlar ve yonbemlber
bakimindan wygunlugu, [d) yintem{lerin uygulanmas igin gereken givenilir biginin mevoudiyeti,

Pazar Yaklagm
A Pazar Yaklagimin Acklayic Bllgler, Konu Santrale Degerdeme lgin Bu Yaklasimin Kullardma
Medenleri

Pazar yaklasim varlidin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan aym veya karsilastinlabilic {benzer) varlikiona
karsilagtiriimias: suretiyle gosterge niteligindeki degerin belirlendigi vaklagimi fade eder, Asafida yer
verilen durumlarda, pazar yaklagimemmn uygulanmas: ve by yaklagma dnemill ve/veya anlamh agrhik
verilmesi gerekli gérilmektedir; {a) deferleme konusu varh§m deger esasina uygun bir bedelle son
dinemde satilmig olmass, {b) defierleme konusu varh@in veya buna dnemli lgiide benzerlik tagiyan
varlhiklanin aktif olarak islem gbrmesi ve/veya () Gnemb dlgode benzer varliklar ile ilgili stk yamlan
vefveya piincel gazlembenekilic iskemberin 56z konusu clmas:.

Karsidastinlabilir pazar bilgisinin varhigin tipatip veva dnemli dcide benzeriyle iligkil olmamas halinds,
degerfemeyi gergeklestirenin karglastindabilic vorlklor ile deferleme konusu variik arasinda niteliksel
vz niceliksel benzediklerin ve farkldiklann karsilastirmah bir analizini yapmas gerekir. Bu karsidastirmal
analize dayal dizeltme yapdmasma genelde ihtiyag duyulacaktir. Bu diizeltmelerin makul olmas ve
dederiemeyi gerceklestirenlerin dizeltmeberin gerekoeler ile nasil sayisallastirildiklanna raporlanmda
yer vermeleri gerekir. Pazar yaklagiminda geneflikle her biri farkl carpanlara sahlp karsdagtinlabilie
varhklardan elde edilen pazar carpanian kullanilir, Belirlenen araliktan uygun carpanim segimi niteliksel
v niceliksel faktdrerin dikkate alendif bir degerlendirmenin yapldmasmi gerektirir.

dilen Emsal Bilgileri ve Bu Bilgilerin a

Piyasadan toplanan bazi veriler degerlendirildiginde, farkh lokasyon ve Gretim kapasitesinde satesta
olan bazi GES bulundugu gazlemlenmistir. Yapifan incelemeler neticesinde belirlenen sati; fivatlaring
etkileven birgok unsur tespit edilmistir, GES yatirm Tutan clusumunda makine, ekipman, tefrigat ve
donammlar yer alirken proje asamasinda satig yapilan santrallerde bagsvuru, harg, yasal prosedir
harcamalar, vergl ve KDV, satici komisyon bedelleri gibi etkenler de devreye girmektedir.

Ayrica, kuruby olan balgenin gines sinim miktarmin vilksek olmasi, kullanmilan medil/panellerin yiksek
teknoloji ve verime sahip olmas, baglantl anlasma taribi, deviet abrm garantisl durumu, yillik
operasyonal gider durumu, baglanti uzenlugu/uzakigi, tesisin bakimli olma durumu gibl Brgok faktor
pivasadaki satis rakamlannda farkhlik varatmaktadir, El dedistirme de kse satiga nivetli sicketin Gzerinde
bulunan kisa ve upun vade yokOmldokier, borg durem, varsa kredi riski, gegmisten dogabilecek her
tlirll sorun ve sorumlulugun devredilme durumu da ciddi etki yaratmaktadir,

Yukandaki agiklamalar ile sekttrde GES igin yapilan maliyet calimalar, akademik galgmalar, dlke ve
uluslararast piyasa degisimleri, istatistikler bir biitiin olarak degedendirildiginde ortalama teknokoji
makine ve ekipman ve donanima sahip ortalama bir arazi milkivetli eksiksiz ve standart sayilabllecek
diger etkenleri iceren 10w kurulu gli¢ kapasiteli santralin pivasa deferl defiskenlik gostermekiedir.
Diger taraftan pivasada sik el degistiren ve asasen alim-satim piyasas clugmamig bir varkk grubudur.

Bu sebeple rapora konu santral igin Pazar Yaklagimi dogru segim olmayacagimdan Gelir Yakiauim
degerlermede esas alinmigtir. 5
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5.2 Maliyvet Yaklagimi

A Malivet Yaklagiming Acrklayic Bilgiler, Konu Santralin Defierleme icin Bu Yaklagimin Kullamima
Nedani

haliyvet yaklasim, bir alicinin, gereksiz kQifet dofuran zaman, elverigsizlik, risk gibi etkenler séz konusu
olmadikga, belli bir varlik igin, ster satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit
faydaya sahip baska bir varl elde etme maliyetinden daha fatla Sdeme vapmayacags ekonomik
itkesinin uygulanmasiyla gisterge niteligindeki degerin belirlendi@i vaklasimdir, Bu yaklagimda, bir
waringin cari ikame malivetinin veyva yeniden dretim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve
diger bigimberde gerceklesen tlim yipranma paylanmn disUlmesi suretiyle gisterge niteligindeki degar
belirlenmektedir. Asafida yer verilen durumlarda, malivet yaklasimimin uygulanmas ve bu yaklagima
onemii ve/veya anlamh afirhk verilmesi gerekli garulmektedir: (a} katibmcilarin degerleme konusu
varhkla &nemli &lchide aym faydaya sahip bir wvarkg yasal ketlamalar olmaksizn yeniden
olusturabilmesi ve varhgin, katimalann degedeme konusu varli@ bir an evvel kullanabiimeleri icin
dnemli bir prim odemeye razi olmak durumunda kalmavacaklarl kadar, kisa bir sirede yeniden
olusturulabilnesi,

{b) varlin dogrudan gelir yaratmamasi ve varliin kendine Gzgi niteliginin gelir yaklasimini veya pazar
yaklasirim olanaksiz kilmas ve/fveya (c) kullanilan deger esasinin temel olarak ikame degeri Grneginde
oldugu gibi ikame malivetine dayanmas:.

Belii bash G maliyet yvaklsmi yontemi bulunmaktadic: (a) kame maliyeti vontemi: gosterge
niteligindeki deperin esdeger fayvda saflayan benrer bir warlifin malivetinin  hesaplanmasryla
belirlendi@l yontem, [b) yeniden Oretim maliyeti yintemi: gbsterge niteli§indeki degerin varlin
aynisinin oretidmes| igin gerekli olan malivetin hesaplanmasiyla belirlendigi yantem. {c) toplama
ybntami: varlign degerinin bilesenlerinin her birinin degeri toplanarak hesaplandi@ vintemdir,

Glnes Enerjisl Santrall vapiminda birgok farkh kalem maliyet olusturmaktadir. Genel olarak maliyete
konu unsurlar asagidaki sekildedir. Her bir asama kendi igerisinde ¢ok detay wve tercihe gire farkl
maliyetber banndirmaktadir.

1.Asama

Uygun arazi belirlenmesi ve arazi malneti

Arazi fizibilite calismas sgin yapilan harcama

Gerekli vasal izinler ve uyguniuk icin yapilan harcamalar

imar plami igin yvapilan harcama

Bu asama dahilinde olusabilecek difer masraflar {sirket kurulumu, ofis vb giderleri gibi}
2.Azama

GES icin gerekli tim makine-ekipman ve donanim igin yvapilacak malivether
Yanhmsal harcamalar

Baglants icin vapilacak harcarmalar

3.Azama

Egitim, is glrvenligi, iscilik gibi harcamalar

LGK, Sigorta vefveva garanti uzatimi harcamalan

Lozlesmelerden dogan damga vergileri

Eantral gevresi dizeni [peyzaj, ¢it, tel Srgd vb..,)

Muhendislik ve/veya dangmankik giderleri

4_Agama

kabul sonras faalivete devam edebilmek igin gerekli bakm vb malivetier
O garilemeyen diger harcamalar
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B B B Projelendirme, fizlbiite we etki faktbrierinin belirlenmeasi, malzeme secimi, arazi bedelleri,
kurumiara vapilacak ddemeler, tim mihendishik islemlerinin maliveti, bakim onanim masraflar, sigorta
islemleri, dagtim bedeli, istihdam kapasitesi gibi faktorler genel maliyet/kurolum kalemlerini
olusturmaktadir.

Yapilan arastirma ve incelemneler, piyasa verileri, akademik caligmalar neticesinde ortalama 1 MWp
gliciindeki GES icin 1,2 Milyon & — 1,5 Mibyon % maliyet olustugu gézlemlbenmistir. Bu maliyet icarisinde
yukarda bahsedilen tdm asamadaki kalemler bulunmaktadir.

Burada tek bir verde birden cok MWp gliciinde santral olmas maliyetleri diisirici bir ethendir. Yillar
gectikce weni teknolajilerle birlikte zellikle donamimzal malivetlerde bir disis ghzlemlenmekle birlikte
daha cok wverim arbrilmasina yonefik ar-ge caligmalar da eskiye oraniz ekstra maliyetler
varatabilmekbedir,

Donamimsal drinler harcinde plyasada GES projesi Igin wygunluk werilen ve tim yasallg saglanan
projeler igin ise lisans bedeli seklinde ayrica bedeller istenmektedir.

Konu santraller igin toplam maliyet 25.840.147 .02 TL okarak muhasebe kayitlarinag girmigtie, 2021 vl
30 Eyliil dokar kuruna gore 1 USD = B,8735 TU'dir. Buna gore muhasebe kayitlarina giren tutamn doviz
kargigy 2.910.418,09 USD'dir.

(ndalivet hesaplannda birim degerler firmamn tarafimiza gondermis oldugu maliyet tablolan dikkate
alinarak tespit edilmigtir.}

5.3 Gelir Yakiasimi

Met Kurumsal Gayrimenkul Degerlemes ve Damismanhk 4,5,

A Gelir Yaklasimim 8
Nedani

Gehir yaklagim, gosterge nitelifindeki degerin, gelecekteki nakit akslanmin tek bir cari degere
dénistinilmesi e belirlenmesini saglar. Gelir yaklasiminda varkigin degeri, varlik tarafindan yaratifan
gelirlerin, nakit akislannin veya maliyet tasarruflannin buglnkd degerine dayanilarak tespit edilir
Asagida yer werilen durumbarda, gelir yaklasiminm uygulanmas ve bu vaklagima onemli vefveya
anlamb agirlik veriimesi gerekli gériilmektedis:

(&) Varlgin gelir yaratma kabilvetinin katdmeomin ghzdyle defen etkileyen ok Gnemli bir unsur ofmas,
(b} Degerleme konusu varhikla ilgill gelecekteki gelirin miktan ve zamanlamasina iligkin makul tahminler
rmevcut olmakla bisfikte, ilgill parar emsallerinin varsa bile az saywda olmas:.

= |ndirgenmis Makit lan (IMA] Y&ntemi:

IMA yanteminde, tahmini nakit akislan degerleme tarihine indirgenmekie ve bu iglem vorjm buginki
degerivle  sonuclanmaktad.  Gelirlerin - getirisi kapitalizasvonu  [indirgemesl)  olarak  ta
nitelendirilmektedir. Uzun dmiidi veya sonsuz omiirli varikiarla ilgili ban durumiarda, IMA, voridem
kesin tabmin stiresinin sonundaki defer temsi eden devam eden degeri iperebilir. Diger durumlarda,
viartien degerl kesin tahmin stresi bulunmayan bir devam eden defer tek basina kullamilarak
hesaplanabilic. INA vonteminin temel adimlan asagdaki sekildedir:

{a) degerleme konusu varlgin ve degerleme gorevinin nitefigine en uygun nakit akis: tdrinin segiimesi
16rnegin, vergi bncesi veya vergi sonrasi nakit akislan, toplam nakit akislan veya de sermaveve alt nakit
akislar, reel veya nominal nakit akislan vb.}, (b} nakit akskarmn tahmin edilecegl en uygun kesin
siirenin varsa belirlenmesi, (c] sb2 konusy sdre igin nakit akig tahminlerinin hazirlanmass, [d] {varsa)
kesin tahmin sdresinin sonundaki devam eden degerln deferleme konusu varhk igin uygun olup
olmadiginin; daba sonra da, varh§in niteligine uygun devam eden degerin belirlenmesi, (e) wgun
indirgeme oranimn belidenmesl, () indirgeme oraninm varsa devam eden deger de dahil olmak dzere,
tahmini nakit akislanna uygulanmas seklindedir.

= Direkt {Dofrudan] Kapitalizasyon ¥ &ntemi:
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Tiim risk veya genel kapitalizasyon orammin, temsili tek bir dénem gelinne uyvgulandigi yontemdir,
Gayrimenkulin o dénem igin (yil) dretecegi net gelirin, glincel gayrimenkul phvasas: kosullanina gore
olusan bir kapitalizasyon oranina bGlinerek, taginmaz deferi hesaplamr. Bu kapitalizasyon orami,
birbirine emsal gayrimenkullerde satig ve gelir seviveleri arasindaki iligkiyie belirlenebilir. Burada Met
Gelir kavraminag dikkat edilmelidiv, Tdm kaynaklardan elde edilecek gelirler igeren milkin potansiyel
briit gelir ve bundan beklenen bosluk/kayviplann anndinildif efektif brit gelir sonrasinda da efektif brit
gelirin faalivet giderleri ile dier harcamalardan arindinimas ile net faalivet gelir elde edilmelidir,
Potansivel Brit Kira Geliri: Gayrimenkuldn kiralanabilie tim Birimlerinin kiraya verildigl ve kira
bedellerinin kayrtsiz clarak tahsil edildigi durumlardaki elde edilen gelir futandir.

# Toplam wyillik potansivel gelir / Kapitalizasyon orani = Deger

A Makit Giris we Ciluslanmin Tahmin Edilmesinde Kullamlan E
Yapilan Difer Varsaymlar

B URETIM VE GELIR

567 konusu santraller elekirk (retimine 2018 vihinda baslamistir. Nakit girisine konu kazanglar yillik
ortatama Oretim (Kwh"il) miktan projeksivonu we KWh basi ortalama bifim fivat esasma gore
yapalmgtar.

Projeksivonda yillara gore belirlenen Gretim miktarkan hem santrallerde gerceklesen dretimler hem
konu santrallerin bulunduge lokasyonda bélgenin gines smim miktarlan hem de panel ve diger
teknalojik gerecler icin yagikan verim ve performans artinci bakim ve Ar-Ge caligmalan dikkate alinarak
belirkenmistir,

Eantrallerin faalivette oldufu sirece Orettikleri elektrik miktan, uzun vadede olusacak nakit akiglan iin
saglikh bir veri saglavabilmektedir. Bunun yaninda konumiu olduklan bélgenin gimm mikiaran da
(Kwhy/m®) dikkate alinarak hesaplama olusturulmustur,

Balge isimm miktarlan projeksiyonu asagida belirtilen kurum ve kuruluglardan edinilen giincel bilgilere
gore incelenmistir,

i, Emerji we Tabil Kaynaklar Bakanlh@-Gines Enerjisi Potansiveli Atlasi GEPA ([Referams:
W e pa. enerji.gov.ir )

ii. Global Solar Atlas (Referans: wew.globa ratlas.infa )

iii. Avrupa Komisyonu - Fotovoltaik Cofrafi  Bligi  Sistemleri  [Referans:  wwnw.

https://re jrc.ecevropa.eu/pve tools/en/ )

Santrallerde gergeklesen Gretim miktarian ve difer referans isomim miktarlan neticesinde yillara yaygin
olarak iN& tablosunda vil baninda ortalama bir Gretim miktan projeksivonu Sngérillerek hesaplama
vapilmistir. Gergeklesmesi beklernen bu Gretim miktarlan gerek elde edilen veriler gerekse de kiresel
simmaya bagh s miktarndaki artis, gineslenme stresi vb unsurlar ibe ywllar igindeki teknolajik
geligmeler siginda dretimde saglanacak verim artegi anlaminda digsal etkenler ve santraflerin dizenll
bakim, onarm ve kontroli sayesinde degradasyonu (Fotovoltalk verim kaybs) azaltma gibi igsel
etkenler cergevesinde degertendirilmigtic,

Santrallerin dretim miktan basina kazanclarin belirleyen birim fiyat, santralin vasal olarak kuruldugu
ramanda tesvik abp almadifina, YEXDEM dahilinde olup olmadina, EPIAS piyasa takas fivati (PTF)
geligimi, ulusal ve uluslararas enerji pivasasi beklentileri gibi unsurlan banndirmaktadir.

» GIDER

Bir santralde Gretilen elektrik enarjisi Gretildigi verden tiketildigi noktaya taginmasi gerekir, Oretilen
elektrik, iletim hatlarwla {TEIAS = Tirkive Elaktrik Hetim AS) yerlesim birimlerinin ve sanayi bblgelerinin
vakinina ulastinhr ve daha sonra dagtim sebekesi Gzerinden kullansilanin hizmeting sunulur. 5oz
konusu santrallerin de EPDEK tarafindan dinernsel (Ug ayda bir) agikladi@ “ Ureticiler igin Veris Yond
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Tek Terimii Dagitim Tarifesi” veya “Lisansiz Ureticilere lligkin Tek Terimli Dagmim Tarifesi” baghklannda
ver alan birim degerler dikkate alinarak hesaplamada kullanidrmigtir,

Bir diger gider kalemini olusturan unsur ise Igletmenin operasyonel maliyeti (OpEx) dir. Bu maliyet
kendl iperisinde, santralin faal sekilde elektrik Oretebilmek adima Greticinin katlandgi unsurlan
lcermektedir. Bunlar genel olarak: teknik ve piivenlik personel giderleri, sigorta Sdemeleri, malzeme
ve teknolojik vazihm masraflan vi.

A Makit Alosi Tablosunda Kullamtan Veriler ile Diger Va I

Degerleme perivodu yillik bazda ve her wil dénem sonunu gasterecek sekilde olusturulmugtur. Tablo,
santrallerin yasal olarak elektrik dretimine gegmesinden itibaren 49 yil slire esasima gdre hesaplanmgtir,
Bu siire belidenirken dzellikle ki dunsm dikkate alinmastir.

Birincisl, "Yenilenebilir Enerji Kaynaklarinin Elektrik Enerjisi Uretimi Amach Kullanmiena liskin Kanun™ un
Uglinch Bolim Madde-6 (Dedisik:25/11/2020-7257/13 md.) belirtmesidir. Burada, “Lisanssiz dretim
foaliyeti kopsomindaki tesisler fein on ywilk siirenin bitiminden ftlboren lisans sdresi boyunco elektrk
pivosasinda olusan saatiik piyvaso tokas fiyotinm yizde on beginin YEK Destekleme Mekonizmesing katk
bedeli olarak odenmes! kosuluyla lisansh dretim foalivetine gegilmesine iliskin ve/veya lisonssiz dretim
faalivet! kepsaminda dretilen ihtiyar fozlas: elektrik enerjisi igin, elektrik piyasasinda olugon mlyasa tokas
fivatim gecmemek dzere uvygulonocak fiyat ile wygulomaps iiskin uswl ve esaslor Cumburboskan
torgfindan belirlenir.” Bu ise, lisanssiz sekilde elektrik Gretimi vapan bu santrallerin lisansh santraller gibi
49 yil siire boyunca elektrik Gretim hakkina sahip olacadl anlanmna gelmektedir.

ikincisi ise, Gretimde kullanilan gines panellerin kullamm siresidir. Panel Greticileri, Gzeliikle sigorta
Blemler percevesinde paneller icin bir performans garantisi siiresi tayin etmektedir, Bu garanti stiresi
genel olarak, laboratuvar ortaminda verim kayvbl &n gorilerek vapilan calsmalar neticesinde
belirlenmektedir. Glnimd:z pivasa sartlarinda 25 wil odarak on gorllen performans garantisi siresi
sonunda o ginkid teknolojivle Gretiten ortalama bir glines panslinin yaklasik %20 seviyesinde werimle
caligabilecedi belirtiimektedir. Buradaki dnemli nokta, panellere tayin edilen garanti siiresinin yaklasik
25 yil oldu@u, ekonomik dmriiniin 25 yil olmadigidir. Halihazirda 50 yildic hala galigan ve elektrik dreten
panellerin varlif bilinmektedir. Yiksek teknoloji ve dizenli bakim ile paneller daha uzun willar Gretimde
kullamlzbilmektedir. Bu sebeple paneller icin ekonomik dmir 50yl alinabilmektedir.

= IMA tablosunda projeksivon siresi olarak kabul edilen 49 yilin daha saghikh bir sonug vermesi amacnyla,
pelisen teknoloji sebebiyle viksek verim elde edilebilme imkam, yillar iginde olugabilecek kayip-kagak
durumu da goz Oniine alinarak, Gretime bagladiktan itibaren 25 yilda her 1 MWp kurulu giice sahip
santral igin buglnki yapdacak malivet, panel yenilerne maliyeti olarak eklenmigtir, Baylefikle
kiimdlatifte, bir panelin toplam kullanim Gmrii de 33 yil bulmamig olacaktir, Bu sebeplerden Gtlrd iINA
tablosu 49 vil siireyle (yasal Oretim baslama tarhi itibarsde) olugturelmustur, Sire gerisinde letmenin
devredilmedigifel defistirmedigi ve sire sonunda faalivetin sonlanmayacadl [Uretim lisans siireleri
uzatimi yapilabilmektedir.) kabuli ile nakit akiglarinin buginki defer toplamina herhangi hir
lizans kullamm hakki eklenmemis, sadece Artik Deger (Terminal Deger| eklenmistir.

santrallerin yillik ortalama dretim projeksiyonu 3 farkh referans ve gercek dretim verilerinin teyidi ile
belirlenmistir. Projeksivon her vil igin sabit we 12.000.000 kWh/Yil ofarak hesaba alinemig, bu mikiar
Uzerinden kayip (degradasyon) hesaplanmster. Projeksiyon siresince olusan ortalama dretim miktan ise
yilllke 11,648,198 kWh sekiinde olusmustur. Bu miktar yillara yvaygin beklenen ortalama Oretim miktanm

temsil etmektedir. F
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Hem panel Gretici firmalardan alinan bilgiler (yillk oralama maksimum verim kavbinin %60,2-%0,.4
olacagn) hem piyasa kabulleri, hem de ulusal we uluslararas) bazda yapilan arastirmalar incelendiginde,
firmamin s&z konusu santrallerin willara sair Orettikleri elektrik miktar wve wilbk gozlemlenan
degradasyonuna bakildiginda kaliteli malzeme kullaromi, diizenli bakim-onanm e verim arbing
palismalar savesinde 25 willik siirede villik ortalama verim kayibn her yil igin 50,2 (Binde iki olarak kabul
edilmistir, Projeksiyon sdresince teskstekl tim panelier 25 wilda degistirlleced] on gorilerek o vl ik lbarlyle
degradasyon tekrar %100 dzerinden baslatilarak sonras: igin %0 2 kayip hesapla devam etmistir,
Panelierde verim kaybs yani degradasyon; ortam sicakligs, kuwvetli rizgar, nem miktar), toz ve kirffenme
durumu gibi uzun yillar iklimsel ve doga varyasyonlarina maruz kalmalar sebebi ile olugmaktader. Sabit
bir verim kaybindan bahsetmek mimkin olmamaktadi, o gindn ve anin kosullar, kaliteli malzemenin
varlf, dizenli bakim-onanm, dis etkenlerden koruyvucy dnlemler gibl her torld calisma verim kayvbm)
ok aza indirecek faktdrerdir. Ayrica unutulmamahdie ki, verim kaybi olugsa dahl, projeksivonda yillik
elektrik lretimi artigemin verim kaybindan yiksek olmass, yillik Oretim miktarmda kayip yasatmamaktadir.
Uluslararas: capta yapilan baz arastirma ve yazdan makalelerde ok degisik oranlarda degradasyon
oranlan bulunmakla birlikte bulunan oranlar, Greticilerin garanti siiresince verdikleri oranlfann gok
altinda gerpeklasmistir,

Santral 10 villik ahim garantist YEKDEM kapsaminda olup baglangsg Itibariyle santrallerin befirli fhyattan
elektrik alim garantisinden faydalanacagi son tarth 2027 ywilidir. Bu tarihe kadar belirlensn birim fivat olan
0,133 USD/Kwh (13,3 USD Cent/Kwh) dzerinden hesaplama yaplmistir. YEKDEM sonrasi ise bu santralin
drettigi elektrikten Kwh basina her il bazinda bir énceki yila gore %10 artis On gorlsiyle degisen birim
fivat hesaplanmistir, Projeksivon siresi olan 49 yiln kalan 43 vil igin_odalama birim fivat ise 0,163
USD/Kwh karslik gelmekdedic.

Bu birim bedel kabuliinde, EPIAS tarafindan agiklanan Piyasa Takas Fiyat: [PTF) weriberi, USD ve TL bazinda
enflasyon tahminleri, Uluslararas yenilenebilir enerji ajansi verileri, ulusal ve uluslararas) dizeyde anerji
ekonomisi gbrondma, elektrik arz ve talep dengesi, yenilenebilir enerji santralleri tesvik ve destekler,
karbon sifir hedefi, yesil mutabakat ve global dizeydeki iklim sSzlesmeberi, dijitallegme ve Gretim
bazindan kaynakh elektrik talep artginin beklentisi, elektrikli araclarin hizliartig, nikleer enerjiye yonelik
vapilan calismalar, déviz kurunun elektrik flyatina yansimas:, elektrik fiyetlarinin arte, fosil yakit kaynakli
enerji dretiminin ylksek maliyetl ve ulasimindaki zoruklar, enerji sibvansivonlan, enerjide disa
bagimhli§in azaltibmas politikass, ndfus arts vb. bir cok icsel ve dissal etkenler neticesinde alim garantisi
siiresi sonras: INA tablosundaki projeksiyon siiresi sonuna dek sabit bir oranda (%1,0) artis olacad
kabuliyle hesaplamalar yapalmistir, Bu oran hem uzun vade ortalama USD bazinda enflasyonun (%2,0-
%0.2,50) hem Gikemiz yillik eneri tolebl oraninin {%3,50-%4,00 hem dofalgaz 10 villik fiyat endeksi yillik
artig oraniin (33,0-%3,50) hem de difier emtia ve vaket aranlarinin yillik bazdaki artis oranktarmin altinda
birakilmestar,

FTF, yani pivasa takas friyatimin giines enerjisi santralleri icin dnemli olan noktas sudur: EPLAS tarafindan
saatlik sekilde tutulan wveriler de incelendiginde gines enerjisinden faydalamilan zaman dilimlerinde
elektrik fivatinm pik vaptag ve viiksek rakamlarla satildig) saatler gindiiz vani bu santrallerin elektrik
wrettigh gineslenme saatleridir, PTF e gunin 24 saatlik oralamazin almaktadir ki GES'ler icin ayrca bir
FTF hesaplanmis olsa elektrik Grettikleri saat ortalamasindaki fiyatlar belirlenen bu ortalama PTF
fivatlarinin dstiinde kalacaktir. Bir difier deylsle, HES, RES, Biyokdtle gibl 24 saat esasing gire ¢alizan
venilenebilir enerjl santrallzrinin de FTF oralamasinin bir miktar altinda kalabilecegi sdylenabilir.
Gundmizde FTF rakamlan USD bazinda devlet alim garantisi bedeli olan 13,3 USD Cent/Kwh'i cok listine
pkrmis durumdadir. Iginde bulundugumuz yil dahil PTF aylik ve yillik ortalama birim fiyatlan TL ve USD
bazinda asagrdaki gibidir.

TEIAS tarafindan yillk olarak hazrlanan ve 2021 wib igin yayinladg istatistikberde, Tirkiye'de Brit
Elektrik Talebi gelisiminin son 10 yilina bakildi@inda ortalama yillk bazda %3,5-%4.0 aralginds bir artis
poriimektedir. Bu artigin projeksivon villarinda daha yiksek bir oranka artacag du;ﬁnﬂlmeﬂedij:f
Bununla birlikte elektrik dretiminde biviik paya sahip kbmdir ve dedalgaz fivatlanmin da willara yvay
artes) beklenmektedir. Bu nedenke elektrik fiyatlarninin artis trendinde olacag) soylenakbilir.
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2022 yilinda_ort i 1] olustugu, Arabk 2022 iin ise neredeyse 200
UsD/Mwh olarak kayda girdigi gérolmektedir. 2023 yilinda ise bu ortalamaren yaklagik 98 USD/Mwh

olarak kaydedildifi, 2034 yil rapos tarihi itibaryla da ortalama 70 USD/Mwh olarak gozlamlenmigtic,
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Yukarida bahsedilen gerekelerhs beraber, INA tablosunda projeksivon siiresince ortalama elektrik birim
satis fiyat cok makul bir oranda birakilarak USD baznda willik %1,0Nik artes Gngbriisiyvie islem yapilmagtir.
Bu artis orani belidenirken dzeliikle son 10 yilin USD bazinda enflasyon artig ortalamas, elektrik tiketimi
artisma bagl elektrik arz dengesinde Gretime ve satis fiyatina yapilan/yamlacak olas artglar ve Geellikle
de santralin pivasaya pik flyatlarla satis yaptifi tarih ve saatler da dikkate alinmigtr,

Bu santral Icin projeksivon dénemi olan 43 yillik sirede ortalama 0,163 USD CentKwh hirim satis fiyats
kabul edilmistir.

Santraller i¢in 2 {Iki} eas ana gider unsurundan bahsetmek mimkiindr. Birincisi Operasyon Giderberi
{OpEx), difer e Dafiim Bedell gideridir.

Biringisi; santrallerin dretim faaliyetini sirdiirebilmesi igin ban operasyonel maliyetlere katlanmalan
gerekmektedir. Bu malivetler gerek ilgili firmadan edinilen veriler gerekse de sektorde yapilan
arastirmalar neticesinde belirlenmigtir. iigili malivet kalemberi genel olarak; Teknik Personel, Glvenlik,
Sigorta, Genel Bakim-Onanim, 5arf Malzemeleri, Yazlim Sistemleri gibi giderlerden olugmaktadir,

Hem tarafimiza iletilen bilgi hem de edinilen gegmis ve glincel veriler giginda degerlemeye konu 65,3632
MWp kurulu gilce sahip bu santraller igin yilhk ortalama 60.000 USD civaninda operasyone! gider kabul
ediberek hesaplama baslatinustir. Santrallerin kuruly oldugu arazi igin Gst hakk bedellert de bu giders
dahildir. Bu gider kalemi INA tablosunda her yil sabit olarak %2,0 gramnda uzun vade ortalama USD bazh
enflasyon Ongdrisiyle artenimistir, Diger taraftan tesisin 25.wlinda tim panelterin degistirildigi on
gorisiyle Wattp basina 0,30 USD ile carplarak (INA tablosunun alt kisminda gdsterifmigtir.} topkam bir
panel yenileme malivet eklenmistir,

ikincisi ise: santrallerde dretilen elektrigin tiketildigi noktaya tasinmas icin Dagtim Bedeli altinda bir
maliyet olugur. Dagrtim bedeli, EPDK tarafindan yayinlanan ve 1 Temmuz 2024 tarihinden itibaren
uygulanacak tarifelerde Lisanssiz Ureticiler igin 117,1606 Kr/kWh alinmig, YEKDEM bitis tarihiyle beraber
i52 bu dagtim bedeli vine aymi tarifede ver alan 23,0911 Kr,/kWh olarak devam ettirilerek hesaplanmigtir.
Bu tarife her iic ayda bir [veya & ayda 1) EPDK tarafindan degistiriimektedir. Tabloda bu degerler
deferleme tarihi itibariyle belirlenen doviz kury USD cinsinden hesaplanmigtir.

Tarafmiza verilen muhasebe kaydma istinaden, projeksivon dénemi boyenca willik ve sabit olacak
sekilde kalan amortisman deferleme tarihine esas kur dikkate abnarak USD bazmda hesaplanarak

tabloya dahil ediimigtir.

Kurumlar vergisi orani 2025 igin %25 ve sonraki villar igin sabit %620 olarak kabul edimiy ol
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ekler kisminda sunulmustur.] sebebivle kurumlar vergisi oram %1 puanhk indirimle hesaplanmeg we
projeksiyon sonuna kadar bu oran kullandmegter.

Tesisin kazancimin gegmis ve iginde bulundugumuz dénemde USD bazh olmas, aynca global enerji ve
elektrik piyasasim belirleyen aktdrberin de USD bannda olmasi sebehbi ile INA tablosu USD bazinda
hazirlanmistir, Ulkemizde elektrik fiyatlarin etkileyen faktorlerin déviz kuruna bagh olmas da USD bazh
bir nakit aken olugturulmasinda dnemll bir rol oynamestr. Tork Liras: cinginden deger, rapor tarihi
itibariyle TCMB kuru esas alinarak belirlenmigtir. Déviz kurundaki degisimler degerde radikal farkliliklar
yaratabilecektir.

Gines enerjisinden elektrik dretimi yil bovunca gindn mim aldif her saat ve an yapilabildiginden nakit
akislan buna gire olusturulmugtur, Tablodaki veriler ilgill yilin yil sonu nakit akisim temsil etmektedir,

Kullanidan veriler ve olusan nihal defer KDV harig degerdir.

4 indirgeme/iskento Oranimn Nasil Hesaplandigina lligkin Ayrintih Aciklama ve Gerekceler

Indirgeme orami belirlenirken Hazinenin USD bazh Eurobond Tahwil getirileri dikkate alinmitir. INA
tablosunda kullanitan indirgeme orani, rapor tarhi itibariyia gergeklesmis ve son birkag yillik ortalama
Eurcbond getirileri de dikkate ahnarak rapor tarihl esash olmak dzere 2025 wili icin %8,50, 2026 yil iin
%8,25, 2027 yih Igin %8,0, 2028 i igin %7,75 ve 2029 yilindan itibaren projeksiyon siiresi boyunca gabit
%7,50 kabullyle hesaplama yapilmistir. Gegmis ve gindmiz kojullan deferlendirilerek uzun vadeye
[2043-2045 tarihli] sahip Eurobond getirilerinin gecmis donemlerdeki Al ve 5atig getiriler! ortalamas
dikkate alinarak bu oran befirlenmistir.

Eurobond: Eurobond, birikimlerini yobane para cinsinden yotinm orogionndo degeriendirmeyi
tercil eden ve uzun vodell yotinm yopmay ddsidnen kisi ve kuruiuslaro yonelik yotirm aracidie,
Deviet Hazineleri targfindan ihrag edilen Eurcbond'lor oksi belirtilmedikce Devlet garantisi
aitindadir. Eurobond’ior falz, ihroco, Gike, pivasao, kur, kredi ve fikidite riski igermekte ofup anopara
garantisi bulunmamaoktadir. Eurobond geticisi (folz oram), hem ihrag eden dlke veye kurulugun moli
ve gkonomik performansionndan, kredi notu we risk priminden hem de wiusfororos finansal
pivasalardaki gelismelerden etkilenmertedir,

Enerfi talebinin artwor obmasi, GES bazh ebektrik retiminde hammadde maliyetinin ve tedarik riskinin
olmamasi, Oretimi ciddi etkileyecek bir doga olay faktorindn olmamasi, devlet alim garantisinin olmas
ve bu garanti sonrasinda enerji plyasas igin glndn kosullannda yeni garanti ve kazamm tutarlarimn
belirlenecek olmasi, birim kazanon USD bazh olmasi, Indirgeme icin belirlenen Eurchond oraninin
yukanda bahsedilen riskleri igermesi ve asaida yaplan rick agklamalan nedeni ibe rapora konu Giines
enerji santrall igin aynca bir risk primi eklenmemistir. Kur, enflasyon vb. riskler de igermesi ve ihrac eden
tlkenin risk primi ile dofmu orantih olmasi sebebiyle hesaba dahil edilen indirgeme ocrani wzun vade
hesaplanan tabloda USD cinsinden Eurcbond getirileri baz alinarak igberme dahil edilmistir.

Met Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danismaniik &.5.
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Diger taraftan, iNA hesaplamalarinda genel kabul edilen indirgeme orany, risksiz faiz orami + risk primi
karsisgiyla da desteklenmistir. Risksiz falz oran olarak ABD 30 yillik Tahvil oram uzun vade ortalamass,
risk primi olarak ta (D5 primi uzun vade ortalamasi dikkate alindsfinda Risksiz faiz orann: %3,50-%4,00,
CDS risk primi olarak %3,50-%4,00 seviyelerinde gerceklestigi gorilmektedir bayielikle ortalama %7,00-
%8,00 arabi@inda indirgeme aram belidenebilmektedir,
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A Risider Haklunds Degerendirme

Elektrik dretimi yatinmilanindakl en sik rastlanan risk unsurlan; fyat riskl, talep riski, hammadde fvakit
tedarik riski, finansal risk, teknoloji tedariki riski, performans riskl, dizenleyici risk, rekabet riskl,
jeopolitik risk, iletim/dagmim/sebeke riski, dengeleme riski, ¢evresel wyum riski ve sosyal kabul
edilebilirlik riski olarak tanimianabifir. Bahsedilen bu riskler, yenilenebilir enerji yatmmlan ve GES
baglaminda degerlendivildiginde; gevresel wpum sk ve soswol kobul edilebiliclic riski tasimadig
sévlenebilir zira yenilenebilir enerjinin desteklenmesinin temel nedenlerinden birisi de cevreyle olan
uyumudur ve bu yilzden pek ¢ok paydas, yatinmo ve kullanio tarafindan desteklenmektedir. Ote
yandamn dzellikle sabit fivattan alim garantilerinin obdugu ve serbest piyasada iglem yvapilabibdi@i durum
goz dnune alindifinda herhangi bir falep vepa fivot riski =0z konusu degildir. Aynica elektrige olan
ihtivacin artmass sebebiyle elektrik icin yeterli hatta fazlasnla bir talep olustugu/olusacag da
goriilmektedir. Bunula beraber  yenilenebilir  enerji yatinmlannda GES iin  herhangi  bir
hammeddeyakit tedork riski de bulunmamaktadr. Hammadde Ginestir. Her ne kadar dogal gaz ve
petrod gibi kaynaklara dayal elektrik Gretimi icin jeopolitik risk bulunsa da venilenebilic enerive dayali
GES elektrlk dretiminde biyle bir riskten sdz edilmemekte aksine GES iin jecpolitik fayda
saglanmaktadir. GES teknoloisi gegmis villarda zor kargilanmiz olsa da ginimidzde birgok teknolojik
cahsmalar, teknoloji ve ar-ge dretim tesislen bulunmakta ve gelismektedir, Bu sebeple teknololl tedork
riski givenilir dizeyde kalmaktadir. Fingnsgl rizk ise Tlrkiye'de sadece yenilenebilir enerji
vatmmlarinda degil her endiistride yatinmlarda karsilasdan Gnemli risklerdendir. Kur, faiz ve enflasyon
gibi ekonomik parametrelerde yasanan olumsuz degisikliklerin elektrik Oreticilerinin nakit akimlanm
sekteye ugratacak bir risktic ancak, Tirkive'de sabit fiyattan abm garantilerinin Amerikan Dolap
cinsinden verilmesd, TL bazinda enflasyondan ve radikal iz degisikliklerinden etkilenmemesi finapsal
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Brong:

ragmen GE3 yer secimberi, santrallerin teknoloiik ve mekanik gekilde performans: arting yande
diizenlenmesi, yeni teknolojilerle verim kaybinin disdrilmesi ise dreticinin Stenllen zamanda ve
miktarda elektrik iiretmesine imkdn tanimakta boylece olasi performans riskinin anline gegilmekteadir.
etim/dadrrm/sebeke riski ise mevcutta lisans, baglanti anlasma sahipleri igin herhangi bir risk
tagimamaktadir, Yenilenebilic enerji kaynaklaring dayali elektrik Oretim tesisheri dengeleme birimi olma
yikiimldligonden muafirlar, Bu da depgeleme riskinin ortaden kalkmas anlamina gelmektedir,
Elektrik Ureficisinin pivasada fazla sayida rakiple karsibagmasindan Stdrd katlanacal maliyetlerin
ylkselmesi ve kédnmin azalmasi ise rekobet risks olarak tarmimlanmakta ancak Torkive'de GES'ler igin
itenilen dretim miktarlanna ulasimamas, daha ¢ok elektrik aromn olusmas ikin dizenlemeler
vapilmasy, enerjide yurtdisina bagimlibgin azaltilmasi istenmesi ise bu riski etkisiz klmaktadr.
Tiirkive'de gecmig yillara nazaran yvenilenebilic enerji yatinmian igin birokratik streglerin uzunbugu ve
karmagtklginin Snine gecilmig, daha profesyonel bir yénetim sagianmigtr. Hatta Aralk 2020 basinda
degisiklik yaplan kanunda ve alnan kurul kararnda bu gelismelerin olumiy yonde etkisi piyasada
gorilmektedir. Bu sebeple dizenleyici yoni otorite riskinin bulunmadids aksine desteklerin ve yenl
ofumlu dizenlemelerin yapildE séylenebilir.

& Gelir Yaklasimi lle Ulasilan Sanuc

Gelir yvaklapmmda vukanda belirtifen veriler, kabul ve varsaymlar altinda ofusan nakit akslar
indirgenmis ve nihai olarak bir degere wlasdmister, Ulasilan deger rapor taribi tibarnde piyasa degerini
yansitmaktadir, Sonug olarak rapora konu 58,9632 mWp kurulu glce sahip Gines Enerjlsi Santrali ighn
takdir edilen pivasa degeri 16.008.000 USD olup deferdeme tarihi itibariyle TOMB Déviz Kuru 15
35,2803 TL ile karsdigr 564.771.000 TL olarak takdir edilmigtir.

A |ndirgenmis Nakit Ak Tablosu / DCF Table asagida gdsterilmigtir,
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Indirgenmis Nakit

Tablosu / DCF Table
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gﬂ Becanc

5.4 Diger Tespit we Analizler
4 Takdir Edilen Kira 2ri

Séz konusw GES ber icin kira tespiti vapilmamustir,

& Dzerinde fil rin Bos Arazi ve Proje Degerleri
562 komusy parsefler (zerinde Giines Enerjisi Santrali bulunmaktadw. Farkh bir proje gelistirme
yapilmanughir.

& En Verimli we En lyi Kullanim Deferi Analizi

S0z konusu santrallerin meveut durumu ve alinan gerekll izinler dikkate alindiginda en verimli kuflanim
seklinin GES clacad kanaatine varilmgtir.

& Misterek veya Balinmis Kisimlann Degerlerne Analizi

Lbz konusu deferleme Glnes Enerjizi Santralinin deger tespitine yonelik hazdanmigtor. BOlknmibs
kisim deger anafizi yapilmamestar

6. AMNALIZ SONU i
6.1 Farkl_Degerleme Yéntemlerl ¢ Analiz Sonuclannin Uyumlastinimas: ve Bu Amacla lzlenen

Metatlarin ve Nedenlerinin Acklanmas:

Rapora konu Glines Enerji Santrali'nin degerlemss calismasinda Pazar, Malivel ve Gelir Yonterni ayn
ayn analiz edilmistir. Malivet yaklagimi, misteriden ediniden ve ilgili taribtekl muhasebe kayitian
esasina gore belirkenmistic. Pazar yaklagiminda Turkive geneli farkl gl ve bibyOklikteki halihazrda
satista olan santralberin piyasa deferlerinde bivvik defickeniik bulundugu gozlemlenmis olup Pazar
vaklazimi ile defer tespitl vapiimamastir. Pazar ve Maliyet yaklasimlannin neden deferemede esas
alinmayacags raporun Hgili ksimlaninda bahsedilmistir. Santralin gefir getirmesi ve faaliyet seklinin de
buna dayanmasi sebebi ile deger takdirinde Gelir Yontemi esas almmistir,

6.2 Asgari Husus ve Bilgilerden Raporda Yer Vasilmeyenlern Neden Yer Almadiklarnnin Gerekceleri
Degerlerne caligmasi icin gerekll tim asgarl husus ve bilgllers raporda yer verilmigtir.

6.3 Yasal G m [ t Uyannca Alinmasi Gereken lzin ve
Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadig Hakkinda Goriis
ilgill kurumlarda yapilan arastirma ve incelemeler neticesinde, GES i¢in ahinmasi gereken tim yasal
belge ve bilgilerin mevout cddufiu, yasal gerekliliklerin de yerine getirildifi gorlimostlr. Degerleme
tarihi itibariyle de herhangi bir yasal kisit, karar vb olumsuzlugunun bulunmadd bikgilen edinilmistir.

6.4 Varsa, Santralin Kuruly Oldugu Taginmazin Uzerindeki Takyldat ve |potekler ile Igill Goriks

Koni GES arazisi Grerinde butunan takyidatiar raporun 3.3 bolimdnde agikianmustir.

6.5 Itin, Uzerin Gayrimenkulin Degerini D dan we
Dnemli Mitelikte He i Bir Takyidat Bulunmasi Durumlan_H
Devredilebilmesi Konusunda Bir Simrlamaya Tabi Olup Olmadigh Hakkinda Bilgi
santrallerin devrine iliskin bu maddede belirtildigi dzere herhangi bir smirdama veya kisitlama
bulunmarmaktadir.

6.6 Deferleme Konusu Arsa veya Aragi | rmindan i en Uzerinde Pro
Gelistirlmesine Yanalik He funulm na Dair Bi
Degerleme konusu taginmaz arsa veya arazi dedildir, parsel dzerinde rapor icerisinde bilgileri detayl
sekilde verilen izinlerl alinme GES bulunmaktader.

MWet Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Dangmanlik A5 34|51



6.7 Defiedeme Konusu (st Hakk veya Dewre Miilk Hakki ise, Ust Hakki ve Devre Milk Haklonn

ileblimesing liskin Olarak Bu Haklan Doguran Stz glerde n ler

Kaynaklananlar Haric Herhangi Bir Sinirlama Olup Olmadifs Hakkinda Bilgi
Degerleme konusu santrallerde Gist hakkn veya devre millk hakks mevout degildir.

6.8 Gayrimenkulin Tapudaki i Kullarim Seklinin ve Portfye Dahil Edilme Niteliginin
Birbiriyle Uyumlu Olup Olmadif Hakkinda Girils lle Portfiye Alinmasinda Herhangi Bir Sakonca Olup
Oimadul Haklonda Goriig

Deferleme konusu GYOD islemni olmamasi sebebi ile portféy ike ilgili bir durum bulunmamaktadir.

7. B0ONUC
7.1 Sorumiu Degerleme Wzmaninin

Miigteri tabebi dzering; lsparta ill, Yalag ligesi, Cetince Koyl simirdan igerisinde yer alan 131 Ada 6
Parsel ve 151 Ada 17-18 Parseller Ozerinde kurulu toplamda 6,9632 mWp (65,5383 mWe) glice sakip
Glines Enerfl Santralinin deger tespitine yinelik SPK mevzuat kapsaminda asgarl unsurlan igeren bu
degierlemne raporu tarafwmizca hazidanmistir,

Tarafimizea islerme ahindig tarihteki degierleme konusu santralin mevcut durum piyasa deger tespiti;
santralin mahallinde yapilan inceleme ve arastirma ile resmi kurum ve kuruluglardan edinilen bilgi, izin
ve onaylar, migteriden edinilen bilgl ve belgeler, ulusal ve uluslararas) dizeydeki calisma ve veriler ve
degeriemeye etkl edecek faktérler gdz Gninde bulundurularak vapiimistir,

Degerleme tarihi itibariyle, santralin thm yasal izinlerinin alindgdi goribmis tesislerin faal ofarak galistid)
giozlemnlenmigtir,

santral gelir safilayan projeler olmas: sebebi ile degerlemede Gelir Yontemi esas alinmigtie,

santralin mevcut durumian, eneri pivasas:, ekonomik veriber ve yasal onayian dikkate alindi@inda satsg
kabilivetinde herhangi bir clumsuzluk géztikmemektedir.

Santralin gegmiy dénem Gretim werileri (ay ve yil bazinda], bulunduklan konumun wilk bazda ortatama
alacad gines winim miktarkan ve meveut hali Ozerine santralin dretim verimini artono Ar-Ge ve benzeri
calgmalar dikkate alnarak toplam willk ortalama dretim miktan Gzerinden yillara yaygin bir

projeksivon yaplmugtir.

Utke dinamikleri ve ekonomisi ike uluskararas pivasalarda yaganacak cok ciddi ve radikal degisikkikler
ayrica yasanabilecek dofal afetler gibl durumiar rapor igeriginin ve nihai sonucun degismesine yol
acabilecektir. Bu dururmnda degerlemenin yenilenmesi dnerilmektedir.

BEST BRANDS GRUP ENERU YATIRIM A 5. talebine istinaden 65,9632 mWp (6,5388 miMe) Gines Enerjisi
Zantrali igin degerleme Blemi vapilmastir,
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7.2 Nihai Deger Takdiri

santrabe defer takdir edilirken, rapor igerisinde ilgili maddelerde Belirtilen olumiy ve olumsuz tim
etkenler dikkate ahnmistir. Yapilan incelemeler neticesinde ulagdan veriber ve kullamlan yintemierin

sonuclar anlamh sekilde neticelenmistir,

Santrallerin 31.12,2024 degerleme tarihi itibariyle mevout durum pivasa degeri;

BEST BRANDS GRUP EMNERN YATIRIM A5 've ait raporda detaylan verilen 6,9832 mWp {5,5388 me)
glice sahip Glnes Enerji Santrali igin 16.008.000,00 -USD karghi rakamla; 564.771.000,00 -TL yaziyla;
Begylzaltmsdartmilyonyvedyinyetmisbirbin Tirk Liras) deger takdir edilmistir.

[KDV Dahil: 677.725.200,00-TL)

Tespit edilen bu degerler tagmmann pegin sobiging ydnelkilr,

L
2. Nihgi deder, KDV Harp deger ifade eder.
3. Is bu ropor, ekleriyle bir biitdndiir,
4 Nihal deder fakdivl, raporun icendinden apn tutulomes,
5 Dederleme tachi itibariyle TOME Ddwz Kury 15:35, 2803 TL dir.
Degerlemsa Uzmami | Degerieme Lgman) Defierleme Uzmank Sorumlu Degarleme Lzman
1 i R
Mehrmet AKBALIK Ozge SITURK Raci Gikcehan SONE Erdeniz BALIKCIOELU
5PK LI oiiadn, MeKine Mdken) sl 5OK Lisans No: 401418
e SR Llsans Ma: 401009 SPK Lisans Mo: 404622

M%%/ﬁ

I-- - o —— .
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Brand:

3. UYGUMNLUEK BEYAMI
Hazirlanan rapor icin agagedaki maddelerin dofrulugunu beyan ederiz;

Raporda sunutan bulgular sahip oldufumuz tiim bilgiler gercevesinde dogrudur.

Rapor edilen analiz, fikir ve sonuglar, sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinarlichir,

Rapor, tarafsiz ve Bnyargisiz profesyonel analiz, fikir ve soneclardan olugmaktadir.

Raporun konusunu olusturan gayrimenkul ile mevout veya potansiyvel hichir menfaatimiz ve ilgimiz
bulunmamaktadr.

Bu raporun konusunu olufturan gayrimenkul wveya ilgili taraflarla ilgili hichir dnyargimiz
bulunmamaktadir.

Uzman olarak vermis oldufumuz hizmet karsili@ dcret, raporun hechangi bir bolamine bagh
degildir.

Degerlemne ahlaki kural ve performans standartlarina gore gerceklestiribmigtir.

Degerbemne Lzmanflar) meskeki efitim sartianina haiz bulunmaktadir.

Degerieme Uzmanidlar)y, gayrimenkulin veri ve rapor igerigi konusunda deneyim sahibidir.

Rapor konusu milk, kisisel olarak denetlenmis ve ilgili resmi kurumlarda gerekli incelemeler
yaplmgtr,

Rapor iceriginde belirtilen Degerdeme Lemany'Degerleme Uzmanlarinin haricinde hig kimsenin bu
raporun hanrtanmazinda mesleki bir yardim bulunmamaktadir.

Calgma, is gereksinimlerinin kapsamina uygun olarak gelistirilmis ve Uluslararas) Degerleme
Standartlan’ng uygun olarak raporianmestir.

- |5 bu rapor, miisteri talebine dzel olarak hazdanmigtr. ligilisi ve hanrlanis amao dignda
3.5ahuslar tarafindan kullanidamaz, kopyalanamaz ve cogaltilamaz.

RAPOR EKLERI
A Takyidat Belgelari

& Gecici Kabul Tutanaklan ve Diger Yasal Evraklar

A Degerlame Konusu Glines Enerjisi Santraling iligkin Fotograflar

A SPE Lisans Belgelari ve Mesleki Tecrlibe Belgeleri
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