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Talep Sahibi BEST BRANDS GRUP ENERI YATIRIM A.5.
Raporu Dlzenleyen Met Kurumsal Gayrimenkul Degerieme ve Damsgmanlik A.5.
Rapaor Tarihi 28.03,2025 (Degerleme Tarihi 31.12.2024)
Rapor Numarasi Qzel 2025-167
Raporun Konusu Gines Enerji Santrall [GES] Piyasa Deger Tespiti
Kayseri I, Yalyali ilgesi, Dikme Mahallesi 131 Ada 24-25 Parsel, 148 Ada 62
Degerleme Konusu we Parsel we Karakdy Mahallesi 148 ada 62-63-54-91-146-147-150 Parseller
Kapsami gzerinde kuruly toplamda 87859 mWp (7,92 mWe) gikce sahlp Glnes Enerji
Santralinin adil pivasa degerinin Tirk Liras cinsinden tespil

A 15 bu rapor, Elllyed |57] sayfadan odagmaktadic ve ekleriyle bir bitindir.

A Bu Rapor, Sermays Piyasas Kurubu'non 01-62.3 sapd “Sermaye Piyasamnda Faalivette Bulunacak Gayrimenkul
Deperderne Euruluglan Hakkinda Tobliy” hikimien e bu tebi ekinde yer 3lan "Degardeme Raporlannds Bulunmas
Gerekan Asgar Hususlar'! corcevesinde Tebliin 1 inci maddesi (king flras apsaminda hagrlanmigtir.
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YONETICI OZETI
Talep Sahibi BEST BRANDS GRUP EMERJ| YATIRIM AS,
Ra i Ozel 2025-167 / 28.03.2025

Pegerleme Konusu
we Kapsami

Bu rapor, miigteri takebi dzerine belirtiben kaytta bulunan Glines Enerfi Santralinin
degereme tarihindeki piyasa kosuilan ve ekonomik gistergeler dogrultusunda
giincel plyasa deferi tespitine yonelik olarak, 5PK mevzuati kapsaminda kullaniimak
{izere, ilgili tebligde belirtilen esaslar gergevesinde hazirlanmigtir,

santralin Acik

Dikme Mahallesi 131 Ada 24-25 Parseller, 148 Ada 62 Parsel ve Karakdy Mahallesi
148 Ada 62-63-64-91-146-147-150 Parseller.

SRR Yahyah/Kayser|
A Kayseri i, Yahyall, Dikme Mah.- Karakéy Mah, 131 ada 24-25, 148 ada 62 parselve

Tapi 148 ada A2-63-649-01-146-147-150 Parsel “Tarla”™ vasifli tasimmmazlar.

Filli Kullanim| K Her lizerinde Giines Enarji Santrall bulunmaktadir

:Hlmr i : Hiptﬁ‘l OnuU parse dnes Enerji Santra umm X

Imar Durumu

Rapora konu santrallerin bulundugu parseller ile ilgili yaplan arastirmada 1,/1000
&lcekli imar planmda “Yenilenebilir Enerji Kaynaklanna Dayal Uretim Tesis Alani
(Giknes Enerjisi Santrali)” icerisinde kaldsgi bilgisi alimmegtir.

Eisitlilik Hali

[¥ikim vb olumsuz ksrar,
rahbet, tutsnak, dava veya
tasarrula engel durumilar]

Rapora konu Giines Enesji Santrall lle ligili herhangi bir ksikhhk duremu
bulunmamaktadir.

731.177.000,00-TL

Plyass Legen {20.725.000,00-USD)

KDV Dahil . B77.412.400,00 TL

Pivas |
Rapor konusu Giines Enerji Santrali yerinde goriilerak, degerleme tarihi itibariyle

Aciklama santralin faal durumda oldugu gérilmis, deferleme sirecini olumsuz etkileyecek
bir durum olusmamigir,
Mehmet AKBALIE — SPK Lisans Mo: 911340

m”.-“ ] Gzge OZTURK — SPK Lisans No: 401028 {Makine Mihendisi]

a'al Raci Gokcehan SONER- SPK Lisans No; 404622 (Kontrolsr)
o "::i Degerleme | 40 BALIKCIOGLU — SPK Lisans No: 401418

Net Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Damzmanlik A5,
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507 konusy :slﬂmln deﬂerleme r.allsm-alanna 24 03.2025 itibariyle baglannug 28.03.2025 itibariyhe
tamamianmistir. Rapor, 28.03.2025 tarihinde Ozel 2025-167 rapor numarasiyla nihai rapor olarak

hazrlanmistir. 31.12. 2024 degerleme tarihi olarak baz alinmistr,

1.2 Degerlamenin Amac
Bu rapor, taraflar arasinda imzalanan sozlesmede de belirtildigi Gzere; Kayseri ili, Yahyal ligesi, Dikme

Mahallesi 131 Ada 24-25 Parsel, 148 Ada 62 Parsel ve Karakdy Mahallesi 148 ada 63-63-64-91-146-
147-150 Parseller dzerinde kurulu toplamda B, T&859 mWp (7,92 mWe) glice sahip Gilnes Emerjl
Santralinin adil piyasa deferinin Tlrk Lirasi cinsinden tespltine wonelik hazirdlanan Degerlerna
ARaporu‘dur.

1.3 r K; i [SPK Mevzuati Kapsaminda Qlup Olmad
Bu Rapor, Sermave Fivasas: Kurulu'nun 62,3 savl “Sermaye Piyasasinda Faalivette Bulunacak
Gayrimenkul Degerleme Kuruluglan Hakkinda Tebl@™ hikimberi le bu teblig ekinde yer alam
"Dederleme Raporannda Bulunmas Gereken Asgari Hususlar™ gercevesinde Tebdifin 1 inci maddesi
ikinci fikrasi “Sermope piyasasinda goyrimenkul dederfeme foaliyet]: sermaye piyoson mevzuating taob)
ortakikiar, fhrogodaor ve sermaye piyosasi KUrUmigrmn, Ssermaoye Divososr mesvIudli kogsomindokl
islermierine konw olan goyrimenkulleririn, goyrimenkul profelerinin veyo gawimenkullere boglh hak ve
Sfaydalarin belli bir tarihteki mubtermel dederinin Kurul dizenlemelerd ve Kurulca kabul editen degerleme
stardortlan) gevgevesinde bofimse ve torafsr olorok tokdie ediimesinl fode eder,”  kapsammda

haziFlanmustir.

1.4 Dayanak S5ozlesme Tarih ve Numaras:
BEST BRANDS GRUP ENERI YATIRIM A5, ile Net Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.5.
arasinda 24.03, 2025 tarihinde imzalanmigtir,

1.5 Raporu Hanrlayanlar ve Sorumlu Deferleme Uzman
is bu rapor, Gayrimenkul Degerleme Lizmam Mehmet AKBALIK ve Makine Mihendisi Ozge OZTURK
tarafindan haziwlanmeg, Gayrimenkul Degerleme Uzmam Racd Gokcehan SOMER tarafindan komtrol
edilmis ve Sorumlu Degerlame Uzmamni Erdeniz BALIKCIOGLU tarafindan onaylanmigtir.

1.6 Degerleme Konusu Santral icin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki Tarihlerde Yapilan Son Ug

Degedemeye liskin Bilgilar
Degerleme konusy Gines Enerji Santrall icin sirketimiz tarafindan;

* Drel 2021-1955 /03.12.2021 - Deferleme Tarihi: 30.09.2021, 156.945.000,00-TL defier takdir edilen
rapor hazirlanmestir.

Met kurumsal Gayrimenkul Deferlema ve Damsmanhk A.5. ERET
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2, DEGERLEME SIRKETI [KURULUS) VE TALEP SAHIBINI (MUSTERI] TANITICI BILGILER
i1 rket Bilgller] ve Adresi

08.08. 20048 tarihinde gayrimenkul degerleme we damsmanlik hizrmeti vermek dzere Ankara'da kurulan
ve genel merkezi Emnivet Mahallesi, Sinr Sokak No: 17/1 Yenimahalle - ANEARA adresinde bulunan
sirketimiz MET Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Dangmanhk A5, Sermaye Piyasas Kurulu'nen
seri; VI, Mo:35 sayib teblidi uyaninca Kasim 2009'da "Kurul Listesing” alinmiglie, Sicketimiz ayrica,
Bankacilik Ddzenleme ve Denstleme Kurulu tarafindan 11082011 tarih we 4345 sawl kzran ile
bankalara "gayrimenkul, gayrimenkul propesi ve gayrimenkule bagh hak ve faydalann deferdemesi"
hizmeti verme yetkisi almistr.

Sermaye ] 140000000, -TL

Ticaret Sicil i 256656

Telefon H 0312 467 00 61 Phw

E-Posta [ Web : info@@netgd com.tr__ www.netgd com. tr

Adres : Emmniyet Mahallesi Simr Sokak No:17/1 Yenimahalle - ANEARA,

2.2 Talep Sahibi (Miisteri] Bilgiberi we Adresi

Cirket Unvam  : BEST BRAMNDS GRUP ENERH YATIRIM A S,

Sirket Adresi ACARLAR MAH. 13 5K. NO: 33 - I KAPIND: 3 BEYKOZ/ISTANBUL
sirket Amac -

Lermayesi : -

Telefon 3 02166064071

E-Fosta K infoi® bestbrandsenarii.com

2.3 Miisteri Talgplerinin Kapsami ve Varsa Getidlen Siniamalar

is bu rapor, milsteri talebine istinaden: Kayseri ik, Yahyal ilgesi, Dikme Mahallesi 131 Ada 24-25 Parsel,
148 ada & Parsel ve Karakby Mahallesi 148 ada 62-63-64-91-146-147-150 Parseller dzerinde kurulu
toplamda 8,7859 mWp [7,92 mWe) gice sahip Glnes Enerji Santralinin adil piyaza degerinin tespitine
iliskin hazirlanmistir.

Miisteri talebi dogrulttusunda degerleme tarihi 31.12.2024 olarak bar alinmighr,

2.4 isin Kapsam
isin kapsami, SPK mevzuat kapsaminda ve asgarl unsurlar ¢ergevesinde mdsterinin deferlemesin

talep ettigi santral bilgilerine istinaden deferleme raporunun hazidanarak misteriye slak imzali
sekilde teslim edilmesidir.

Met Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Damismanlik A% s 4 1 657
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3. ANA GAYRIMENKULOMN VE SANTRALIN YASAL DURUMUNA jLISKIN BILGILER
3.1 ¥eri, Konumu, Tanmi ve Cevre Tesekkiil |

fapora konu santraller Dikme Mahallesi 131 ada 24-25, 148 ada 62 parsel ve Karakdy Mahallesi 148
ada 62-63-64-91-146-147-150 parseller dzerinde konumludur. ¥Yahyahile merkezinden yaklasik 25 km
ilerledikten sonra Dikme mahallesing ulagibr. 56z konusu santraller Dikme kiyi yerlegkesi igerisinde
Yahyali yolu dzerinde konumludur. Arazi simirian itibariyle santrallerin bir ks Karakdy mahallesinde
bulunmaktadr,

Deferlermeye konu santraller Yahyah lige merkezine kus uguju mesafe yaklagik 17 km, Kayseri i
merkezine yaklasik 90 km mesafede yer almaktadir, Santrallerin yakin gevresinde Dikme koy yerleshesi,
Karakoy koy yerleskesi, Aksu Rizgar Enerji Santrali ve cok sayida bos tarla bulunmaktadir. Santrallere
ulasim Gzel araclar ile rahat bir sekilde saglanabilmektedir. Enbem = Boylam; 38.0161 - 35.5439

Met Kurumsal Gayrimenkol Degerleme ve Damizmanlik &.5. Trs?
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33 Sanmﬂm Uzerinde Kurulu l]ld!iu Tmmm Ih EIHE Hﬂamﬂ Bir Takyldat veya Dewredilmesine
skin Herhangi Bir 5

TI':GM partal Gzerinden ElIFI.-EI:I'I tapu kayrt beIgEFe-nnE gire EEII'IT.EI||-EFII'I kurulu oddugu parseller Gzerinde
agaghdaki musterak kayitlara ubagirmgtir.

Rehin: T. Is Bankas: AS. lehine, 2.000,000,00 TL bedelli, 1.dereceden ipotek, 19.03,3020-3160 Yev.
148 Ada 150 Parsel dzerinds;

irtifak: TEIAS GENEL MUDORLOGD lehine 3755,93m’. sahada daimi irtifak hakk )| Sablon: Diger irtifak
Hakks)

3.4 Eﬁglemesl "r'aEIan Santral ve Uzerinde Huﬂdg Eﬂﬂu Ana Taginmazia gl Varsa Son Ug Yillik

enkulitn Hukuki Durumunda

%6z konusu santrallerin bulundugu parseller “Tiizel Kisilikderin Unvan Degigikligi ile 17.05.2023 tarih,
3740 yevmiye® ile tescil gormistir, imar ve hukuki durumuenda herhangi bir degisikdik
bulunmamaktadr,

3.5

Rapora konu santralin bulundugu parsel ile ilgili yaplan arastrmada 11000 élgekll imar plaminda
“fenilenebilir Enerji Kaynaklanna Dayal Uretim Tesis Alam (Gines Enerisi Santrali}” igerisinde

kalmaktador,
3.6 Santral igin Alinmeg Durdurma Karari, Yilam Karan, Risi Yapi Tespiti Vb Durumiara Dair Apklamalar

507 konusu GES kgin resmi korumlarda yamlan evrak incelemeleri ve sifahi sorgulamalar neticesinde
herhangi alimmig olumsuz bir karar vb. bulunmadsg gérillmiistir,

3.7 Santrale ve Uzerinde Kurulu Oldugu Parsele iliskin Olarak Yapilmig gmgm [Gayrimenkul Satig

Vaadi, Kat higs insaat veya Hasilat mi
502 konusu Giliney Enerjlsi Santraline ait herhangl bir sGzlegme hulunmamattadlr.

het Kurumsa!ua',.lrlmentul Degerlame ve Damsmanhk A5, 1 BIs?



o

3.8 Gayrimenkuller ve Gayrimenkul Projeleri icin Alinmig Yap Ruhsatlanna, Tadilat Rubsatianna, Yap
i ine liskin Bilgileri lle ilgil nea Alinmast Gerekli Tim izin
Ahnmadifina ve Yasal Gereliligi Olan Belgelerin Tam ve Dofru Olarak Meveut Qlup Dlmadid
nda Bi
Ventis 1 GES
Gegid Kabul Tutanag

* Ener]l ve Tabii Kaynaklar Bakanhgi'min 19.05.2015 tarih ve 15.LUY.GES.328.000128 sayih yan ie
projelesi onaylanan 1098,24 Kwp/990 Kwe lisanssiz giclindeki Ventis 1 Ges Elektrik santralinin gegici
kabul islemleri 10.08.2016 tarihinde yapilrmigtar.

Dagitim Sistemine Baglant Anlasmas
*Kayserl ve Civar Elektrik T.AS. ve Ventis 1 Enerji San. Ve Tic. AS. arasinda 03.12.2015 tarih bila tretic|

no ile Dagitim Sistemine Baglant: Anlagmas: imzalanmigtir.

CED Yaznisi
=35 11.2014 tarih ve 29816 sayih Resmi Gazete'de yayimianarak yordriGge giren CED Yonetmelgi

Listelerindekl esik deferden az oldufu icin kapsam digi olarak deferendiriimigtir.

Ventls 2 GES
Gegic Kabul Tutanag
* Ener]l ve Tabil Kaynaklar Bakanhg'min 19.05.2015 tarth ve 15.LUY.GES.38.00012% sayih yan ile

projelert onaylanan 109824 Kwp/290 Kwe lisanssiz glclndeki Ventis 2 Ges Elektrik santralinin gegici
kabul islemleri 10.08.2016 tarihinde yapimigter.

t Baglanti Anla i
*Kayser ve Chvan Elektrik T.AS. ve Ventis 2 Enerji San. Ve Tic A.5. arasinda 03.12.2015 tarih bila Gretici

na ile Dagitim Sistemine Baglant: &nlagmas) imzalanmigtir.

CED Yazis
*35 11,2014 tarth ve 29816 sayih Resmi Gazete'de vayimlianarak ylririige giren CED Yonetmeligl

Listelerindekl esik deferden az olduu igin kapsam digi olarak degerlendirilmigtir.
Ventis 4 GES

Gegld Kabul Tutanag
* Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakanh@'min 19.05.2015 tarih ve 15.LUY.GES.38.000124 sayih yaz ile

projeleri onaylanan 1098,24 Kwp/990 Kwe lisanssiz gliclindeki Ventis 4 Ges Elektrik santralinin gegici
kabul islemleri 10,08. 2016 tarihinde yapilmagtir.

Dagrtim Sistemine Baglanti Anlagmas:
*Kayseri we Civan Elektrik T.AS, ve Ventis 4 Enerji San. Ve Tic. A5, arasinda 03.12.2015 tarih bila dretici

no (le Dagtim Sistemine Baglant Anlagmas imzalanmigtir.

CED Yazis
*25 11,2014 tarih ve 29816 sayh Resmi Gazete'de yayimlanarak ylrirlige giren CED Yénetmaligi

Listelerindekl esik deferden ar oldugu igin kapsam dig olarak degerlendirilmigtir,

Ventis 5 GES

G Tutanag

* Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakanlgi'nin 19.05.2015 tarih ve 15.LUY.GES.38.000125 sayl yan ile
projeleri onaylanan 1098,24 Kwp/990 Kwe lisanssiz glclindeki Ventis 5 Ges Elektrik santralinin gegici
kabul islemleri 10.08.2016 tarihinde yaplmigtir.

— = - - -
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t Anlasmas)
*Kayseri ve Clvar Elektrik T.AS. ve Ventis 5 Enerji 5an. Ve Tig, A5, arasinda 03.12.2015 tarih bila Gretici
no He Dagitim Sistemine Baglant Anlasmasi imzalanmigter.

CED Yazisa
*35 11,2014 tarih ve 29816 sayih Resmi Gazete'de yayimlanarak yirurlbge giren CED Yonetmeligi

Listelerindeki esik degerden az oldugu igin kapsam dig olarak degerlendiriimigtir.

Ventis 6 GES

Gecici Kabul Tutanag

* Enerfi we Tabil Kaynaklar Bakanhg'min 19.05.2015 tarih ve 15.1UY.GES.38.000131 sayh van ile
projeberi onaylanan 1098,24 Kwp/990 Kwe lisanssa glclindeki Ventis & Ges Elektrik santralinin gecicl
kabul islemieri 10.08.2016 tarihinde yamlmistr.

Dagiim Sistemine Baglant Anlagmasi
*Kayseri ve Civan Elektrik T A5, ve Ventis & Enerji San, Ve Tic. A%, arasinda 03.12.2015 tarih bila

Gretici mo ile Daftim Sistemine Baglant Anlagmasi imzakanmigtr.

CED Yazes:
*25 11.2014 tarih ve 29816 sayih Resmi Gazete'de yayimlanarak yordrlige giren CED Yonetmeligi

Listelerindeki esik degerden az oldufu igin kapsam digi olarak degerlendirilmigtir.

Ventis 7 GES

Gecici Kabul Tutanag
* Enerji we Tabil Kaynaklar Bakanhi'nm 19.05.2015 tarih ve 15.1UY.GES.38.000130 sayih yau ile

projeleri onaylanan 1098,24 Kwp/990 Kwe lisanssiz glclindekl Ventis 7 Ges Elektrik santralinin gegici
kabul iglemier] 10.08.2016 tarihinde yapilmigtir,

Dafitim Sistemine Baglant Anlagmas
*Kayseri ve Civari Elektrik T.A.5. ve Ventis 7 Enerji San. Ve Tic. A5, arasinda 03.12.2015 tarih bila

dretici no ile Dagitim Sistemine Baglant Anlagmas) imzakanmighir,

CED Yaus
*35.11.2014 tarih ve 29816 sayili Resrmni Gazete'de yayimlanarak yOrOridge giren CED Yonetmeligi

Listelerindeki esik degerden az obdugu igin kapsam digi olarak degerlendirilmistir,
ntis 8 GES

Gegici Kabul Tutana
* Enerjl ve Tabii Kaynaklar Bakanlifi'rin 19.05.2015 tarih ve 15.LUY.GE5.38.000127 sayili yaz ile

projeleri onaylanan 1098,24 Kwp/990 Kwe lisanssiz glcOndeki Ventis B Ges Elektrik santralinin gegici
kabul istemileri 10,08, 2016 tarthinde vapimigtir.

Dagitsm Sistemine Baglant Anlagmass
*Kayserl ve Clvar Elektrik T.A.5. ve Ventis 8 Enerji 5an. Ve Tic. AS. arasinda 03.12.2015 tarih bila

irethci no lle Dagitim Sistemine Baglant Ankagmasi Imzalanmigtr.
CED Yanisi

*25.11.2014 tarih ve 29816 sayli Resmi Gazete'de yaymianarak yirrlge giren CED Yonetmeligi
Listelerindeki egik degerden az oldugu icin kapsam digi olarak degerlendiriimigtir.
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Ventis 9 GES

Gegic Kabul Tutanad

* Enerjl ve Tabil Kaynaklar Bakanl@'mn 19.05.2015 tarih ve 15.LUY.GE5.23.000126 sayih yaz ke
projelerl onaylanan 1098,24 Kwp/990 Kwe lisanzsiz glcOndeki Ventis 9 Ges Elektrik santralinin gecici
kabul islemleri 10.08.2016 tarihinde yapidmistir.

Dagitim Sistemine Baglant Anlagmas
*avseri we Chvan Elektrik TA.5. ve Ventis 9 Enerjl San. Ve Tic. A.5. arasinda 03.12. 2015 tarih bila
dretici no e Dagmim Sistemine Baglanty Anlagmas: imzalanmigtir.

CED Yaziss
#25.11.2014 tarih ve 29816 sayili Resmi Gazete'de yayimianarak yvirdriibge giren CED-Yanetmeligl

Listelerindeki esik degerden at oldugu igin kapsam dig olarak degerlendirilmigtir.

Mot: Sigorta policelern 30.08.2024 — 30,08, 2025 tarihleri arasinda gagerlidir.
Mot2: Parsellers ait “Kuru Marjinal Tanm Arazisi” yazisi mevouttur,
HMot3: Tesise ait "Sanayi Sicil Belgesi” ektedir.

3.9 Degerlemesi Yapilan Projeler ile ilgili Olarak, 29/6/2001 Tarih we 4708 Sayih Yapi Denetimi Hakkinda
Kanun U Yapi m I icaret Unvani, Adresi vh.] ve Degerlemesi

Yapilan Gayrimenkul ile ilgili Olarak Gergeldestirdigi Denetimler Haklonda Bilgi
507 konusu parseller dzerinde Giines Enerji Santrali [GES) mevcut olup bu sk ile ilgisi
bulunmamalktadir.

3.10 Eger belidi bir proj istinaden d
soz Konusu liskin na ve farkl bir jemin lanmas

1] ine Hiskin agikdama
taz konusu degerleme, GES projesi igin yapilmustir. Farkl bir proje degerlamesi vapilmarmigtir.

3.11 Varsa, Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikas: Hakkinda Bilgi

Loz konusu parseller dzerinde GES mevcut alup bu sik ile ilgisi bulunmamakiader

Mat Kurumsal Gayrimenkal Degerleme v Danigmanhk A%, fa Il1)57
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4, SANTRALIN Fizikl OZELLIKLERI
4.1.1 Santralin Bulundugu BElgenin Analizi ve Kullanian Veriler

Kayseri I, Tirkive'nin bir ilidir, Ankara ve Konya'dan sonra ¢ Anadolu'nun dgoncd bibvik kentl ve
sanayi merkezidir, Ayrica Tirkiye'nin en kalabalk 14. sehri clup yiz dlgimd olarak Tirkive'nin en blyok
2.

ilidir, Akkrsla, Blmyan, Develi, Haoilar, Incesu, Kecasingn, Melikgazi, Pinarbas, Sarioglan, 5anz, Tomar
1, Yahyal, Talas, Ozvatan, Felahiye ve Yesilhisar olmak dzere 16 ilgeden olusmaktadir.

Orta Kizihrmak Balimiinde, Erciyes Dagi'nin eteklerinde bir ildir. Kuzey ve kureybatida Yozgat, kurey
ve kureydoguda Sivas, doguda Kahramanmaras, glineyde Adana, gineybatila Nigde, batida ise
Mevsehir illeriyle gevrilidir. DUnyanin en eski sehirlerinden biri olan Kayseri (eski Mazaka, Kzisareia),
klasik caglarda Kapadokya adi verilen bolgededir. Kimhrmak'n glneyinde bulunan bu bblge, Tuz
Goli'nden Firat Nehri'ne kadar uzanir, ipek Yoly buradan geger. Bolge, pek cok wygarhgin begigi
ot

Kayseri, l¢ Anadolu’nun giiney balimi ke Toros Daglan'nin birbirine yaklagtigs bir yerde Orta Kizilrmak
bélimiinde yer ahr. 37 derece 45 dakika ile 38 derece 18 dakika kuzey enlemler ve 34 derece 56 dakika
ile 36 derece 58 dakika dodu boviamlan arasinda bulunmaktadir. Dogu ve kuzeydogusu Sivas, kuzeyi
Yozgat, bats Mevsehir, glineybatis: Nigde, giineyi ise Adana ve Kahramanmaras illeri ile cevrilidir. 1329
yilinda yapilan Haydarpasa - Kars demiryolu idari smirlanndan gecmektedir.

Kayser] Glineg Santrallari
I ghetenedekd Glines Samiralier
Santr Adi
Kayscerl 058 Giney Enerjisi Santrali Miikgam Kayseri 058 0 MW
Erciyes RES Hibrit GES Yahysti  Enerjisa Efeltnk 13 MW
Edikli GES Merier  Bdid GES Enar)i HEl L
Kayser Ciitlik Giney Enerfisi Sanirali Malkgan Hayraazar ingaad 8,40 HW
Entar Enerjl Glines Coerjisi Santrali Finarbag Entar Enerjl o0
Venlis Salar Park Fahyns Tt PrweEr 7,91 W
Asunim Sclarpower Glnes Enerjl Santrali Fagilhizar Aminim Ener)l 6, 00 MY
Gzkoyuncy Madencilik Gines Santrall Medikgas Dzkoyunou Madendlik 543 W
Has Celik Gies Santrali Mebkgan 1w Celk .43 HW
Erciyes Enerfi Urctim Glineg Enerjisd Santrall  Bunyan  Kaysarl Baylkgehir Beledyes) 8,00 MW
Tomarza SOAUEK Koyl Gones Emerjl Santra Tomarza 300
Basyanoodiu Gones Enerji Samtrali Kocasiren Bagyarmodiu Tekstil 3, 00 W
arkops Ener)i Gonej Eneri Sancrali Bunyan  Arkope Ersrh 3,00 HW
Arakan e Nadi Clnes Enerll Eantrabl EOTAG 3,00 MW
Turkouar Seramik Gomey Enerfiss Santral Incesw  Turkuaz Seramik 3,00 m
Ufur Trafo Cundy Eniipsl Saniral ImoEsy Wgrur Trafo T, 95 M
Elirsgha Maden e Dakoyl Glnes Enerji Sardral veslhissr Elmeks Hadan v Dekel 2,100 Wi
Kayges ve HSY Enerjl Gunej Enerjil Santrali sy Kayges ve HSY Eneri 2,00 MW
Koralk MIHT Enerjl Goney Energi Sararali (% 21 ionak we MHT Enarji 2,00 MW
Torkan ve Mehmet Aliun GES Korasman Hehmet Altun 2,00 M
Torkogle Bnecji Gueeg Enarji Santradi Imcedy  Torkalhi Bnsli 3,00 MW
Kasmanlingdhi Enerd Gilnes Enerjisi Santrs vedihisar Kamankodie Eneri 1,28 M
Grkardes Enerjl Kopribes GES Buryan  Opeardes Enerji 1,96 MW
Kayser| Seker Fabrikas: GES Kncasinan Kayseri Seber Fabrikag 1,435 Ml
Saferofiu Blekink Gineg Enerjisi Santrali Mafipgad  Seferndiy Elennk 1,00 M
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Tiirkiye'de ikamet eden nifus, 31 Aralik 2023 tarihi itibaryla bir dnceki yila gbre 92 bin 824 kigh artarak
85 milyon 372 bin 377 kisi oldu. Erkek niifus 42 milyon 734 bin 71 kisi olurken, kadin nifus 42 mikyon
638 bin 306 kisi oldu. Diger bir ifadeyle toplam nifusun %50,1'ni erkekier, %49,%'unu ise kadinlar
clusturdu,

aTl -

TOFE sylok e dsgim oranisn (%), Kasm 2024

s H B ERETEEE
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TUFE deki (2003=100} degisim 2024 yil Kasim ayinda bir dnceki aya gore %2,24, bir ancekl yiln Aralk
ayina ghre %42 91, bir dnoeki ylin ayni ayina ghre %47,09 ve on iki aylik ortalamalara gére %60,45
olarak gercekliesti. Bir Gnceki yilin ayni ayina gore en az artis gdsteren ana grup %26,24 ile ulagtirma
aldu. Buna kargilik, bir nceki yihin ayni ayna gbre artsin en yiksek oldugiu ana grup ise %92,49 ile
eitim oldu. Ana harcama gruplan itibaryla 2024 yil Kasim ayinda bir 8ncekl aya gre en ok azalan
ana grup %-0,25 ile giyim ve ayakkabs oldu. Buna kardik, 2024 yh Kasim ayinda bir Snceki aya gire
artisin en yiksek oldufiu ana grup ise %5,10 ile gida ve alkolsiz igecekler oldu, Endekste kapsanan 143
temel baghktan {Amaca Gore Bireysel Tiiketim Sinflamas-COICOP 5'li Diizey) 2024 yili Kasim ay
itibarnyla, 27 temel bash@n endeksinde disiy gergeklesirken, 10 temel bashgin endeksinde defigim
olmadi. 106 teme! bashiin endeksinde ise artig gergeklesti Ishenmemis gida driinlert, enenl, alkolli
Ickiler ve tiitin ile altm harig TUFE'deki defisim, 2024 yih Kasim ayinda bir ncekl aya gore %1,54, bir
Gnceki yilin Aralik ayma gare %42, 28, bir Sncekiyilin aym ayina gore %4568 ve on (ki ayhk ortalamalara
gire %60,56 olarak gergeklestl. {TUIK)
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GEYH 2024 wil dghnecd geyrek ilk tahmini; zincirlenmis hacim endeksi olarak, bir énceki yilin ayni
ceyregine ghre %2, 1 artty, GSYH'yi olusturan faalivetler incelendifinde; 2024 yvil Gglncl geyreginde bir
onceki yila pére rincirlenmis hacim endeksi olarak; ingaat %9,2, finans ve sigorta faaliyetleri %6,2, tanm
sektori %4,6, gayrimenkul faaliyetieri %2,5, Grin Gzerindeki vergiler eksi siibvansivonlar %2.3, bilgi ve
iletigim faalivetler] %2,2, kamu yonetimi, egitim, insan saghg ve sosyal hizmet faalivetien %1,9 ve
hizmetler %1,4 artte Difer hizmet faalvetler %2 .4, sanayi sektord %2,2, mesiekl, idari ve destek hizmet
faalivetieri ise %03 azaldy, Mevsim ve takvim etkilerinden anndiriinig GEYH zincirlenmis - hacim
endeksi, bir dnceki coyrefe gore %0,2 azabdi. Takvim etkisinden arindindmis GSYH zincirlenmis hacim
endeksi, 2024 yili igiincl geyreginde bir Gncekl yiin ayni ceyregine gore %19 artti. Uretim yontemiyhe
Gayrisafi Yurt igh Hasia tahmini, 2024 ylinin dgiincd ceyreginde cari fiyatlarla bir Snceki yilin aym
geyredine ghre %53,3 artarak 11 trilyon 893 milyar 252 milyon TL oldu, G5YH'nin dglnc ceyrek degeri
cari fivatiaria ABD dolar bazinda 357 milyar 989 milyon olarak gerceklesti. Yerlesik hanehalklanmin
nihai tiketim harcamalar 2024 yilknen Ogincil geyrefiinde bir nceki yibn aym geyregine gore
zincirlenmis hacim endeksi olarak %3,1 artt. Devietin nihai tilketim harcamalan %0,9, gayrisafi sabit
sermaye olusumu se 30,8 azaldi Mal ve hizmet ihracat, 2024 whnin Gginci ceyredinde bir onceki
yilin @ymi geyrefine gore zincirlenmis hacim endeksi olarak %0,8 artarken ithalat) %9,6 azald:. Isgucd
ddemelerinin cari fivatlarla Gayrisafi Katrma Deger icerisindeki payr gegen yilin dglncl ceyreginde
%31 9iken, bu oran 2024 yilmda %364 oldu, Net isletme artgfi/karma gelirin pay: ise %47 8 jkan %45,1

oldu. {TUIK)
- GSYH wonisgiam, B, Tayrak: Tammen - By, 2024
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4 TR 10 Yillsk Deviet Tahwili Degisimi;
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Agafida verilen tablolarda gorildigi Gzere vapor tarlhi itibari ile TR 10 willik tahvil getirsi %30
bandmda, TR 5 yillik tabwil getirisi %34 bandinda, TR 2 wilhk tahvil getirisi %642 bandindadir. Grafikler
lzerinden gecmis donemler incelendifinde bu oranlann gok daha disik dizeyde oldugu
ghriilmektedir, Tahvil getirilerinin son dénemde yiiksek seviyelerdeki seyir sebebi dike skonomisindeki
enflasyonist ortami dizeltmek adina uygulanan yeni ekonomi politikalaridar.

[Grafik: Bloomberght.com)
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Tiirk Lirasi Gecelik Referans Faiz Orani, finansal tirev Grinlerde, borglanma araclannda ve gesitli
finansal stzlesmelerde defiigken faiz gostergesi, dayanak varbk veya kargilagtwma Glgitd olarak
kublandabilecek, Tirk Liras: luisa vadeli referans faiz oranm ihtivacm karsilamaya yonelis alarak
odugturulmustur. Borsa Istanbul tarafindan yayimlanan Tark Lirasi Referans Faiz Orankan uvygulamaseyla
hazirlanmis yukanidaki grafik yillara gtire TR referans faiz oranlann géstermektedir, TR yillk referans
faiz orani 2023 yil itk yarsinda %10 dizeyinde iken rapora tarihi itibar e %49 chvanndadir.

& TCMB Faiz Oran Deifisimi;

LT

TR Tl o Jad 'z T

Tiirkiye Cumburiveti Merkez Bankasi tarafindan apklanan faiz oram 2010-2018 willan arasinda
ortalama %5.0 - %7.5 aralifinda defismekte iken 2018 Mayis ay itibariyle 320,00 seviyesi dzerlerine
kadar cikrmg ve 2019 Haziran aynina kadar bu seviyelerde seyrini sirddrmilgtdr. 20159 Temmuz ayndan
ittharen disis egilimi ile %8,50 sevivelerine gerilemigtir. 2021 EyHil ay itibar ile %8,50 seviyalerinde
seyrederken 2023 Haziran ayndan itibaren gerceklestirilen ekonomi pofitikalanindaki degigiklikler lle
birlikte yikselise gecmis ve %50 seviyesine gelmistir. Rapor tarihi itibari ile %50 seviyesindedir.

Mot Kurumsal Gayrimenkul Degarleme ve Damigmaniik A.5. 1y Fa 6|5
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& Tiirkiye'de Elektrik Eneri Sektérd Hakkanda;
Tirkiyve elektrik enerjisl tiketimi 2023 yilinda bir Snceki yila gére %1,2 oraningda artarak 3352 TWh,

elektrik Uretimi ise bir Snoekd yita gore %0,8 artarak 331,1 TWh olarak gergeklesmistir.

Tiirkiye Ulusal Enerji Plan calgmasimn sonucianna gore elektrik tiketiminin 2025 yihnda 380,2 TWh,
2030 yilinda 4553 TWh, 2035 yilinda se 510,5 TWh seviyesine ulagmas: beklenmektedir,

2023 yilinda ebektrik dretimimizin, %36,2'si kimirden, %21'i dofal gazdan, %19,3°0 hidrolik enerjiden,
%10,3'0 rizgardan, %6,7'si giinesten, %3,4'( jeotermal enerjiden ve %3,2'si dier kaynaklardan elde
edilmistir.

2024 yili Ekim ayr senu itibanyla Glkemiz kurulu glicl 114.593 MW'a ulagmigtir,

2024 yil Ekim ay sonu itibaryls kurulu gicimizion kaynaklara gore dagilim; %628,1° hidrofik enerjl,
%21,5') dhofial gaz, %19,1'i kémiir, %10,%'u riizgir, %16,6' glines, %1,5' jeotermal ve %2,4'( ise diger
kaynaklar seklindedir.

Aynica Ulkemizde elektrik enerjisi dretim santrall sayisi, 2024 yl Ekim ay sonu itibarngla 32.003'e
(Lisansssz santraller ddhil) yikselmigtir. Mevcut santrallerin 765 adedi hidroelektrik, 63 adedi kiimir,
365 adedi riizglir, 63 adedi jeotermal, 339 adedi dogal gaz, 29.929 adedi gineg, 473 adedi ise diger
kaynakl santraflerdir.

4.3 Dejierleme islemini Olumsuz Yénde Etkileyen veya Sinrlayan Faktérer

Degerleme tarihi itibariyle sire¢ tamamlanana kadar gecen sirede, degerleme islemini olumsuz
etkileven veya siniflayan herhangl bir faktér olmamigtir.
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4.4 Santralin Fiziki, Yapisal, Teknik ve Insaat Ozellikleri
A santral Ozelliklerl;
131 Ada 24 Parsel; Tapu kaytlanna gére 19500,00 m2 m2 yuz dlcime sahip clup geometrik olarak

amorf, topografik olarak ize hafif efimli bir arazi yapisina sahiptir.

131 Ada 25 Parsel; Tapu kayitlanna gore 31200,00 m2 yiz dlgime sahip alup geometrik olarak yamuk,
topografik olarak ise hafif efimli bir arazi yapsina sahipti.

148 Ada 62 Parsel; Tapu kayitlanna gore 10900,00 m2 yiz dlgime sahip clup geometrik olarak
dikdartgen, topografik olarak ise hafif egimh bir arazi yapisma sahiptir,

148 Ada 63 Parsel; Tapu kayitlanna gbre B400,00 m2 yuz dlgime sahip olup geometrik olarak
dikddrtgen, topafrafik olarak ise hafif eg@imli bir arazi yapisina sahiptir.

148 Ada 64 Parsel; Tapu kayitlarina gére 13500,00 m2 yiiz Slcime sahip olup geometrik elarak amord,
topografik olarak ise hafif efimli bir arazi yapising sahiptir.

148 Ada 91 Parsel; Tapu kaytlarma gére 8300,00 m2 yiiz dlgime sahip olup geometrik olarak yamuk,
topografik olarak ise hafif egimli bir arazi yapisina sahiptir,

148 Ada 146 Parsel; Tapu kayitlanna géire 39100,00 m2 yiz dlglime sahip olup geometrik olarak amor,
topografik olarak ise hafif efiimli bir arazi yapisina sahiptir,

148 Ada 147 Parsel; Tapu kayitlanna gore 12500,00 m? yiz ddglime sahip olup geametrik olarak amor,
topografik olarak ise hafif egimli bir arazi yapisina sahiptir.

148 Ada 150 Parsel; Tapu kayitlanina gore 45600,00 m2 yiiz édgiime sahip olup geometrik olarak amorf,
topografik olarak ise hafif efimli bir arazi yapisma sahiptir,

VENTIS 1 GES

Mahallinde yapilan incelemede konstriksiyon Islerinin tamamlandid, 260 Wp gilcinde 4224 adet
giines enerji panellerinin (modl) yerlestirildigi, solar kablo baglantilannin yapildi: tespit edilmigtir.
santral icerisinde 66 adet 15 kW gilicinde inverter kutusunun bagh bulundugu, trafo kaski ve 0G-YG
binalanmin yapildif ve 1098,24 KWp/990 kWe gl ile faal olarak elektrik Gretimi yapildig tespit
edilrmistir.

VENTIS 2 GES
Mahallinde yapilan incelemede konstriksivon iglerinin tamamlandsi, 260 Wp giclinde 4224 adet

glines enerji panellerinin (madil) yerlestinildidi, solar kablo baglantilarnm yapldif tespit edilmigtir.
Santral igerisinde 66 adet 15 kW glolnde inverter kutusunun bagh bulundugu, trafo kiski ve 0G-YG
binalarinin yapildi@ ve 109824 kWp/990 kWe giic (ke faal olarak elektrik dretimi yapildifi tespit
edilmigtir,

VENTIS 4 GES
Mahallinde yvaplan incelemede konstriksiyon islerinin tamamiandifl, 260 Wp glicinde 4224 adet

giines enerji panellerinin (modil] yerlegtirildigi, solar kablo baglantdaninin yapildig) tespit edilmigtir.
Santral Igerisinde 66 adet 15 kW giicinde inverter kutusunun bagh bulundugu, trafio koghil ve 0G-YG
binalarmin yapildigh ve 109824 kWp/990 kWe gic ile faal olarak elektrik dretimi yapildigs tespit
edilmigtir.

VENTIS 5 GES

Mahallinde vapilan incelemede konstriiksiyon iglerinin tamamiandii, 260 Wp giiciinde 4224 adet
giines enerji panellerinin {modil] yerlestirildigi, solar kabbo baglantilarinin yapildig tespit edilmigtir.
Santral icerisinde 66 adet 15 kW glicinde inverter kutusunun bagh bulundugu, trafo kiskil ve OG-,

Met Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Damgmanhk A%, ‘0 18] 57



Brand:

binatanrin yapldig ve 10698324 KWp/990 kWe gi¢ ile faal olarak elektrik retiml yapidigs tespit
edilmigtir.

VENTIS & GES

Mahallinde yaplan incelemede konstriksivon islerinin tamamiandigi, 260 Wp gilciinde 4224 adet
glnes enerjl panellerinin (moddl] yerlestirildigi, solar kablo baglantilarinin yapildig: tespit edilmigtir.
Santral iperisinde 66 adet 15 kW glcinde inverter kutusunun bagl bulundugu, trafo koski ve OG-YG
binalanmn yapildsh ve 109824 kWp/990 kWe gic (le faal olarak elektrik dGretimi yapildigi tespit
edilmistir,

VENTIS 7 GES
Mahaliinde yamilan incelemede konstriiksiyon iglerinin tamamlandsgi, 260 Wp gicinde 4224 adet

giines enerji panellerinin (modil) yerlestinldigi, solar kablo baglantifannin yapldig tespit edilmigtir.
santral igerisinde 66 adet 15 kW giiciinde inverter kutusunun bagh bulundugu, trafo kogki ve 0G-Yo
binalarmin yapidig ve 109824 kWp/990 kWe gl (le faal olarak elektrik dretimi yapildigi tespit
edilmistir,

VENTIS 8 GES

Mahallinde yapilan incelemede konstriksiyon wlerinin tamamlandsd, 260 Wp gliclinde 4224 adet
giines enerji panellerinin (mediil) yerlestirildigi, solar kablo bagiantilanmin yapldig tespit edilmigti,
Santral igerisinde 66 adet 15 kW giicinde inverter kutusunun bagh bulundugu, trafo kogkd ve 0G-YG
binalarinn yapildig ve 109824 KWp/990 kWe gic ile faal olarak elektrik dretimi yapldigi tespit
edilmistir.

VENTIS 9 GES

Mahaliinde yapian incelemede konstriksiyon iglerinin tamamlandifli, 260 Wp gliclinde 4224 adet
glines enerji panallerinin (modil) yerlestiriididl, solar kablo baglantilarnnm yamidig tespit edilmigtir,
Santral igerisinde 66 adet 15 kW giiciinde inverter kutusunun bagh bulundugu, trafo kigki ve OG-YG
binalarmin yapikdify ve 109824 k\Wp/990 kWe glic ile faal olarak elektrik Oretimi yapddill tespit

edilrmigtir,
4.5 Vars Yapnila veva Insaati Devam Eden Projeyie ilgili Tespit m Durumiara
i [l
507 konusu parseller izerinde bulunan GES projesl yasal [zinkere uygun olarak yapilmrgtar.

4.6 Ruhsat Alinmis Yapilarda Yaplan Degisildiklerin 3194 Sawh Imar Kanunu'nun 21.n¢ Maddest
inda Yenide nmasini Gereletirir Degisiklikler Dlup O

stz konusu parseller dzerinde GES mevcut olup bu sik ile ilgisi bulunmamaktadir

4.7 rleme Tarihi ltibari rimenkul Arsa veya Arazi

Bir Yap! Bulunu E'l.llun

Hakkinda Bilgi
Rapora konu parseller Gzerinde GES bulunmaktadir,
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KULLANILAN DEGERLEME YONTEMLERI
LIRS Taniml 5= :

AParar degerl, bir varhk veya yakOmliiligin, uygun pazartama faaliyetleri sonucunda, istekll bir satics
v istekli bir alici arasinda, taraflann bilgili ve basirethi bir yekilde ve zorlama altinda kalmakszin hareket
ettikber], muvazazsiz bir istem ile degerleme tarihi itibariyka el dedistirmesinde kullaniimas) gerekli
ghrilen tahmini tutardir. Pazar deferinin tarmmi agafdaki kavramsal cerceveye wygun olarak
uygulanmas: gereir:

(a) “Tahmini tutar® ifadesi muvazaasiz bir pazar isleminde varlik icin para cinsinden ifade edilen fiyat
anlamima gelmektedir. Pazar defier, deierleme tarihi itibanyla, pazarda parar dederi tammina uygun
olarak makul sarttarda elde edilebilecek en olas: fiyattir. Bu fivat, satec tarafindan makul sartlarda elde
edilebilecek en vl ve alio tarafindan makul sartlarda elde edilebilecek en avantajh fiyattr. Bu tahmin,
dzellikle de satssla iliskili herhangi bir tarafca saglantmeg 62el bedeller veya imtiyazlar, standart olmayan
bir finansman, sat ve geri kirala sGzlesmesi gibl dzel sartlara veya kosullara dayanarak arttinkmig veya
azaltilmis bir tahmini fivats veya sadece belirli bir malike veya alioya yonelik herhangi bir deger
unsurunu kapiamaz.

{b) “El degistirmesinde kullanilacak” Hadesi, bir varlgin veya yikimlaligin dederinin, onceden
belirlenmis bir tutar veva gercek satis fivatindan zivade tahminl bir defer oldugu duruma atrfta
bukunur. Bu fivat degerlerne tarihi itibariyle, pazar degeri tanimindakl tom unsurlan kargilayan bir
Elemdeki fiyattr;

(c) “Degerlemne tarihi itibarnla® ifades| degierin belirli bir tarih itibaryla belifenmesini ve o tamana
dzgh olmasini gerektivic, Pazarlar ve pazar kosullar degisebileceginden, tahmini deger bagka bir
ramanda dofiru veya uygun olmayabilir. Degerleme tutan, pazann durumunu ve iginde bulundugu
kogsullar baska bir tarihte degil sadece degerleme tarihi itibanyla yansitir,;

{d) “Istekli bir alc arasinda” ifadesi alim niyetiyle harekete gegmis olan, ancak zorunlu kalmig olmayan
bir alicr anlarmina gelmektedir. Bu aho her fiyattan satin almaya hevesli veya kararh degildir. Bu akic,
var oldugunun kanitlanmas veya tahmin edilmesi mdmkiin olmayan, sanal veya varsayimsal bir
pazardan riyade mevout pazar gergeklerine ve mevout pazar beklemtilering uygun olarak satin alir. Var
oldugu kabul edilen bir alici pazarin gerektirdiginden daha yiiksek bir fiyat ddemeyecektir. Varlgn
mevcut sahibi ise pazan olusturanlar arasinda yver almaktadir,

le} "istekli bir satic” Hadesi ise belirli fiyattan satmaya hevesli veya mecbur olmayan, ya da mevoul
pazar tarafindan makul gorilmeyen bir fiyatta israr etmeyen bir satic anlamina gelmektedir. istekll
satici, fiyat her ne olersa olsun, varlif uygun pazarlama faalivetberi sonucunda agik pacariarda, pazar
sartlaninda elde edilebilecak en iyl fiyattan satmak istemektedir. Varhgin asd sahibinin gercekte iginde
bulundugu kogullar, yukanda amilan sartlara dahil degildir, ¢lnki istekli satici varsayimsal bir maliktir.

{f) "Muvazaasiz bir iglem” ifadesi, fiyatin pazarin fiyat seviyesini yansitmamasina veya yllkseltmesine
yol agabilecek, Srnegin ana sirket ve bagh sicket veya ev sahibl ve kiraco gibi taraflar degil, aralannda
belirli we 6zel bir iliski bulunmayan taraflar arasinda yapilan bir islem anlamina gelmektedir. Pazar
degeri islemlerinin, her biri bagimsiz olarak hareket eden iliskisiz taraflar arasinda yamldigi varsayibir,

(8] “uygun pazarlama faaliystlerl sonucunda” ifadesi, varhin pazara plkartilarak en uygun jekilde
pazarlanmasi halinde pazar defierl tamimina uygun olarak elde edilebifecek en iyi fivattan satilmg
olmasi anlarmina gelmektedir, Satis yonteminin, saticinin erisime sahip oldugu pazarda en iy fiyati elde
edecegi en uygun yontem oldugu kabul edilir. Varlin pazara gkartilma siiresi sabit bir sire olmayip,
varlfiin tiriine ve pazar kosullarina gire degisebilir. Burada tek kriter, varldiin yeterli sayda pazar,
katibhmeoisimin dikkating cekmesi igin yaterli sire tarinmas gereklilifidir. Pazara pkartilma :ama?'l
degerleme tarihinden dnce gerceklesmelidir,
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{h} “Taraflarin bilgili ve basirethi bir sekilde hareket stmeleri” ifadesi, istekli saticinin ve istekli alicnin
degerleme tarihi itibariyla pazarn durumu, varlgin yapes, deeflikler, fill ve potansivel kullanimlari
hakkinda makul dlgilerde bilgilenmis olduklarm varsaymaktadir, Taraflanin her birinin bu bilgiyi,
islemde kendi ilgili kenumlar) agsindan en avantajl fiyat elde etmek amaciyla basiretli bir jekilde
kullandiklar varsaylir. Basiret, faydas: sonradan anlagilan bir tecriibenin avantajiyla degil, degerleme
tarihl itibariyla pazar sartlan dikkate alinarak degerlendirilir. Ornegin fiyatlhann digtigd bir ortamda
dncekl pazar seviyelerinin altinda bir fiyattan varliklanni satan bir satic) basiretsiz olarak kabul edilmez.
Bu gibi durumiarda, pazararda degisen fiyat kosullan zltinda varliklann el degistirildigi diger islemler
icin gecerli oldugu gibi, basiretli alcilar veya saticilar o anda mevout en kvl pazar bilgileri dogrultusunda
hareket edecekberdir.

{i} “Zorlama altinda kalmakszin® ifadesi ise taraflardan her birinin zorlanmiy olmaksizin veya baski
altinda kalmaksizin bu islemni yapma niyetiyle harekete gegmis olmasdir.

A Pazar defieri kavram, katidvmclonn dzgir oldufiu agik ve rekabetl bir pazarda pazarhk edilen fiyat
olarak kabul edilmektedir. Bir varlhgin pazan, uluslararas veya yerel bir pazar olabilir. Bir pazar ok
saynda alic ve satwordan veya karakteristik olarak sinerh saywda pazor kotimosindan alugabilir, Varligin
satsa sunuldudunun varsayldi@ pazar, teorik olarak el degistren varbfin normal bir sekilde el
degistirdigi bir pazardir.

A Bir varhdjin pazar degeri onun en verimli ve en iyl kullanimin yansatir. En verimibi ve en iyl kullamim,
bir varldin potansivelinin yasal olarak izin verllen ve finansal olarak karh olan en yilksek dizeyde
kulznimedhr. En verimli ve en iyi kullamim, bir varligin meveut kullanimimn devami ya da alternatif bagka
bir kullamm olokilir. Bu, bir pozar katdmosimn varlk icin teklif edecegi fiyat hesaplarken varhk igin
plantadigi kullanima gore belirlenir.

A Degerlerne girdilerinin yapsimn ve kaynaginin, sonugta dederfeme amacr ile ilgili elmas gereken
degier esasini yansitmasi gerekir. Ornegin, pazar degerini belirlemek amacryla, pazardan turetilmig
veriler kullamilmak sartiyla, farkl yaklagimlar ve yontemler kullandeabiliv, Pazar yaklagim tamim olarak
pazardan tiretilmis girdiler kullanir. Gelir yaklagimeni kullanarak pazar degerini belirlemek igin,
kotiimcilor tarafindan benimsenen girdilerin ve varsayimianin kullandmas: gerekii gériilmektedir.
Maliyet yaklagirmini kullanarak pazar degerini belirlemek igin, esdeger kullanima sahip bir varlfin
maliyetinin ve uygun asinma oraninin, pazar esash maliyet ve aginma analizheriyle befirlenmesl gerskli
goriimektedir.

A Deferlemesi yapitan varlik igin mevout verilere ve pazarla iligkili kogullara gore en gegerli ve en uygun
deperleme yanteminin veya yintemlerinin tespit edilmesi gerekir. Uygun bir sekilde analiz edilmig ve
pazardan elde edilmis verilere dayanmas: halinde, kullanilan her bir yaklagimin veya y@ntemin, pazar
degeri ile ilgili bir gisterge saglamasi gerekli gériimektedir.

A Pazar deferi bir varligin, pazardaki diger alicilann elde edemedigi, belici bir malik veya alic igin
deger fade eden nitelikierini yansitmaz, Béyle avantajlar, bir varhdn fiziksel, cografl, ekonomik veya
yasal dzellikleriyle iliskili olobilir. Pazar degeri, belirli bir tarihte belirli bir istekl alicimn degdil, herhangi
bir istekdi bir alicinm oldugunu varsaydifindan, buna benzer tim deger unsurlanmn géz ardi edilmesini
perektirmektedir.

Deferdeme Yantemleri

Degerlerne yaklasimlarinin uygun ve degerlenen varliklannin igerifi ile iligkili olmasina dikkat edilmes|
gerekir, Asagda tamimlanan ve apiklanan g yaklagim deferlemede kullanilan temel yaklagimiardir.
Bunlarin timd, fivat dengesi, fayda beklentisi veva lkame ekonomi ilkelerine dayanmaktadir. Temel
degerlerne yaklasimlarina agagida yer verilmektedir:

(A Pazar Yaklasimi  (B) Gelir Yakiagimn  (C) Malnyet Yaklagirm
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Bu temel degerleme yaklagimlaninm her biri farkl, aynntih uygulama yantemlerini igerir.

Bir varliga iliskin degerleme yaklagimiannm ve yontemnlerinin segiminde amag belirli durumiara en
uygun yantemin bulunmasidir. Bir yantemin her duruma uygun olmas s07 konusu degildir. Segim
surecinde asgari olarak asagdakiler dikkate alinir;

(a) degerlame pdrevinin kosullarn we amac ile belirlenen uygun de@er esas(larjr ve varsayilan
lullznim(lar}i, (b) olas: degerfeme yaklagimlarmm ve yontemlerinin gigli ve zawf yonleri, (¢} her bir
yontemin varligin nitefigi ve ilgili pazardaki katilmaolar tarafindan kutlamilan yaklagimbar we yntemier
bakimindan uygunlugu, (d) yentem{ler)in uygulanmas icin gereken glvenilir bilginin mevoudiyeti.

n Bu Yakiasimin Kullamima

Pazar yaklasimi varhidn, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsifastinlabilir {benzer} vorfikfario
karsilastinimas: suretiyle gosterge nitelifindeki degerin belirlendigi yaklagm ifade eder. Ajaguda yer
verilen durumiarda, pazar yaklagimmin uygulanmas) ve bu yaklagima anemhi ve/veya anlamh agirlik
verilmes| gerekli ghrilmektedir: (a) deg@erterne konusu varigin deger esasina uygun bir bedelle son
denemde satibmis olmasi, (b) deferleme konusu varlfin veya buna dnemii Slglide benzerlik tasiyan
varhklanin aktif olarak islem gormesi ve/veya (¢] dnemli dlglide benzer varhklar ile igili sik yapilan
vefveya gincel ghzlemlenebilir islemberin 582 konusu ofmasi.

Karsilastinlabilic pazar bilgisinin varligin tipatip veya Gnemli digide benzeriyle iligkili olmamas halinde,
dederfemeyi gerceklestirenin karsilastimlabilic verlikiar ile degerleme konusu vorik arasinda niteliksel
v nicelikzel benzerliklerin ve farkhibkianin karglastirrmal bir analizing yapmas: gerekir. Bu karsilagtormal
analize dayah dizeltme yapilmasina genalde ihtlyag duyulacaktr, Bu dizeitmelerin makul olmasi ve
dederiemeyi gergeklestirenterin dizeltmelerin gerekelari ile nasil sayisallastirildiklarna raposlarnda
yer vermeleri gerekir, Pazar vaklagiminda genellikle her biri farkh carpanlara sahip kargdagtinlabilir
varliklardan elde edilen pazar carpanian kullandir. Belirlenen araliktan uygun garpanin se¢imi niteliksel
ve niceliksel faktérierin dikkate alindigs bir degerlendirmenin yvapiimasine gerektirir.

i 51 Tespit Edilen Emsal Bilgileri v

Piyasadan toplanan ban veriler degerendirildifinde, farkh lokasyon ve Gretim kapasitesinde satigta
olan bazi GES bulundugu gozlemienmistir. Yapilan incelemeler neticasinde belirlenen sate fivatlanin
etkileyen birgok unsur tespit edilmistir. GES yatinm tutan olugemunda makine, ekipman, tefrizat ve
donarmimlar yver alirken proje asamasmda sate yapslan santrallerde baswuru, harg, vasal prosedir
harcamalan, vergi ve KDV, satio komisyon bedelleri gikd etkenler de devreye girmektedir.

Aynca, kurulu olan bélgenin giines imim miktannin yiksek olmasy, kullanidan modil/panellerin yilksek
teknaoloji ve verime sahip olmasi, baglants anlagma tarihi, devlet alm garantisi durumu, yillik
operasyonel gider durumu, baglant uzunlugu/uzakhg, tesisin batlomb olma durumu gibi birgok Faktor
piyasadaki sate rakamlannda farkhiik yaratmaktadir. El degistirme de ise satiga niyetli girketin dzerinde
bulunan kisa ve urun vade yikimitlokleri, borg durumu, varsa kredi riski, gegmisten dogabilecek her
1l sorun ve sorumiulugun devredifme durumi da ciddi etki yaratmaktader.

Yukaridaki apiklamalar ile sektrde GES igin vapitan maliyet ¢alismalan, akademik galismalar, Gfke ve
vluslararas: piyasa degisimberi, istatistikler bir bitln olarak degerlendirildiginde ortalama teknaoloji
makine ve ekipman ve donamma sahip ortalama bir arazi miilkiyetli eksiksiz ve standart saydabilecek
diger etkenleri igeren 10w kurulu gl kapasiteli santralin piyasa degeri degiskenlik gostermektedir,
Diger taraftan pivasada sik el defistiren ve esasen ahm-satim piyasas olugmanmig bir varhk grubudur.

Bu sebeple rapora konu santral igin Pazar Yaklasimi dogru secim olmayacagindan Gelir Yaklagimi
degerlemede esas alinmigtir,
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5.2 Malivet Yaklasima
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eme lgin Bu Yaklasimin Kullanilma

Malivet yaklagim, bir abcinin, gereksiz kilfet doguran zaman, eheerigsizhik, risk gibd etkenler séz konusy
olmadikca, belli bir warlik igin, Ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis ofsun, kendisine agit
faydaya zahip bagka bir varligi elde etme maliyetinden daha fazla ddeme yapmayacafi ekonomik
ilkesinin uygulanmasila ghsterge nitelifindeki deferin belifendigi yaklasimdir. Bu yaklasmmda, bir
varisdin carl ikame maliyetinin veya yeniden Gretim maliyetinin hesaplanmas ve fiziksel bozulma we
diger bicimlerde gerceklesan tim yipranma paylarimn disilmesi suretivie gosterge nitelifindeki deger
belirlenmektedir. Azagida ver verilen durumlarda, maliyet vaklagimimm uygulanmas ve bu vaklagima
Gnemli ve/veya anfamle afirhk verifmesi gerekll gordlmektedir: (a) katiimolann degerleme konusy
varlikla dnemll Okdde aym faydaya sahip bir varlf vyasal kisitlamalar olmaksizin yeniden
clusturabilmesi ve varlifin, katilimolann degerdeme konusu varl@ bir an ewel kullanabimeleri igin
gnemli bir prim &demeye razi olmak durumunda kalmayacaklan kadar, kisa bir siirede yeniden
olusturulabilmesi,

(b} varli@in dogrudan gelir yaratmamasi ve varlfon kendine Szg0 niteliginin gelir yaklagmimn veya pazar
vaklasimins olanaksiz kilmasi veSveya (g} kullanilan deger esasimn temel olarak ikame defer drneginde
oldufu gibi ikame maliveting dayanmas:,

BEelli bash (g malivet vaklasimi yvbntemi bulunmaktadir: (a)] ikame maliveti yontemi: gbsterge
niteligindeki degerin esdeger fayda saglayan benzer bir warl@in maliyetinin hesaplanmasiyla
belirlendigi yantem. {b) veniden dretim maliveti ySntemi: gosterge niteligindeki degerin varlgn
aymisenm dretilmesi igin perekli olan malivetin hesaplanmasiyla belirlendidi yontem, (c) toplama
yinterni: varhgin degerinin Blesenkerinin her birinin deger toplanarak hesaplandig vontemdir,

Y. i M nT inde Kullamilan BHgller, Bu Bilgilerin Ka 1 we Yapilan
Varsayimiar

Gunes Enerjisi Santrali yapiminda birgok farkh kalem malivet clusturmaktadir. Genel olarak malivete
konu unsurlar asagidaki sekildedir, Her bir asama kendi icerisinde cok detay ve tercihe gore farkh
mafivetler banndirmaktadir.

1.Agama

Uygun arazh belirflenmes| ve arazi maliyeti

Arazi fizibifite calismas) icin yapalan harcama

Gerekli yasal izinker ve uygunluk icin vapilan harcamalar

imar plani icin yapilan harcama

Bu agama dihilinde olugabilecek diger masraflar [sitket kurulumu, ofis vh gidereri gibi)
2. Agama

GES icin gerekli tm makine-ekiprman we donanim icin yaplacak malwyetler

Yazibmsal harcamalar

Baglant icin yapilacak harcamalar

3. Asama

Egitim, i glivenligi, iscilik gibd harcamalar

SGEK, Sigorta ve/veya garantl uzatimi harcamalan

sdrlesmelerden dofan damga vergileri

Santral cevresi dizeni [peyzal, ¢it, tel brgd v,

BAlhendislik vefveva damsmanlik giderieri

4.Azsama

Eabul sonras faalivete devam edebilmek icin gerekli bakim vib malivetler I
On giriilemeyen diger harcamalar ]
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Bromic
e bl

b b & Projelendirme, fizibilite ve etki faktarlerinin belilenmesi, malreme segiml, arazi bedelieri,
kurumlara yapilacak ddemeler, tim mihendislik iglemlerinin maliyeti, bakim onanm masraflar, sigorta
islemleri, dagtim bedeli, istihdam kapasitesi gibi faktorler genel maliyet/kurulum kalemlerini
olusturmaktadir.

Yapilan arastirma ve incelemeler, piyasa verileri, akademik calismalar neticesinde ortalama 1 MWp
giciindeki GES icin 1.2 Milyon & - 1.5 Milyon $ maliyet olustugu gdzlemlenmigtir. Bu maliyet icerisinde
yukarda bahsedilen tim asamadaki kalemler bulunmaktadir,

Burada tek bir yerde birden cok MWp giicinde santral olmas: malivetleri disoricd bir etkendir. Yillar
gectikee yeni teknolojilerle birlikte Gzellikle donanimsaal maliyetlerde bir disis gdzlemlenmekle birfikte
daha cok werim artirbmasina yonelik ar-ge ¢ahsmalan da eskiye oranla ekstra malyetler
varatabilmektedir,

Donammsal drinker haricinde pivasada GES projesi icin uygunluk verilen ve tim yasallg saglanan
projeler igin ise lsans bedeli seklinde ayrica bedeller istenmektedir.

Konuw santraller icin toplam maliyet 29.670,198,52 TL olarak muhasebe kayitlarina girmistir, 30 Eylil
2021 yih dolar kuruna gire 1 USD = 8 8785 TL'dir. Buna gdre muhasebe kaytianna girén tutann diwviz
karsilsgi 3.341.803 USD'dir,

{Maliyet hesaplarinda birim defeder firmanin tarafimiza gindermig oldufu maliyet tablolan dikkate
alnarak tespit edilmigtir.)

kla<imi

A Gelir Yaklasimim Aciklayc Bilgi i lgin Bu Yaklasmmmn Kullans

Nedeni

Gelir yaklagimi, gosterge nitelifindeki degerin, gelecekteki nakit aliglanmin tek bir cari degere
déniigtiirilmesi lle belirlenmesini saglar. Gelir yaklagiminda varhiiin defieri, varlik tarafindan yaratilan
gelirlerin, nakit akiglannin veya maliyet tasarruflarnm bugiinkl degerine dayanilarak tespit edilir.
Asapida yer verilen durumlarda, gelir yaklagiminin uygulanmasi ve bu yaklagima Gnemli ve/veya
antamhb agirlik veritmesi gerekli gdrilmekiedir:

[a) Varlgin gelir yaratma kabiliyetinin katibhmoimn goziyle degeri etkileyen cok dnemli bir unsur olmasi,
(b} Degerlame konusu varlikla lgill gelecekteki gelirin miktan ve zamanlamasina lligkin makul tahminler
mevcul olmakla bifikte, ilgili pazar emsallerinin varsa bile az sayuda olmas,

- indirgenmis Nakit Akglan (INA) Yéntemi:

iNA yonteminde, tahmini nakit akislan degerleme tarihine indirgenmekte ve bu iglem varligim bugtinki
degerivle  sonuclanmaktadir.  Gelirlerin  getirisi  kapitalizasyonu  (indirgemesi] olarak  ta
nitelendirilmektedir. Uzun amirll veya sonsuz omirk varikfarla ilgili ban durumlarda, iNA, varlifin
kesin tahmin siresinin sonundaki degeri temsil eden devam eden degeri icerebilic. Difer durumlarda,
varligen deferi kesin tahmin siresi bulunmayan bir devam eden defier tek bagma kullamlarak
hesaplanahilir. INA yGnteminin temel adimlan asagidaki sekildedir:

(a) degerleme konusu varhgin ve degerleme garevinin nitelifine en uygun nakit akig) tirdndn segilmesi
[Brnegin, vergi Bncesi veya vergi sonras: nakit akiglar), toplam nakit akiglan veya o1 sermayeye ait nakit
akislan, reel veya nominal nakit akelar vb.), {b] nakit akslarnnin tahmin edilecegi en wygun kesin
slirenin varsa belirflenmesi, 1) 582 konusy slre icin nakit akis tahminlerinin hazrlanmass, {d) (varsa)
kesin tahmin siiresinin sonundaki devam eden degerin degerleme konusu warlik igin uygun oclup
olmadiginin; daha sonra da, varifin nitelifine uygun devam eden degerin belirlenmesi, (e) uygun
indirgeme oraninin belirlenmesi, {f} indirgeme oranmim varsa devam eden deger de dahil olmak Gzere,
tahmini nakil akslaring uvgulanmas: seklindedir,

- Direkt [Dofrudan] Kapitalizasyon Yontermi:

J




@ Brovy

Tiim risk veya genel kapitalizasyon crammin, temsili tek bir donem gelirine wygulandsh yéntemdir,
Gayrimenkullin o donem kgin [yl] Gretecegi net gelidin, gincel gayrimenkul piyasasi kasullanina gore
olugan bir kapitalizasyon oramina bélinerek, taginmaz deferi hesaplanir, Bu kapitalizasyon orani,
birbirine emsal gayrimenkublerde satig ve gelir seviyeler arasindaki ifigkiyle belirlenebilir. Burada Net
Gelir kavramima dikkat edilmelidir. Tom kaynaklardan elde edilecek gelirleri igeren mdbikin potansiyel
briit gelir ve bundan beklenen bosluk/kayiplanin anndinldigi efektif brit gelir sonrasinda da efektif briit
gelirin faaliyet giderleri lle diger harcamalardan anindinimasi ile net faaliyet gelir elde edimelidir.
Potansivel Brit Kira Geliri: Gayrimenkulin kiralanabilir tdm birimlerinin kiraya verildigi ve kira
bedellerinin kayitsiz olarak tahsil edildigi durumlardaki elde edilen gelir tutandir,

= Toplam yillik potansivel gelir / Kapitalizasyon oram = Defer

A Nakit Girlg ve Ciluslannin Tahmin Edilmesinde Kullamlan Emsal Bilgileri, Bu Bilgilerin Kaynaf ve
] Wa miar
B URETIM VE GELIR

S8z konusu santraller elekirik Gretimine 2016 yihinda baslamastir, Nakit girijine konu kazanglar yillik
ortalama dretim [Kwh/¥il] miktan projeksivonu ve KWh bagi onelama birim fryat esasina gore
yap imistir

Projeksiyonda yillara gére belirlenen Gretim miktarlan hem santrallerde gergeklesen iiretimler hem
konu santrallerin bulundugu lokasyonda bélgenin glnes inim miktardan hem de panel ve diger
teknolojik gerecler igin yapilan verim ve performans arting balam ve Ar-Ge cahgmalan dikkate alinarak
belirlenmistir.

Santrallerin faaliyette oldugu sirece Grettikleri elektrik miktar, uzun vadede olusacak nakit akiglar) igin
saghkl bir veri saglayabilmektedir. Bunun yaminda konumbu olduklan bolgenin simim miktarlan da
{Kwhfm?) dikkate alinarak hesaplama olusturulmustur.

Bolge minim miktarlan projeksivonu asagida belirtilen kurum ve kuruluglardan edinilen gincel bilgilere
gére incelenmistir,

i, Enerii ve Tabii Kaynaklar Bakanh@-Gines Enerjisi Potansiyell Atlas) GEPA (Referans:

wiww gepa.enerl.gov.ir |
ii,  Global Sokar Atlas (Referans: www globalsolaratlas. info |
i, Avrupa Komisyonu - Fotovoltatk Cofrafi  Bilgi  Sistemleri  (Referans:  www.

https://re.jrcec.europa, e ng j

Santrallerde gerceklesen iretim miktarlan ve difer referans iinim miktarlan neticesinde yillara yaygin
olarak INA tablosunda yil bazinda ortalama bir dretim miktan projeksivonu dngorllerek hesaplama
yvapiimistir. Gergeklegmesi beklenen bu dretim miktarlar gerek elde edilen veriler gerekse de kiiresel
istnmaya bagl gnem miktanndaki artis, giineslenme siiresi vb unsurlar ile yillar igindeki teknolojik
gelismeber i5ifnda dretimde saglanacak verim artep anlaminda digsal etkenler ve santrallerin duzenh
bakim, onanm ve kontrold sayesinde degradasyonu (Fotovoltaik verim kaybe) azaltma gibi igsed
etkenler cergevesinde degerlendirilmigtir,

Santrallerin dretim miktar bagma kazanglarini belirleyen birim fiyat, santralin yasal olarak kuruldugu
zamanda tesvik ahp almadsgina, YEXDEM dahilinde olup olmadi@ina, EPIAS pivasa takas fiyat (PTF)
gelisimi, ulusal ve uluslararas: enerji piyasas: beklentileri gibi unsurlar banindirmaktadir.

» GIDER

Bir santralde Giretilen elektrik enerjisi Gretildigi yerden tiketildifl noktaya taginmas: gerekir. Uretilen
elektrik, iletim hatlariyla {TEIAS — Tirkiye Elektrik iletim A5) yerlesim birimlerinin ve sanayi blgeberinin
vakinina ulagtirihr ve daha sonra dagitm sebekesi dizerinden kullaniclann hizmetine sunulur., 56z
konusu santrallerin de EPDK tarafindan dénemsel | ayda bir) apikladig “ Ureticiler igin Veris Yoniin
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Tek Terimii Dagtim Tarifesi” veya “Lisansiz Ureticilere iliskin Tek Terimli Dagtim Tarifesi” bashklarinda
ver alan birim degerler dikkate alinarak hesaplamada kullanfimigter.

Bir diger gider kaleminl olusturan unsur ise isletmenin operasyonel maliveti (OpEx] dir, Bu maliyet
kendi igerisinde, santralin faal sekilde elektrik Gretebilmek adima Greticinin katlanddf unswrlan
icermektedir, Bunlar genel olarak; teknik ve giivenlik personel giderierl, sigorta ddemeleri, malzeme
ve teknolojik vazdim masraftan vb.

Makit Abisi Tablosunda Kullandan Veriler i Kabuller

Degerleme perivodu yillik bazda ve ber yil dénem sonunu gosterecek sekilde olusturulmustur, Tabla,
zantrallerin yasal olarak elektrik dretimine gagmesinden itibaren 49 yil siire esasina gore hesaplanmigti,
Bu siire balirlenirken dzellikle ki durum dikkate alinmiztir,

Biringisi, “Yenilenebilir Enerji Kaynaklannm Elektrik Enerjisi Uretimi Amach Kullansmina lligkin Kanun® un
Ocinci Bélim Madde-6 (Degisik:25/11/2020-7257/13 md.) belitmesidir. Burada, “Lisonssiz iretim
faaliyeti kapsomindaki tesisler Igin on yillik slrenin bitiminden itibaren lisans siresi boyunce @lektnik
pivasosnda ofugan sootiik piyase tokos fiyatrun pdzde on besinin YEK Destekleme Mekanizmasing katks
bedeli oforak ddenmest kosulupla lisansh dretim foaliyetine gegilmesine {figkin ve/veyo lisanssr dretim
fanliveti kepsaminda dretilen ivtivag fazios elektrik enerjist ipin, elektrik piyosesinda olugon piyosa takas
fivatini gegmemek dzere wyguionocak fiyat ile uygwiamoya Iiskin usul ve esasior Cumhurbaskan
tarafindan belirienir.” Bu ise, isanssiz sekilde elektrik Gretimi yapan bu santrallerin lisansh santraller gibi
49 yil siire boyunca elektrik dretim hakkina sahip olacag anlamina gelmektedir,

Ikincizi ise, tretimde kullanilan gunes panellerin kullanim soresidir. Panel dreticilerl, zellikle sigorta
islemleri gergevesinde paneller igin bir performans garantisi siiresi tayin etmektedir. Bu garanti siresi
genel olarak, laboratuvar ortamunda verim kaybs on gorilerek yapian caligmalar neticesinde
belirlenmektedir. Ginidmilz piyasa gartlarinda 25 il olarak &n gorilen performans garantisi siresi
sonunda o ginkii teknolojivie dretilen ortalama bir gines panelinin yaklagik %90 seviyesinde verimle
galizabilecegi belirtilmektedir, Buradaki onemli nokta, paneliere tayin edilen garant! siresinin yaklagik
25 yil aldugu, ekonomik dmrbniin 25 ywl olmadgdir. Halihazirda 50 yilcir hala calisan ve elektrik dreten
panellerin variif bilinmektedir. Yaksek teknoloji ve diizenli balim ile paneller daha uzun ywillar dretimde
kullaniabilmektedir. Bu sebeple paneller igin ekonomik Gmir 30 yil alinabilmektedir.

=» INA tablosunda projeksiyon siresi olarak kabul edilen 49 yilin daha saghkh bir sonug vermesi amaciyta,
gelisen teknoloji sebebiyle yiksek verim elde edilebilme imbkani, ydlar iginde clusabilecek kayip-kacak
durumu da gdz Gniine aknarak, Gretime bagladiktan itibaren 25 yilda her 1 MWp kurulu gilce sahip
santral igin buginki yapilacak malivet, panel yenileme maliyeti olarak eklenmigtic. Boylelikle
kiimillatifte, bir panelin toplam kullanim Gmrii de 49 yil bulmamis olacaktir, Bu sebeplerden 8tird [NA
tablosu 49 yil shreyle [yasal Gretim baslama tarihi itibariyle) olusturulmustur. Sdre igerisinde gletmenin
devredilmedigi/el degistirmedigi ve sire sonunda faaliyetin sonlanmayacag (dretim lisans sireleri
uzatimi yapilabilmektedir.) kabuld fde nakit akislannn buginki deger toplamina herhangi bir
lisans/keullanim hakks eklenmemis, sadece Artik Deger (Terminal Deger) eklenmigtir,

Santrallerin yillik ortalama Uretim projeksiyonu 3 farkh referans ve gergek Oretim verilerinin teyidi de
belirlenmistir. Projeksiyon her yil igin sabit ve 15.000.000 kWh/Yil olarak hesaba alnmg, bu miktar
Gzerinden kaysp (degradasyon) hesaplanmestir, Projeksiyon siresince olusan ortalama diretim miktan ise
yillik 14.536.475 kWh seklinde olusmustur. Bu miktar yillara yaygin beklenen ortalama Gretim miktaring
temsil etmektedir.
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Relarans

Ortalama Uretim Kwhivi Giicil [we) Toplam Oretim (Kweynl]
1. Chirhey HE Potansivel Athasi ({EEFA] 163000 1445735
2.Giobal Sotar Mins 1572000 14716343
3.Aveupa Komisyonu FV-CBS (ECPV GI3) 1820000 P 15502 473

4, Brialema iiﬂuﬂm 1,707 181 15 0000

*reforans bigiler agagda sunulmugtur.
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Hem panel iiretici firmalardan alinan bilgiler [yillk ortalama maksimum verim kaybinin %0, 2-%0,4
otacafy] hem piyasa kabulleri, hem de ulusal ve uluslararas: bazda yamlan aragtirmalar Incelendiginde,
firmanim 302 konusu santralberin willara sair Grettikler efektrik miktan ve wilik gozlemlenen
degradasyonuna bakildi§inda kaliteli malzerme kullammi, dizenli bakim-onanm we werim artirici
galismalar sayesinde 25 yillk siirede yillik ortalama verim kaybi her il igin %0,2 {Binde iki) olarak kabul
edilmistir. Projeksiyon siresince tesisteki tim paneller 25.yilda degigtirilecegi Gn goriberek o wl itibariyle
degradasyon tekrar %100 dzerinden baglatilarak sonras: igin %0,2 kayip hesapla devam etmigtir,
Panellerde verim kaybi vanl degradasvon; ortam sicakligs, kuvvethi ciizgdr, nem miktar, 1oz ve kirflenme
durumu gibl uzun yillar iklimsel ve doga varyasyonlarina maruz kalmalan sebebl ile olugmaktadir. Sabit
bir verim kayhindan bahsetmek mimkin olmamaktade, o gindn ve anm kosullan, kafiteli malzemenin
varhgl, dizenli bakim-onanm, dis etkenlerden koruyucu gnbember gibi her tirld calsma verim kaybirn
gok aza indirecek faktérlerdir. Ayrica unutulmamahdir ki, verim kaybi olussa dahi, projeksivonda yillik
elektrik dretimi artiginm verim kéybindan yiksek olmasi, yillsk iiretim miktannda kayip yagatmamaktadir.
Ulusiararasi capta vapilan bazi arastirma ve yvanlan makalelerde ok degisik oranlarda degradasyon
orantan bulunmakla birfikte bulunan oranlar, dreticilerin garanti sdresince verdiklerl oranlanin ok
altinda perceklesmistir.

Santral 10 yiltk alim garantisi YEXDEM kapsaminda olup baglangi; itibariyle santralberin belirli fiyattan
elektrik ahm garantisinden faydalanacag son tarih 2026 yihdir. Bu tarihe kadar belirlenen birim fiyat olan
0,133 UsSD/Kwh (13,3 USD Cent/Kwh] Gzerinden hesaplama yapdlmistir. YEKDEM sanrasi ise bu santrafin
direttifi elektrikten Kwh basina her yil bazinda bir dnceki yila gore %1,0 artig on gorlsiyle degisen birim
fiyat hesaplanmistir. Projeksivon siresi olan 49 yilin_kalan 23 il kgin ortalama birim fiyat ise 0,164
i) karsilik gelmektedir,
Bu birim bedel kabuliinde, EPia5 tarafindan agiklanan Piyasa Takas Fiyati (PTF] veriberi, USD ve TL bazinda
enflasyon tahminler|, LHuslararasi yenilenebilir enerji ajanss verileri, ulusal ve ulusiararas dizeyde enerji
ekonomisi ghranumd, elektrik arz ve talep dengesi, yenilenebilir enerji santralleri tesvik ve destekleri,
karbon sifir hedefi, yesil mutabakat ve global dizeydeki iklim sézlesmeleri, dijitallezme ve retim
bazindan kaynakh elektrik talep artiginim bekbentisi, ebektrikli araclarin hizh artisy, nlkleer enerjiye yonelik
yapilan calismalar, déviz kurunun elektsik fiyatina yansimass, elektrik fiyatlarimn artag, fosil yakt kaynakl
enerji dretiminin yiksek mallyetl ve ulagimindaki zoruklar, enerji sibvansiyonlan, enerjide dija
bagimliligin azaltilmas) politikas, niifus artiss vb. bir cok icsel ve digsal etkenier neticesinde alim garantisi
siresi sonras) INA tablosundaki projeksivon siresi sonuna dek sabit bir oranda (%1,0) arts olacag
kabubiivle hesaplamalar vapidmistir. Bu oran hem uzun vade ortalama USD baznda enflasyonun {%2.0-
9,7.50) hem dlkemiz villik enerji talebi orarnnm (%3,50-%4,0) hem dogalgaz 10 wlhik fiyat endeksi yillik
artis oranminin (%3,0-%3,50) hem de difer emtia ve yakit oranlaninm yillik bazdaki artig cranlarinmn altmda
birakibmistir.
FTF. yani piyasa takas fiyatinin glines enerjisi santralleri icin &nemli olan noktas gudur: EPIAS tarafindan
saathik sekilde tutulan veriler de incelendiginde gines enerjisinden faydalanilan zaman dilimlerinde
elektrik fiyatinin pik yaptsf ve yiiksek rakamlarla satidg saatler gindiz yani bu santrallerin elektrik
irettifii gineslenme saatleridir. PTF ise ginin 24 saathik ortalamazini almaltadir ki GES'ler iin aynica bir
FTF hesaplanmis olsa elektrik drettikleri saat ortalamasindaki fiyatlar belirlenen bu ortalama PTF
fiyatlanmin dstiinde katacakur. Bir differ deyigle, HES, RES, Biyokitie gibi 24 saat esasina gire caligan
yenilenebilir enerji santrallerinin de PTF ortalamasinm bir miktar altinda kalabilecegi sdylenebilir.
Gindmiizde FTF rakamlan USD bazinda devlet alim garantisi bedeli olan 13,3 USD Cent/Kwh'i pok dstiine
gikmis durumdadir, iginde bulundugumuz wil dahil PTF ayhk ve yillik ortalama birim fiyatian TL ve USD
bazenda agagidaki gibidir.
TEiaS tarafindan yillk olarak haorianan ve 2021 wih igin yaymladif istatistiklerde, Tirkiye'de Brit
Elekirik Talebl gelisiminin son 10 yvilina bakibdginda ortalama willik bazda %3,5-%4,0 arabkginda bir artig
gorllmektedir. Bu artisin projeksivon yillannda daha yoksek bir oranla artaca@ disondlmelktedir,
Bununla birlikte elektrik dretiminde biyik paya sahip kimir ve dogalgaz fiyatlanmin da yillara yaygin
artis1 beklenmektedir, Bu nedenle elektrik fivatlannin artig trendinde olacag sdylenebilir,
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2022 yibnda orialama PTF rakaminin 147 USD/Mwh olustugu, Aralk 2022 icin e nepedeyse 200
LSD/Mwh olarak kayda girdigi gériilmektedis, 2023 yilinda ise bu ortalamamnin yaklagik 38 USD/Mwh

olarak kaydedildigi, 2024 wili rapor tarihi iti h ofarak gézlemlenmistir.
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Yukanda bahsedilen gerekgelerle beraber, INA tablosunda projeksivon siresince ortalama elektrik birim
satis fivati cok makul bir oranda birakilarak USD bazinda yillik %1,071ik artig Gngrisiyle islemn yapslmegtir
Bu artis arani belirlenirken ozellikle son 10 yilhin USD baninda enflasyon art orfalamas:, elekirik tiketimi
artizina bagl elektrik arzi dengesinde Gretime ve satis fivatina yapilanfyapilacak olasi artular ve Gzellikle
de santralin pivasaya pik fiyatlarla satis vaptif tarih ve saatler da dikkate alinmgtir.

Bu santral iin projeksivon dinemi ofan k lam O Cen birim satis fiyats
kabul edilrmistir.

Santrallerigin 2 {iki] esas ana gider unsurundan bahsetmek mamkiindir, Birincisi Dperasyon Giderer
{OpEx), digeri ise Dagmim Badeli gideridir.

Birincisi; santrallerin dretim faaliyeting sdrdrebilmesi igin ban operasyonel malivetlere katlanmalan
gerekmektedir, Bu maliyetler gerek (igil firmadan edinilen veriler gerekse de sektdrde yamlan
aragtirmalar neticesinde belirlenmistir. lIgili maliyet kalemberi genel olarak; Teknik Personel, Givenlik,
Stgorta, Genel Balim-Onanim, Sarf Malzemeleri, Yazlim Sistemleri gibi giderlerden alugmaltadir,

Hem tarafimiza iletilen bilgi hem de edinilen gecmis ve gincel veriler isiginda deferemeye konu 38,7859
W kurulu glice sahip bu santraller icin willik ortalama &0.000 USD civarinda operasyonel gider kabul
edilerek hesaplama baslatibmistir. Santrallerin kurulu oldwfu arazl icin dst hakk: bedelleri de bu gidere
dahildir. Bu gider kalemi INA tablosunda her yil sabit olarak %2,0 oraninda uzun vade ortalama USD bazh
enflasyon Ongdrdsiyle artinlmigtir. Difier taraftan tesisin 25.yilinda tim panelierin degistirildigi dn
gorislyle Wattp bagina 0,30 USD ile carpilarak (iNA tablosunun alt kisminda gisterilmigtic.] toplam bir
panel yentleme maliet eklenmistir.

Ikincisi ise; santrallerde Gretilen elektrigin tiketildigi noktaya taginmasi igin Dagitim Bedell altinda bir
maliyet ofusur. Dagitim bedeli, EPDK tarafindan yawinfanan we 1 Temmuz 2024 tarihinden itibaren
uygulanacak tarifelerde Lisanssiz Ureticiler igin 117,1606 Kr/kWh alinnms, YEKDEM bitis tarihiyvle beraber
ie bu dagtim bedeli vine ayni tarifede yer alan 23,0911 Kr/lkWh olarak devam ettirilerek hesaplanmigtir.
Bu tarife her dc ayda bir [veya & ayda 1) EPDK tarafindan degistirilmektedir. Tabloda bu degerler
degerleme tarihi itibariyle belidenen diviz kuru USD cinsinden hesaplanmistir,

Tarafimza verilen muhasebe kaydina istinaden, projeksivon dénemi boyvunca yillik ve sabit olacak
cekilde kalan amortisman degerleme tarihine esas kur dikkate abnarak USD baznda hesaplanarak
tabloya dahil edilmigtir,

Kurumlar wvergisi oram 2025 igin %25 ve sonrak| willar igin sabit %20 olarak kabul edilmis olup
degerlemeye konu tesisin dretim faaliyetiyle istigal etmesi ve sanayi sicil belgesi bulunmas (raporu
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ekler kmminda sunwlmustur.) sebebivle kurembar vergisi oram %1 puanlik indirimbe hesaplanmg ve
projeksiyan sonuna kadar bu oran kuliandlmigtir.

&, Tesisin kazanomin gecmis ve iginde bulundufumuz dénemde USD bazl olmas, ayrca global eneri ve
elektrik piyasasim belirleyen akidrlerin de USD bazinda ofmas sebebi ibe INA tablosu USD bannda
haziclanmigtir. Ulkemizde elektrik fivatlarin etkileyen fakttoerin doviz kuruna bagil olmas da USD bazl
bir nakit akig clusturulmasimda dnemli bir rol ovnamistir. Thek Lirass cinsinden defier, rapor tarfhi
itibariyle TCMB kuru ecas almarak belirlenmistir. Ddviz kurundakl degisimler degerde radikal farkldiklar
yaratabilecektir.

9. Gine; enerisinden elektrik Gratimivil boyvunca ghndn semim aldig her saat ve an vapdabildiginden nakit
akistan buna ghre olusturulmustur, Tablodakl veriler ilgili yaln yd sonu nakit akein bemsil etmekiedir,

100 Eultamilan veriler we olusan nihal deger KDY harig degerdir.

A Indirgeme/|skonto Oranmmin Nasil Hesaplandigina lliskin Aynintih Agildama ve Gerekgeler

Indirgeme orani belirlenirken Hazinenin USD bazh Eurobond Tahwil getirileri dikkate alinmigtr, INA
tablosunda kullanilan indirgeme oram, rapor tarihiitibaniyla gerceklesmis ve son birckag wilik ortalama
Eurobond getirileri de dikkate alinarak rapor tarihi esashi olmak Gzere 2025 vib icin 58,50, 2026 yili igin
BB, 25, 2027 yili lgin %8,0, 2028 vili igin %7,75 ve 2029 wilindan itibaren projeksivon siresi boyunca sakit
%750 kabuliyle hesaplama yapdlmstr. Gegmis ve glindmiz kogullan degerlendirilerek uzun vadeye
(2043-2045 tarihli) sahip Eurobond getirlerinin gecmis donemlerdeki Abs we Satis getirilen ortalamas
dikkate alinarak bu oran belirlenmistir,

Eurobond: Eurchond, Birikimlerini yobono paro cinsinden yobinm aroglannda dederendirmeyi
tercilh eden ve wzun vodell yafinim yapmays disinen kisi ve kurulugforg winelik patinm gracidir,
Deviet Hazireleri tarafindan ihrae edilen Eurcbond’lor oksi belirtiimedikee Deviet gorontisi
oftindadir, Euroband far faiz, throco, dike, piyosa, &k, kredi ve likidite riski icermekte olup anapara
garantisi bufunmamaktadir, Eurobond getirisi (faiz orom), hem ihrog eden dike veyo kurufusun mali
ve ekonomik performansionndan, kredi notu ve risk priminden hem de wlusiorares finansal
pivasolardaki gelismelerden etkifenmektedir,

Enerji talebinin artyor olmas, GES bazl elektrik dretiminde hammadde maliyetinin ve tedarik riskinin
olmamasi, Gretimi ciddi etkileyecek bir doga olay faktérinign olmamasi, deviet alm garantisinin olmasi
ve bu garanti sonrasinda enerji pivasas igin ginin kosullarmda yeni garanti ve kazarim tutarlarinn
belirlenecek olmasi, birim kazancn USD bazh olmas, indirgeme igin belirlenen Eurobend oranimn
vukanda bahsedilen risklerl igermes ve asagida vapilan risk agikfamalan nedenl lle rapora konu Giines
ener|l santrall kgin ayrca bir risk primi eklenmemistic. Bur, enflasyon v, risklen de igermesive ihrag eden
dlkenin rick primi ile dogru arantil olmas: sebebiyle hesaba dahil edilen indirgeme orani uzun vade
hesaplanan tabloda USD cinsinden Eurcbond getirileri baz almarak isleme dahil edilmigtir.
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Diger taraftan, INA hesaplamalarinda genel kabul edilen indirgeme orani, risksiz faiz oram + rigk primi
karsiligrvia da destekbenmistir, Risksiz Faiz oram olarak ABD 30 villik Tahwvil oram uzun vade ortalamass,
sk primi olarak ta CO5 primil wzun vade ortatamasi dikkate alendi@inda Risksiz faiz orane %3,50-%4,00,
CDS risk primi olarak %3,50-%4,00 seviyelerinde gergeklestifi gorilmektedir boylelikle ortalama %7,00-
%8,00 araliinda indirgeme oram belidenebilmektedir.
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Lalar Panel fiyatannin yillars gore degyimini ghsteren han grafiklerdir.
& Riskler Haklinda De ndirme

Elektrik Gretimi yatinmianndaki en sik rastlanan risk unsurlar; fivat riski, talep riski, hammaddefyakd
tedarik riski, finansal rask, teknoloji tedariki riskl, performans riski, dizenleyicl risk, rekabet riski,
jecpolitik risk, iletim/dagtem/sebeke riski, dengeleme riski, ¢evresel uyum riski ve sosyal kabul
edilebilirlik ricki olarak tammianabilir. Bahsedidlen bu rskler, yenilznabilic enerji yatinmlan ve GES
baglaminda degeriendiriidiginde; gevresel wyum riskr ve sosyal kobul! edilebilidik riski tazimadig
scnvlenebilir zira yenilenebilir enerjinin desteklenmesinin temel nedenlerinden birisi de cevrevie olan
uyurnudur ve bu yizden pek cok paydas, vatmme ve kullanic tarafindan desteklenmektedir, Ote
vandan orellikle sabit fiyattan alom garantilerinin oldugu ve serbest pivasada islern yapdabildigi durum
giz ontne ahindghnda herhangl bir [ofep weyn fyat sk st konusu deglidir. Aynica elekinfe olan
iktivacin artmasi sebeblyle elektrik icin yeterll hatta fazlasiyla bir talep olustufufolusacagi da
gordlmektedir. Bunula beraber wyenilenebilir enerji yatmmlannda GES igin herhangi  bir
hommadde/wakit tedorik riski de bulunmamaktadie. Hammadde Gilinestir. Her ne kadar dogal gaz ve
petrol gibi kaynaklara dayah elektrik Gretimi icin jeopolitik risk bulunsa da yenilenebilic enerjive dayali
GES elektrik Gretiminde bévie bir riskten sBz edilmermekte aksine GES igin jeopolitik fayda
saglanmaktadir. GES teknolojisi geemis yillarda zor karslanmis olsa da gindmizde birgok teknolojik
gahismalar, teknobajl ve ar-ge dretim tesislen bulunmakta ve gelismektedir. Bu sebeple feknglgli tedarik
riskl glvenllir dizevde kalmaktadw. Finonsol gsk ise Torkive'de sadece venllenebilir enerjl
yatirmlannda degil her endistride vatiremlarda karsilasilan onemli risklerdendir. Kur, faiz ve enflasyon ;
gibi ekonomik parametrelerde yasanan clumsuz deglzikliklerin elektrik dreticilerinin nakit akimiarem
sekteye ugratacak bir risktir ancak, Tirkiye'de sabit fivattan abm garantilerinin Amerikan Dolan
cinsinden verilmesi, TL baninda enflasyondan ve radikal faiz degisikliklerinden etkilenmemesi finansal
riski bir nebze de olsa azaltmaktadir. Gineslenmedeki oynakhk &nemli bir bayiklikte riski icerme
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ragmen GES yer secimleri, santrallerin teknolojik wve mekanik sekilde performansi artimo yonde
dizenlenmesi, yeni teknolojilerle verim kaybimin disinilmesi ise Greticinin istenilen zamanda ve
miktarda elektrik Gretmesine imkdn tammakia boylece olas performans riskinin ondne gegilmektedir.
lletim/dagitim/Sebeke riski e meveutta lisans, baglant anlasma sahipleri icin herhangi bir risk
tagimamaktadie, Yenllenebllir enerfi kaynaklarina daval elektrik dretin tesislerd dengeleme birimi olma
yokimbiiGginden muafterdar. Bu da dengeleme riskinin ortadan kalkmas: anlaminag gelmektedir.
Elektrik Ureticisinin piyasada fazla sayida rekiple karsilasmasindan Gtlrld katlamacage maliyetlerin
yikselmesi ve k3nnin azalmasi ise rekobet rizki olarak tanimlanmakta ancak Torkiye'de GES'ler iin
istenilen dretim miktarlarna ulasimamas, dabha cok elektrik arzmn clusmas igin dizenlemeler
vapiimasi, enerjide yurtdigina bagimblgin azaltibmasi Btenrmesi ise bu riskl etkisiz kilmaktadir,
Torkiye'de gecmis yillara nazaran yenilenebilic enerji yatinmlar igin birokratik siirecierin uzunbugu ve
karmagikhifmin ondne geglimis, daha profesyonel bir yonetim saglanmigtir. Hatta Aralik 2020 baginda
degisiklik yapilan kanunda we ahinan kurul kararnnda bu gelismelerin olumlu yonde etkisi piyasada
gorilmektedir. Bu sebeple dizenieyicl vani otorite rickinin bulunmadifr aksine desteklerin ve yeni
olumiu diszenlemelerin yvapilidig séylenebilir,

A Gelir Yaklasim lle a

Gelir yaklanimindas yukanda belirfilen wveriler, kabul ve varsaymiar altinda olusan nakit akeglar
indirgenmis ve nihal olarak bir defere ulagdmgter. Ulagilan degier rapor tarihi itibariyle piyasa degerini
yansitmaktader. Sonug olarak rapora konu 83,7859 mWp kurule glice sahip Gdnes Enerjisi Santrali Kin
takdir edilen piyasa degeri 20.725.000 USD olup degedeme tarihi itibariyle TCMB Ddviz Kuru 15:
352803 TL ibe karsilg 731.177.000 TL olarak takdir edilmistir.

A |ndirgenmis Nakit Akis Tablosu / DCF Table apagida ghsterilmigtir,
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5.4 Difer Tespit we Analizler
A Takdir Edilen Kira D ari

S0z konusu GES lerigin kira tespit] yvapidmangtir.

A Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalann Bos Arazi ve Proje Deglerleri

sar konusu parseller Gzerinde Giines Enerjisi Santrali bulunmakiadir. Farkh bir proje geligtirme
yapilmanmigtr.

A En Verimii ve En jyi Kullamm Dejeri Analizi

S8z konusu santrallerin mevcut duruma ve alinan gerekli izinler dikkate alindiginda en verimll kullamm
soklinin GES olacad) kanaatine vanimigtir,

A Miisterek veya Bolinmiis Kisimiann Degerleme Analizi

Shz konusu degerleme Giiney Enerjisi Santralinin defier tespitine yénelik hazirlanmigtir. Bokinmiig
kisem deger analizi yaplmarmistir,

6. AMALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESI
6.1 Farkli atemberl ile Analiz Sonuclannin Uyum amacla l[zlensn

Metotlarm ve Nedenlerinin Aciklanmas

Fapora konu Glnes Enerji Santrali’nin degerleme ¢aligmasmda Pazar, Maliyet ve Gelir Yontemi aywi
ayn analiz edilmistir. Maliyet yaklagimi, miksteriden edinilen ve ilgili taribteki muhasebe kayilar
esazina gire belirlenmigtic. Pazar yaklagiminda Tirkiye geneli farkh gog ve blyikiikteki halihazirda
satista olan santrallerin piyasa degerlerinde biyik degiskenlik bulundugu gézlemlenmig olup Pazar
yaklagimi ile defer tespitl yapilmamigtir, Pazar ve Maliyet yaklagmlarinin neden degerlemede esas
alinmavacaf raporun ilgili ksimiannda bahsedilmigtie. Santralin gelir getirmesi ve faalivet seklinin de
buna dayanmasi sebebi ile deger Lakdirinde Gelir Yontemi esas alinmagtir.

6.2 Asgari Husus ve Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Neden Yer Almadiklannin Gerekgeleri

Degerleme gahgmasi igin gerekl tim asgan husus ve bilgilere raporda yer veriimigtir.

6.3 Yazal Gere Getirilmedigi ve Mevzuat U reken lzin ve
Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Dlup Dimadif Hakkinda Garis

ilgill kurumilarda yapilan arastirma ve incelemeler neticesinde, GES igin alinmas gereken tim yasal
belge ve bilgilerin mevout oldugu, yasal gerekliliklerin de yerine getirildigi gbrillmigtir. Degerleme
tarihi itibariyle de herhangi bir yasal kisit, karar vb olumsuziugunun bulunmadsd bilgileri edinilmigtir.

6.4 Varsa, Santralin Kuruly Oldufiu Taginmaznin Uzrerindeki Takyidat ve [potekler ile ilgili Gorils
Konu GES arazisi tzerinde bulunan takyidatlar raporun 3.3 balimonde agiklanmistir,

6.5 n imenkuliin, Uzerinde Ipotek veya G Iiin rini udan ve
Nitelikte Herhangi

lebilmesi Konusunda Bir Sinrlama i madif Haklonda Bilgi
Santralierin devrine iliskin bu maddede belirtiidifl Gzere herhangi bir siwrlama veya keitlama
bulunmamaktadir,

6.6 Degerleme Konusu Arsa veya Araz ise, Alimindan [tibaren Bes Yil Gegmesine Ragmen Uzerinds Proje
Gelistirilmesi | Bir Bulunup Bulunulmadigina Dair Bilgl

Digerlerne konusy tasinmaz arsa veya arazi degildir, parsel drerinde rapor igerisinde bilgileri detayli
sekilde verilen izinler alinmis GES bulunmaktadsr.
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Degerleme Konusu Ost Hakki veya Devre umg Hakki ise, (st Hakln we Dewre Miilk Hakknin

Devredilebilmesine iliskin O uran Shzlesmelerde Uzel Kanun Hikiimlerinden

Kaynaklananlar Harig Herhangl Bir smghma Qlup Olmadig Hakkinda Bilgi

Degerleme konusu santrallerde dst hakk veya devre milk hakks mevcut degildir,

Tapudaki MNiteliginin, Fiili Kullamm Seklin i hlitelifinin
rhiriyle Uyumiu Clup Oimadigh Haklonda Gériis ile P Adin nea Herhangl Bir Salonca Ol
Olmadig Haldonda Goriig

Degerleme konusu GYO islemi olmamas: sebebi lle portfay ile ilgill bir durum bulunmamalktader,

SOMNUC

i Cimles
Miisteri talebi (zerine; Kayseri i, Yahyal licesi, Dikme Mahallesi 131 Ada 24-25 Parsel, 148 Ada 62
Parsel wve Karakty Mahallesi 148 ada 62-63-64-91-146-147-150 Parseller dzerinde kurulu toplamda
B, 7859 mWp (7,92 mWe] gice sahip Gines Enerji Santralinin deger tespitine yonelik SFK mevzuat
kapsaminda asgari unsurlsr igeren bu dederlemne raporu tarafimizea hazirfanmigtir,

Tarafimizea isleme alindif) tarihteki degerleme konusu santralin meveut durum pivasa defer tespiti;
santralin mahallinde yapilan inceleme ve aragtirma ile resmi kurum ve kuruluglardan edinilen bilgi, izin
ve gnaylar, misteriden ediniben bilgi ve belgeler, ulusal ve uluslararasi dizeydek caligma ve veriler ve
degerlemeve etki edecek faktdder goz dnlnde bulundurularak yapilmgtir.

Degerleme tarihi itibariyhe, santralin tlm yasal izinlerinin alindig goniimisy tesislerin faal olarak galgtig
gizlemlenmigtic,

Santral gelir saglayan projeler olmas sebebi ile degerlemede Gelir Yontemi esas alinmagtir.

Santralin mevout durumlan, enerji pivasas, ekonomk veriler ve yasal onaylan dikkate alindi@inda satrg
kabiliyetinde herhang bir sdumsuluk gozukmemektedir.

santralin gegmis donem Uretim verileri {ay ve yil baninda), bulunduklan konumun yillik bazda ortalama
alacaf glineg iginim miktarlarive mevout hali Gzerine santralin Gretim verimini arting Ar-Ge ve benzeri
caligmalar dikkate alinarak toplam wilbk ortalama dretim miktan dzerinden yilflara yaygen bir

projeksiyon yapilmestr,

Uike dinamikleri ve ekonomisi ke uluslararas pivasalarda yasanacak ¢ok ciddi ve radikal degigiklikier
ayrica yaganabllecek dogal afetler gibi durumlar rapor iceriinin ve nihai sonucun dedismesing yol
acabilecektir. Bu durumda deerlemenin venilenmesi Snerilmekiedir,

BEST BRANDS GRUP ENERJI YATIRIM A.5. talebine istinaden 8,7859 mWp (7,92 mWe] Giines Enerjisi
Santrali icin degerleme iglemi yvapilmetir.

Met Xuromsal -Ea'g'rlmentul Degerleme ve I!-anl.}manlli: A5, T -1



By
= Brands

7.2 r Talkdirl
santrale deger takdir edilirken, rapor igerisinde Higili maddelerde belirtilen olumlu ve olumsuz tim
etkenler dikkate alinmistir. Yapitan incelemeler neticesinde ulagilan veriler ve kullanifan yontemlerin

sonuciar anlamb gekilde neticelenmistir.

Santrallerin 31.12.2024 degerleme tarihi itibariyle mevout durum piyasa degeri;

BEST BRANDS GRUP ENERJ YATIRIM A.5."ve &t raporda detaylan verilen 8,7855 mWp (7,92 mWe| glice
sahip Glnes Enerji Santrali igin 20.725.000,00 -USD kargihg rakamia; 731.177.000,00 -TL yazyla;
YediylizotuzbirmilyonyizyetmisyedibinTirk Liras: deger takdir edilmigtir,

(KDW Déhil: B77.412.400-TL)

Tespit edilen buw dederlsr togmmazin pesin sobising yanelikfir,
Wikhai deger, KDV Harig dedert ifode eder.

is bu ropor, ekieripte bir bitGnddr,

Nihal deder tokdir!, roporun igenginden ayn utulamaz.
Degerleme tarihi itibariyle TOMB Diviz Kurye 15,35, 2803 TL dir.

WoR N e

Dagerleme Uzman) Deferlense Lzman Degerlame Lzmani Sorumiu erleme i

RE i
Ozge OZTO Racl Gokcehan SONER Erdeniz BAUKCIOBLU

BdEhmet AKBALIE ; ) 5
. {Makine Mihendisi) Kontrobbr . y
SPE Lisans Mo: 911340 g Mleans Ra: 401079 SPE Lisans No: 404622 SPE Lisans No: 401418

W=

3 | 57
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8. UYGUMLUK BEYAMI
Hanrlanan rapor icin agafdaki maddelerin dogrulugunu beyan ederiz;

* Raporda sunulan bulgular sahip aldugumuz tim bikgiler cercevesinde dogrudur,

»  Rapor edilen analiz, fikir ve sonuglar, sadece befirtilen varsayimlar ve kosullarla sinerlidir.

®  Rapor, tarafsiz ve Gnyargise profesyone| analiz, fikir ve sonuglardan olugmaktadir.

* Raporun konusunu olusturan gayrirmenkul lle mevout veya potansivel hichir menfaatimiz ve ilgimiz
bulunmamaktadir.

* Bu raporun konusunu olusturan gayrimenkul wveya ilgili taraflarla igili hichir Gnyargimiz
bulunmamaktadir.

= Uzman olarak vermis oldufumuz hizmet kargh@ iicret, raporun herhangi bir bolimine bagh

degildir,

Degerleme ahlaki kural ve performans standartlanna gore gergeklestirilmigtir,

Degerteme Uzman(larh meslekl editim sartlarina haiz bulunmaktadir,

Degerleme Uzmanilarh, gayrimenkulin yeri ve rapor icerigi konusunda deneyim sahibidir,

Rapor konusu milk, kisisel olarak denetlenmiy we ilgili resmi kurumlarda gerekli incelemelar

yapilmestar.

s Rapor igeriginde belirtilen Degerleme Uzman/Deferleme Uzmaniarinin haricinde hig kimsenin bu
raporun hasrlanmasinda meslekl bir vardimi bulunmamaktadir.

s Calsma, 15 gereksinimierinin kapsamma uygun olarak gelistirilmis ve Uluslararas Deferfeme
standartlan’na uygun elarak raporlanmistir,

-+ Is bu rapor, migteri talebine &zel olarak hanranmistir. ligilisi ve hazirlaney amac diginda
3.zahislar tarafindan kullanidamaz, kopyalanamaz ve cogaltilamaz.

9. RAPOR EKLER|
A Takyidat Belgeleri

& Gecici Kabul Tutanaklari ve Diger Yasal Evraklar
A Degerleme Konwsu Gilnes Enerjisi Santraline Higkin Fotografiar

& 5PK Lisans Belgeler| ve Meslekl Tecrube Belgeleri

Met kurumsal Gayrimenkul Deferleme ve Damsmanhk A%



B EELGE TOPLAM 3 SayFaliaN HLUSMAKTADIR BILGE AMACLIDR.

‘weblopu

TAPU KAYITLARI

Bes

i

Tarihc 28-3-2025-15:48

Kaydi Olugturan: MEHMET SURKIT { BEST BRANDS GRUP ENERJ] YATIRIM ANONIM SIRKETI

Topu Kayd [Aktif Malikler igin Detayli - B var)

t

TAPL KAYTT BILEES!
Zemin Tipi: AnaTasiemaz | [AdasParsat 131724
Tagrenat Kimle b | 46324172 AT Vimblbmimak 19500.00
Iilgs: KAYSER/ YAHYALI Bagrnz Bakm Mt
Funum Adc Yahyak Bagenan Bakim Beill
Wiahalhe Wy Ad DIME Mah. Flrdioumi:
Wkl BEGTAS “""‘ﬂ,,i i BT Nat
. : Biok/ KAk s RN - ]
B oyt Durum: Aakdif pirei
hna Tagairas Ml TARLA 1
MULKIYET BILGILERI
Higse} Sistem Witk EiBrigl | Hisse Pay/ | Metrekare | Toplem Ednme | Tetkn Sebebi-
M Ho Payea Muirekurn | Sebebi-Tackr | Tah-Yermipe
Fentriys
TATTTEEEL (EH-B4L3NL) BEST BRAMDS GRUR - L] 19500.00 | 19500.00 Taeed
EMERJ| YATIRI SHOMIM SIAKETIY F?:Fhﬂﬂ
wafl
Dredfispkelai
103-2029
3740
153

EA} BELGE TOPLAR 3 SAYFADAN QLUSMAKTADIR BILG AMACLINR

fweblopu

Tariky; 38-3-2035-1540

Kaydh Olugturan: MEHMET SURKIT | BEST BRANDS GRUP ENERJI YATIRIM ANOMIM SIRKETI

Tapu Kayd) {Aktif Malikler icin Detayh - $B1 var)

TP AT BHLEIS

Zemin Tipk ijrfldrmn sdarfarset 137725

Taginmaz Kimik Mo | 6334173 AT : An504.00

g, BAYEERLYRHYAL Safimse Ballim Masik

Kisfurs Ack! Wishapadi Blafrram Baliim Brin

Matalle/kery feh: DIKME Msh. il ]

Mkl BEGIKTAS I R Rt

Cil/Saa Mo 3344 "::’IE,IE ;I'.;I'I s

syl Dururn: Akt At PagiPiyda)

dna Tagnmaz Nitelk: TARLA
MOLKIYET BILGILER]
(Hisse) Sisiem Malia Eidrkg | Himse Pays | Meirekare | Toplam Edinme Teckin Sebeby-
Mo E Ma Payea Msttpdare | Sebebi-Tatlr | Tarih-'Yenmipe
Vayrriys
TATITERET | (BMS443384) BEST BRAMDSE GRUP m N20000 | FVT0000 Tuzel .
EMESLI YATHHM ARDMIA BIRHETI W maﬂllduh
wan 4
Dokl F
17042029 /
3740
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BU BFLGE TOPLAM 3 SAYFADAN OLLEFMAKTADNR DILG! AMACLIDIR Tarh: 30-3-0025 1550

fweblopu

Kaydh Qlugturan; MEHMET SURKIT { BEST BRANDS GRUP ENERJI YATIRIM ANONIM SIRKETI
Tapu Kayd | Aktif Madikler igin Detayl - 581 var)

TAPU EaYIT BILGE I
Zemin Tipt AnsTaginmasz #da) Farse: 143562
Taginenaz Kimbk Ko 4E2TRESY ﬁTW‘lﬂﬂh 10510050
[ 12 KAYBERLYAHYALL Eagemsiz Dakem Niteliic
K A Yahyah Bafyrsz Bk Brg
m Adi: EARKECY Mah
Mirekil; EARAYER Bajemicz Balum He
Eﬂ.fﬁlj‘l'l!ﬁ:l: T 104 'ﬂhﬂ:ﬂ!‘lﬂ:
Blos,/HaL/ Gris /BBNo:
Kayii Gunam: st T
Ana Tapnmaz Mitsi: TRALA
MOLKIYET BILGILERI
(Hissa) Slsiem Malk Bl Db | Misss Payl | Wietreknes | Toplam Edrars Terkiy Sebabr
Py Ma Payrda Meirehane | Sebeb-Tafr | Tarh-Yewmive
£ Yevmiye
TATITESGE | (SMB4&63386] BEST BRANDS GRUF - 11 1Ho0GY | 10e00.00 Tuzel
EMER] AR AMOMIM H'H’II'I W H]ET:‘FH
Defyighula
102022
3740

175

B BELGE TORLAM 3 Say Fulabd QLA TADS BiLG] AMACLIDE

‘weblopu

Tarlh: 22:3-DOTS-N550

Kayd Oluesturan: MEHMET SORKIT [ BEST BRANDS GRUP ENER YATIRIM ANONIM SIRKET
Tapu Kayds [ Akt Malikler igin Detayh - SBI var)

TP KA BELGia]

Tamin Tipd: .ﬁn-l‘l'a-_:um.: AdarPaset T4E76S

Tagnmaz ik Mo | 44279033 T Vuztigumimay 8400 00

iiiice: HLAVEERL/ CAMYALI Dagre Btk Milekk:

Haeum Adic Yahyal Dafrree Dok Bl

MahaharFoy Adr FARAKDY Mah VizDigumic

Phemvkic HARAYER Hafprehin B e

DHSayla Ha Thsrpas Yeabkomit

A B Kl ey, BES
B DA, Araa Py/Puyde
Ana Tapnmas Nasiik TARLA

MOLKIVET BILGILER]

[Hiee] Sigserm Maik El Birlig | Hisse Pays

M -] Payls
|EM:B453I34) BEST BRANDS GRUF . 1

EMER.H YATIRIM AHONEA SIRKETI V
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BU BELGE TOPLAM 3 SaYFADAN OLUSMAKTADIA BILGH ARMACLIDR

‘weblopu

Kaydi Olugturan: MEHMET SURKIT ( BEST BRANDS GRUP ENERJ YATIRIM ANONIM SIRKETI

Tapu Kayd) {Aktif Malikler igin Detayh - 58I var)

Bes
Brand:

Tarih 20320251551

TEPU EAYTT BILGES]
2emin Tipt AnaTanninag Adu/Fargil 4854
Tagnenas Kimlik Mo 45270041 AT WapblclimimZ) 1350000
(11T EAYSER YARFALI ﬂ-lr'ﬂizﬂlﬂ M
Kumym Adi: Wlyak | Balim Brit
Maahualle iy At ARAKEY Msh \Eﬂl
Ml KARAYER Baprmstz Bolim Met
Cil/Sayfa No: 111104k ot s
urom Bk
= arsa PayPapda
&na Tagnmaz N TakLA
MULKIYET BILGILER]
(Himse) Sistern talik Elfig | Hmse Pays | Muirakare | Toplam Edinme Terkin Sebabi
fiy Ho. Faych Misirekarn | Sebebi-Tarhe | TarihYevmips
Yewmipe
T4TITETRE (SM E453386) BEET ERANDE GRLF LT 10000 | 1300.00 Tzped
ERERLH WATIRIA AMDBIR SIRKETE W mmﬂ
Lafigitlig
17053023
40 |

B BELGE TOPLAM 3 SAYFADAN OLUSMAKTADIER BILG] AMASLIDI

‘weblopu

Taiih: 28300051551

Kayd Obugturan: MEHMET SORKIT | BEST BRANDS GRUP ENERJL YATIRIM ANONIM SIRKETI

Tapu Kayed (Aktif Malikler ixin Detayh - S8 var)

TAPL KAYIT BLOGS]
Taivin Tapi: AnaTasinmaz AdaPirsel: pELL
Tagmmaz Kimdfc b | 82798054 AT ibrsdcimmimity AE00 00
Wlke KATEERL YANTALN Hafpeai Bakem Hilelk
Hunum Adc Yahyal iz Bk Bvin
Wahabe Kby Ade EARARDY Man m
A FARAYER || Bafamisiz Bk M
CoEayls /1073 Lt o
it Dy Akl L1
Arsa Pay/Papda
&na Taginmaz Madic TARLA
MULKIYET BILGILERI
[Hizaa) Slsoerm Wk £l firlign | Hizse Pays | Metekars | Toplam B Taruin Sabiti-
Mo iy Payda Meirekare | SeheteTarfr | Torit-Fenmiye
Vi
TaFErag? |5 BanTIRA] BEST BRAMDYS GRUP . i 3000 | E300.00 Tiizul
EMERJI YATHIM ANONIBA SIRKET] ¥ lmlﬂ
Oe=geieliy
17052023
Iran
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Bl BELGE TOPLAK 3 SayFalan OLLEMAM TADR BILG) AbaCLIDR

fweblopu

Be:

arenc: )

Taric 28-3-20251549

Kayd) Olugturan; MEHMET SURKIT | BEST BRANDS GRUP ENER.JI YATIRIM ANONIM SIRKET!

Tapu Kayd: (Aktif Malikler icin Detayl - SBI var)

a.

TAFLU KAYIT BRLGIE1
Deenin Tigi: AnaTasnmaz HalaParsel TAB/ 180
Tagnmaz Kimiik Mo | 46280050 AT yizlglmimZ) 2970000
iylige: KANBERL FAMTALL Bafjeriiay Bsilim Mook
[ ¥alryak Bagena Bim Bri
Ml Ky At KARAKDY M YiizGlgimii: —
el HARAYER 1“-:: ::"'“E :_m"'i
CiiSayfa o Ti1128 -
Blod/KatrdingaBNo:
Hargrl Duname Al Tt Par/Pah
A Tayremas diveli: TARLSA
TASINMAZA AT SERH BEYAN IRTIFAK BILGILERI
WakkLahi Teesis Kunam Tarie | Terkin
A &okdama ar
Tatitr
Yerpfiiips
It e inifak bakio vardr, {Ozel Kegulai © TEIAS GEMEL MUDURLDA0 lehina [sregani} i -
TEELT Y. aahada demi iriifak hakka } Sablon: Dijer insfak Haklal TURKIYE 21052005 1807 -
ELERTHIK ILETiM 1715
Az [TEIAL)
WEN:ETR0304314

[l BELGE TOPLAM 3 SAYFADAN DLUSMAKTADR BILG) AMACLIDAR.

‘weblopu

143

Tatit 26:3-2025-1550

Kayds Obusturan: MEHMET SURKIT { BEST BRANDS GRUP ENERJI YATIRIM ANGNIM SIRKETI

Tapu Kayd: (Aktif Maliklar igin Detayl - SBi var)

&

TAPU EA¥T BILGIS
[ Zemin T, AnaTagnmaz Ada/Pargit 14847
Tarprmay Kimdfik Mo 4ETR0051 AT Yuzokomim)l 1250000
Wike: HAYSERLTAMTAL] Bagumziz Bl Ml
Kutum Ay Yahjak Eagerngiz Bsdivm Ban
hahalle /ity Ath RAEAROY Man izt
CikiSayia e 121 LB
Blok/Kat/ Girl g B8 o
Kyl Durumé Akl gy e A )
Ara Tegrmraz Nilebk TARLA
MULKIYET BILGILERI
(Hize) Sigtem Kbk EL Dichidt | ieid P | bgimabase | - Toplam Edinmz Terkin Sebabi-
T4FATEIF0 |4 BE TR BEST RRANDS GRUP m 1250000 | 250000 Tazed
EMER.H YATIRIM AN SIRET| Y Kigilkienn
1“%
1740

| F)
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BU BELGE TOFLAM 3 SAYFADAN OLLESMAK TADE BILG] AMACLICE

‘weblopu

.......

Tatih: 28320781 542

o L3

Kayd) (hugturan: MEHMET SURKIT | BEST BRANDS GRUP ENER.J| YATIRIM ANDNIM SIRKETI

Tapu Kayds [Aktif Malikier igin Detayli - S8 var)

TP E&T Bl G
Tain T AraTasinmaz Aula/ Pl T4/ 150
Tamnmagz ik Mo 46280054 AT T'Dtilnﬂ__l}m?]-' 45E00.00
i lige: KAYSERY Y AHNALI Bagimez Bhkim Hitelk:
Furum Adt: ik Flatameez Bakim Frin
Aashalie Kay Aot KARAKIY M, Fiizligumic
keIl FILASHCIPURL m;n Bhkm Het
il Sy Ta Mo, 1211132 =
Bk wal i BN
Fargn Dunam Asif Moo PaFydn
Ane Taginmaz Hisslik: TARLA
TASINMAZA AIT SERH BEYAM IRTIFAK BILGILERE
i Mabkflahiar | Tesie Korum Taih- | Tavkin
S/BA oo
Tanh-
= Yevrnnps
irda Irifiak ek wardr. {Czel Kogulor : TEIAS GEMEL WLOURLUIGHE lehiss [SH 9460} k-
DTS5 D0 b i irtilek hakbs b Sabdon: Diger iritfak Hakki] TORKIVE 21053015 1003
ELEKTRIK ILETIM 12
AL (TEAS
WEKMN:ET0E04314
173
Ipatek
Alncakl Migtemk Bong Falz Derece | Sive Testie Taiith- Yy
L1 Sira
(S A1) TORMIYE 15 BAMKAS] A5 Hapr TE00000.00 TL il 1@ FBE  kgar- 19032000 1506 - 2160
WEN:481 D058500 defygken
Ipesegin Komsldudu Hisse Eligini
Taminmaz s Pay Breplu Makk Atk By | Tl T - e Terkin
Paydn Sl
Tarih ¥ew
‘Wahyeelt - KARAKDW Mah - (8kiT] - Ll (SH:BabEINE) BEST BRANDS GRUP i - 1 90EER
148 S - 150 Parsa| EMERH YATIRIM AMOrIN SIRKET] ¥ TL 1506- 3160

Bu belgey akill telefonunuzdan karekod tarama programian lle agafideki barkodu taratarak;

virya Web Tapu anazayfasindan (htps.¥webtapu. thgm.gov.tr adresinden) nzc%F-aRYyél kadunu Online Ighermder
alaruna yazarak dodmdayabilirsiniz.

a1y’
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