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Talep Sahibi soho Giyim ve Enerjl A5
| Raporu Dilzenleyen _ Net Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Dangmanlik A5
Rapor Tarihi 2B.03.2025 (Degerleme Tarthi 31.12.2024)
Rapor Numaras: Ozel 2025-162
Raporun Konusu Giines Enerji Santrali (GES) Phyaza Degar Tespiti

lzrnir I, Seferihisar ligesl, Tepecik Mahallesi, 4466 Ada 8 Parsel ve 4466 Ada 9
Parsel dzerinde kuruby 2 adet toplamda 2,381 mWp (1,98 mWe) glce sahip
Giines Enerji Santralinin adil piyasa deferinin Tirk Lirasi cinsinden tespitic

Degerlermne Konusu ve
Kapsami

A I bu rapar, Kirkalti (48] sayfadan olugmaktadir we ekieriyle bir Bitidndir.

A Bu Rapor, Sermaye Plyasas Eunulu'mun (89623 sapili "Sermaye Piyasssinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul
Degerleme Kurulugian Hakionda Teblig™ hidkiimier ile bu tebli§ ekinde yer alan “Degerleme Raporlannda Bidunmas
Gernken Asgar Hususlar™ cercevesinde Tebdigin 1 ind maddesi Benci fikrag kapiamunda hanrlanmigtar.
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yGNETICE BzETi
Talep Sahibi Sohio Giyim ve Enerji A.S.

Rapor Mo ve Tarihi Ozel 2025-162 / 28.03.2025

Bu rapor, migter talebi drerine belirtilen kayitta bulunan Gones Emerji Santralinin
Deperleme Konusy deferleme tarihindeki plyasa kosullan ve ekonomik gostergeler dogrultusunda
we Kapsam| giincel plyasa degeri tespitine yonelik olarak, SPK mevzuat: kapsaminda kullanidmak
izere, ilgili tebligde befirtilen esaslar cergevesinde hazirlanmigtir,

santralin Acik ;
' Tepecik Mahallesi, 4366 Ada B ve 9 parsel, seferihisar / lzmir

Tand Kavit Biluich izenir Ik, Seferihisar llces|, Tepecik Mahablesi, 4466 Ada 8 Parsel ve 4466 Ada 9 Parsel
Sl "Arsa” vasifl parsel.

Fiili KEullanimi

Mttt Durdmit) Rapora konu parseller uzerinde Gines Enerji Santrali bubsnmaktadir.

Rapora konu santrallerin bulundugu parseller ile ilgili yapilan arastrmada 171000
Imar Durumu dlcekli imar planinda “Yenilenebilic Enerji Kaynaklarina Dayal Oretim Tesis Alan
{Gines Enerjisi Santralil” gerisinde kaldid bilgisi alinmagtr,

Eisitlilik Hali
bam vh orumeus karar, | Rapora konu Gines Eneri Santrali ile ilgili hechangi bir kisthlk durumu

2abit, tutanak, dava veys bulunmamalktadir.
tasarrufa engel durumlar}

195.459,000,00-TL
Pivsa D I
Rapor konusu Gines Enerji Santrall yerinde gordlerek, degerleme tarihi itibariybe
Aciklama santralin faal durumda oldugu gbrilmog, deferleme sdrecinl olumsuz etkileyecek
bir durum olugmamgtr,
Mehmet AKBALIK — SPK Lisans No: 911340
mfr-lm thzge OZTURK - SPK Lisans No: 401029 |Makine Mithendisi)
Hazelayanlae Raci Gokcehan SONER- SPK Lisans No: 4046322 (Kontrolar)
1 rlem
Vi Erdeniz BALIKCIOGLL — SPK Lisans No: 401418

HET KURLMSAL GaYRIMENKUL

DEGERLEME VE DANIGMANLIK A,
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1. RAPOR BiLGILERI

1.1 Tarlhi, R Tari r Muma
50z konusu islemin degerleme calismalarina 21.03.2025 itibariyle baglanmeg 28.03.2025 itibariyvle
tamamianmistir. Rapor, 28.03.2025 tarihinde Ozel 2025-162 rapor numarasnda nibai rapor olarak

hazrlanmstir.

12 D anin Amaci
Bu rapor, taraflar arasinda imzalanan sozlesmede de belirtildigi Gzere; fzmir [, Seferihisar ilges,
Tepecik Mahallesh, 4466 Ada B Parsel ve 4466 Ada 9 Parsel dzerinde kuruly 2 adet toplamda 2,381
MiWp (1,98 MWe) giice sahip Glnes Enerji Santralinin adil piyasa degerinin Tidrk Lirasi cinsinden
tespitine yonelik hazirlanan Degerleme Raporu'dur.

1.3 Rapor Kapsam [5PK Mevzuat: Kapsaminda Olup Olmadigi)

Bu Rapor, Sermaye Pivasas: Kuruba'nun 111-62.3 saynh “Sermaye Piyasasinda Faallyette Bulunacak
Gayrimenkil Defderlerme Kuruluglam Hakkmda Tebl™ hikimieri (e bu tebli§ ekinde yer alan
“Degerleme Raporfannda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” cercevesinde Tebligin 1 inci maddesi
kinci fikrasi “Sermoye piyasosmdo gayrimenkul degerieme fooliveti; sermoye piyasosi mevzuotma tabi
ortakiklar, thropoiiar we sermaoye piyasos) KUTLIMORmn, Sermaye piyosass meveuot kapsomimoaki
islemierine konu clan gayrimenkullerini, goyrimenkul projelerimn veyo gaprimenkulers badh hok ve
[foydalarin belli bir tarihteki muhteme! dederinia Kurul dizenlemeler! ve Kurulea kobul edllen dederieme
stendartlor percevesinde badimsiz ve torafaz olorak tokdir ediimesini fode eder.” kapsaminda
hazirlanmister.

i4D ak Sdzle Tarih ve Mumaras:
Soho Giyim ve Enerji A5 e Net Kurumsal Gayrimenkul Degerflemne ve Damgmanhik A5 arasinda

21.03.2025 tarihinde imzalanmigtir,

1.5 Raporu Hazrlayanlar ve Sorumiu Degerlemne Uzmani

is bu rapor, Gayrimenkul Deferleme Uzman Mehmet AKBALIK ve Makine Mihendisi Ozge OZTURK
tarafindan hazirlanmis, Gayrimenkul Dedereme Uzmani Raci Gokoehan SOMER tarafindan kontrol
edilmis ve Sorumlu Degerleme Uzmani Erdeniz BALIKCIOGLU tarafindan onaylanmgtie,

Degerierne konusu Gines Enerji Santrall icin sirketimiz tarafindan;

*(zel 202 2-465 [ 20.04.20232 tarihinde, 77.440.000,00-TL deger takdir edilen rapor hazirlanmistir,
*Ozel 2023-915 / 31.07.2023 tarihinde, 147.497.000,00-TL deger takdir edilen rapor hazirlanmugter.

*Ozel 2023-1655 / 29.12.2023 tarihinde, 155.956.000,00-TL deger takdir edilen rapor hazrlanmagtir,

MANLIK A5
DEGERLEME VE DRMIGMANL e
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2. DEGERLEME SIRKET| (KURULUS) VE TALEP SAHIBINI (MUSTERI) TANITICI BiLGILER

2.1 Deferlemeyi Yapan Sirket Bilgileri ve Adresi

OB.08.2008 tarihinde gayrimenkul degerleme ve damgmaniik hizmeti vermek dzere Ankara'da kurulan
ve genal merkezi Emniyet Mahallesi, Sinir Sokak No: 17/1 Yenimahalle - ANKARA adresinde bulunan
sirketimiz NET Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Dangmanhk AS. Sermaye Piyasas) Kurulu'nun
Serl: VI, Mo:35 savili teblifil uyarinca Kasim 2009°da "Kurul Listesine” alinmistir. Sirketimiz ayrica,
Bankacihik Dizenleme ve Denetleme Kurulu tarafimdan 11.08.2011 tarih ve 4345 sayill karan ibe
bankalara "gayrimenkul, gayrimenkul projesi ve gayrimenkule bagh hak ve faydalann deferemesi”
hizmeti verma yatkisi almigtir.

Sermaye i 14,000,000, -TL
Ticaret Sicil - 256696
Telefon - 0312 467 00 61 Phx
E-Posta /Web - info@netgd.com.tr__ www.netgd, com.tr
Adres £ Emnivet Mahallesi S Sokak No:17/1 Yenimahalle - ANKARA
2.2 Talep Sahibi (Migteri) Bilgileri ve Adresi
Sirket Unvam ¢ Soho Giyim ve Enerjl A5,
Sirket Adresi Kazlicesme Mahallesi, Demirhane Caddesi, Haci Resit Bey Sokak Ma:11

Zeytinburnu — Istanbul

Sirket Amac ] -
Sermayesi : -
Halka Agikhk =
Telefon : 0212 B2 22 22
E-Posta i info@sohocompany. com.tr
2.3 Miisteri Taleplerinin Kapsami ve Varsa Getirilen Sinrlamalar

is bu rapor, migter talebine istinaden; lzmir ili, Seferihisar ligesi, Tepecik Mahallesi, #4466 Ada & Parsel
v 4466 Ada 9 Parsel Gzerinde kurulu 2 adet toplamda 2,381 MWp (1,98 MWe) guce sahip Gines Enerji
Santralimin adil piyasa degerinin tespitine iliskin hazrlanmagtr,

Misteri talebi dogrultusunda degerleme tarihi 31.12.2024 olarak baz alinmigter

2.4 isin Kapsami
lsin kapsami, SPK mevzuat: kapsaminda ve asgari unsurlar cergevesinde misterinin degerlemesini

talep ettigi santral bilgilerine istinaden degerleme raporunun hazirlanarak musterive islak imzal
sekilde teshim edilmesidir,

NET KURUMESAL GAYRIMEMNKUL
DEGERLEME VE DAKIGMANLIK & %
Emnepes BEY, Banr e UL "'rl'lIlI'lldI-ﬁ'-'l-'dh..l'.l'ﬁ
Tm? =87 |.r= r SET OF 34

] il
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3. ANA GAYRIME LN VE SANTRALIN YASA :

3.1 Santralin Yeri, Konumuy, Tanimi ve Cevre Tegekkill Haklkinda Bilgiler

Rapora konu santraller izmir i1, Seferihisar ligesi, Tepecik Mahallesi simrlan igerisinde olup Seferihisar
lige merkezine yaklasik 4 km mesafede yer almaktadir. |ige merkezi gineyinden girilen Kavakdere
caddesi Gzerinde yaklasik 3 km ilerledikten sonra solda bulunan santrallerin parseline ulagr, Ulagim
Gzel araclar ile saglanabilmektedir. Yakin ¢evresinde mahalle verdeskeler, tanm arazileri, mistakil
bahgeli vapilar ile farkh firmakara ait GES ler bulunmaktadir,

Enlem — Boylam: 37,1630 - 39,8499

F HET KUBLMSAL GAYRIMEMKUL

DEGERLEME YE DUANHISMANLIR 4.5
Emngwd Bty Sesir Sk Fopd T Pansnahellsl AR LA
Tul: 0114 AET OB 51 FADAITT BET OB 34
e ot com i SoerilpeT TR0 W TL
Tie e Mo FEERTE Mg he GEIES400 00760 10
[CITEE R iad B39 B DR
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3.2

Santralin Kurulu Oldugu Parselin Tapu Kayitlar

IL=ILCE : lzmir — Seferihisar
MAHALLE — KO - MEVEI : Tepecik Mahallesi
ADA - PARSEL - 4466/8 (Eski-4466/1)
ANA TASINMAZ NITELIGI : Arsa

YUZOLCUM :13.365,15 m?
TASINMAZ 1D : 122767850

CiLT - SAYFA NO : 59 -55777

MALIK = HISSE f TARIH - YEVMIYE

: ZNM Tanm Haywanciik Enerfi Sanayi ve Ticaret A%
28.12.2022- 19655

L-ILCE : [zmir = Seferihisar
MAHALLE — KOY - MEVKI : Tepecik Mahallesi
ADA - PARSEL - 4466/9 (Eski-4466/1)
ANA TASINMAZ NITELIGH : Arsa
YUzOLCUmM :13.313,16m*
TASINMAZ ID : 122767851
CiLT - SAYFA ND B9 -57TE
; Durukan Tanm Enerji Sanayi wve Ticaret A5,
MALIK — HISSE / TARIH - YEVMIYE 28 17 2022.19653
33 Uzerinde Kurulu Oid 3 id Devredilmesing

iligkin Herhangi Bir Simrlama Olup Olmadih Haklanda Bilgi
TEGM portal izerinden alinan tapu kayit belgelerine gbre santrallerin kurulu oldugu parseller Gzerinde
asagmdaki milgterek kayitlara ulagdmtir.

Beyan: 2565 SK 28.Md. Geregi Yabancilanm Taginmaz Mal Edinemeyecekleri ve lzin Almadikga
Kiralayamayacaklan Bélge igerisinde Kalmaktadir( Sablon: 2565 Sayh Kanunun 28. Maddesi Geregi
Beyan Tanumi] [03.11.2021-148381)

Beyan: Diger (Konusu: Stratejik Bolge igerisindedin. 2565 5.K 28.Md geregi yabanc uyruklu-gercek ve
tiizel kigilerin tapinmaz mal edinemeyecedi ve izin almadikea kiralayamayacag) Bolge igerisindedsr.” )
Tarih: - Sayi: -{ Sablon: Diger] (08.02.2021-1538}

Beyan: Yabanc Gergek ve Tiizel Kisilerin Taginmaz ve Sinirli Ayni Hak Edinemeyecekleri Alan Igerisinde
Kalmaktadir[ Sablon: Yabano Gergek ve Tiizel Kigilerin Taginmaz ve Sinirh Ayni Hak Edinemeyecekleri
Alan Bayan Tanmmi) (28.05.2018-5093)

Beyan: |5 BU GAYRIMENKUL ASKERI GUVENLIK SAHASI ICINDEDIR.10/0L/1997 YEV NO:60Y Sablon:
Askeri glvenlik bilgesi belirtmesi) (10.01. 1997}

NET KURLMSAL GAYRIMENK :;[
DEGERLEME VE nnr-r TSN R LI :L

Eenibiui MR, Beur Bl pe
TahE31E 42T pg |-|
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3.4 Deferlemesi Yapilan Santral ve Uzerinde Kurulu Oldufiu Ana Tagmmazla ligili Varsa Son g Yillk

Danamde fm m Isiemlerine we Gayrimenkuliin Hukuki Durumund

Bilgl
58z konuzsu santrallerin bubundugu parsefler son (g yvil igerisinde ifraz islemi gdrmistir. Eski ada parsel
4466 ada 1 parseldir. Imar ve hukuki durumunda herhangl bir defssiklik bulunmamaktadr.

3.5 Santralin U Tast in ve Bulundugu enin Imar Durumuna [ligkin
Rapora konu santralin bulundugu parsel ile ilgiti yapilan arastirmada 1/1000 dlgexli imar planinda
“fenilenebilir Enerji Kaynaklarma Dayal Uretim Tesis Alam (Glnes Enerjisl Santral)” igerisinde
kalmaktadwr.

Karan, Riskl Yap: T

sar konusa GES Igin resmi kurumlarda yapilan evrak incelemeleri ve sifahi sorgulamalar neticesinde
herhang alinmis olumsuz bir karar vb. bulunmadign gorilmiistir.

1.7 Santrale ve Uzerinde Kurulu Oldugu Parsele [ligkin Olarak Yapilmig SGzlesmelere (Gayrimenkul Satis

Vaadi, Kat lag i leri Vb.) lliskin Bilgiler
5oz konusy Gines Enerjisi Santraline ait herhangi bir sézlesme bulunmamaktadie

3.8 Gayrimenkuller ve Gayrimenkul Projeler lcin Alinoms Yap: Ruhsatlanna, Tadilat Rubsatlanna, Yapi

izinlerine iliskin Bilgileri lle ligili Mevzuat U ca Alin n
Alinmadiiinag we Yasal Gereklilifi Olan Belgelerin Tam ve Dogru Olarak Meveut Olup Olmadig

Hakkinda Bilgi

ZNM GES Evraklar

Geglcl Kabul Tutanag
*Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakanlh@'mn 17.11.2021 tarth ve 17.LUY.GES.35.0033-T sayl yaz ile

projeleri onaylanan 1190,7 Kwp/990 Kwe lisanssiz glclndeki ZNM Ges santralinin gegici kabul islemleri
12.04.2022 tarihinde yapilrstir,

Dafirtim Sisternine Baglant: Anlasmasi
*GDZ EDAS ve Durukan Enerji arasinda 02.12.2021 tarih 24700757 dretici no ile Dagsm Sistem

Baglant Anlasmass imzakanmigtir,

Dagrtym Sisterni Kullamm Anlagmas

*Siiz konusu santral igin sistem kullanm anlagmasimn imzada oldugu bilgisi almmegtir.

CED Yansi _
*35.11.2014 tarih we 29816 sayl Resmi Gazete'de yayimlanarak yirdriide giren CED Yonetmeligi
Listelerindeki esik degerden az oldugu icin kapsam diy olarak degerlendiriimigtir.

Marjinal Arazi Yazsi
"5z konusu parselin 06.06.2016 tarihll “Kuru Marjinal Tanm Arazisi® yazis mevcuttur.

DURUKAN GES Evraklar

Gegici Kabul Tutanag
*Enerji we Tabii Kaynaklar Bakanli@'min 17.11.2021 tarih we 17 LUY.GES.35.0033-T sayih yaz e

projeleri onaylanan 1190,7 Kwp/990 Kwe lisanssiz glclndeki Durukan Gas santralinin gegici kabul
iglemleri 24.03.2022 tarihinde yapilmigtir.

Dagitsm Sistemine Baglant Anlasmas:

*G0O? EDAS ve Durukan Enerji arasinda 02.12.2021 tarih 24700763 dretich no ile Dagtim Sistem
Baglant: Anfagmast imzalammistic,

Dagitim Sistemi Kullamm Anlagmas

® Loz konusu santral igin sketem kullanem anlagmasinm imzada oldugu bilgisi almmegter,

CED Yagisi

*25.11.2014 tarih ve 29816 sayili Resmi Gazete'de yayimlanarak yirdrlige giren GEQSnetmalilnciiul

Listelerindeki esik defierden az oldugu igin kapsam digi olarak degerlendirilmigtiiESERLEME VE DARSMANLIKA S, |
Tel:B313 45T DAELF 470
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Marjinal Arazi Yazis
* 56z konusu parselin 06.06.2016 tarihli “Kuru Marjinal Tarim Arazisl” yazis mevcuttur.

Not: Sigorta poligeleri 10005.2025 tarihine kadar gegerdidir.

gerlernesi Yapilan Projeler lie iigili Olars: : 4708 Sa It i
Kanun Uyannca Denetim Yapan ¥api Denet 1} 5 mesi
Yapilan Gayrimenkul ile ligili Olarak Gerceklestirdifi Denetimier Haldunda Bilgi

Stz konusu parseller Grerinde Giineg Enerfi Santrall (GES] mevcut olup bu gk ile ilgisi
bulunmamaktadr.

3.10 Liedl bir istinaden arleme hi iliskin i b lakr1
stz Konusu erin tamamen mevout iliskin of
durumunda bulunacak arin I olabi

Sdz konusu deferleme, GES projesi igin yapilmetir, Farkh bir proje degeriemesi yaprmamagtar.

i1 il fikasi Haklonda Bi
501 konusu parseller dzerinde GES meveut olup bas ik ilke ilgisi bulunmamaktadir,

4. SANTRALIN Fiziki OZeLLIKLER]
4.1.1 Santralin Bulund Bélgenin Analizi ve Kull

Tirkiye'nin Gedncd bibyiik sehri alan izmir, caddas, gelismig, ayni zamanda iglek bir ticaret merkezidir.
Ege Denkzi kysinda adeta bir inci gibd salinan lzmir 8.500 yillik gegmisi ile de biyik tarihi ve kiltiret
renginligi barmndirmaktadir, lzmir; cofrafi konumu, kiltirel ve tarihi zenginligi, metropol olmass,
Turkive'nin en Avrupai sehri olmas, farkl bolgeler arasinda gecis noktas: obmas dolaysyla ulagimin
kolayhg (hem deniz hem kara hem de hava ulagiminimn kullanim kolayli@ ve rahathii), turizme uygun
iklim yapsi, kiftirel faalivetlere ve sanat etkinliklerine misait sosyal-kultlrel yvapis:, 629 kilometrelik
knyi uzuniugu ve bunun 101 kilometrelik balimindn tamamen dogal plajlan igermekte olmas: ile de
farkh turizm gesitlering wygundur.

lzmir tarihin her doneminde insan saglfna hizmet etmis dinyaca bilinen Agamemnon, Askiepion,
Allianai, Karakop ve Cegme-Sifne, lica vb, sifa merkezler ile gindmizde de Gzellikle Iskandinav
Glkelerinden ve dinyanin her verinden gelen ziyaretcilerine saghkh yasam afternatiflerini sunan ve
potansivell cok vilksek olan saglk ve termal turizm merkezidir.

|ktimi : Akdeniz iklim kusaginda kalan lzmir'de yazlar sicak ve kurak kiglar ik ve yafigh gecmektedir.
Daglarin denize dik uzanmas ve ovalann i Bati Anadolu egiine kadar sokulmas) denizsel etkilerin ig
kesimber kadar yayiimasina olanak vermektedir. Ancak, il batindnde yikseklik, bati ve kipidan uzakik
gibi fiziksel cofirafya farklibklan, yafe, sicakhk we gines apmindan onemli sawilabilecek iklim
farkliliklarina da yvol agmaktadr. Temmuz-agustos aylar en sicak ve ocak-subat en sofuk avlardir, Kar
yags1 yok denecek kadar azdir Sicak yaz aylannda “imbat” ismi verilen rizgdr serinlik getirir, Kara ve
denizin gece-giindiz arasmdaki ismma ve sofuma farkindan meydana gelen bu rizgdr sadece zmir'e
aittir, Kavurucu yaz ginlerinde izmir'e tath bir serinlik getirir.

seferihisar lgesi

seferihisar, kuzeyinde Urla, kuzeydogusunda Giizelbahoe we Karabaghar,
dofusunda Menderes ilceleri, giineyinde ve batsinda Ege Denizi bulunmaktadir, Seferihar, 1884
yilinda ilge olmustur.

il merkezine uzaklf 45 km'dir. ligenin kuzeyinde Urla, kureydogusunda Gluzelbahge ve Karabaglar,
dogusunda Menderes iigeleri, gineyinde ve batsinda Ege Denizi bulunmaktadir. lige merkezi
denizden 5 km iceride bulunmaktadir, ilgenin yizélgimd 375 km®dir. Seferihisarin matematiksel
konumu ise 26°45'00" dogu; 270130 dofiu boylamlar fle 381700 kuzey we 3ET02'00° kuzey

enlemleridir. £ HET HURUMSAL GAYRIMENKUL
DEGERLERE VE_ EFMANLIK A5,
Emniytt Wi Beur Sk Kz YankmataSan KHEATLR
Tek:i110 AT 80 Uu Bz U1 3.487 840 54
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lige topraklanindan demiryolu hatti gegmemekte, en yalin istasyon izmir kent merkezinde (45 km] ve
Adnan Menderes Havalimani'nda (40 km] hizmet vermektedir,

iigenin deniz kiyisinda yolou ve yik tasimacilifinag ait bir liman bubinmazken, Sa@acik'ta bir balkg
baninag we 400 yat kapasiteli yat limam bulunmaktadr.

llge merkezinin kurubug yeri deniz sevivesinden 18 m yiksaktedir, Kent, kuréy-ginmey yondnde uzanan
Kizidaglarin (1080 m) batsinda, denize inen yamaclar ve Kocacay Vadisinin dizblkleri dzerine
kuridmustur,

seferihisar Hoe merkezinin yakin cevresindeki yerlesmelere uzakhg soyledir:

Guzelbahce: 23 km - Konak {lzmir kent merkezi): 45 km

Urla: 30 km - Cesme: 85 km

Selouk: 52 km - Menderes: 45 km

Iydetrmmdarki Ciurnesy I i jn Sl allse
Harridal Aos Eige Firma
Irmak o lzmir Guneg Enen Sentml) Kamalpags 2,60 MW
Trakye Rlzgar GES Eargema 1,00 MW
‘Funt Eneryl GES 1,00 MW
Caglayes Fastic Gorag Erarjisl Sanred Gazlemir  Gegiayan Fiastk 1,00 MW
Dwfra Taren Thw Guneg Enery Sastral) Tire Dwafria Tarm .30 M
Born Ener]l Kemalpaga Guneg Enerjl Sevtrad] Kamaloags Boro Enarf .88 MW
Eshot Gediz abdvees! Gorey Enerjl Gantrali Rica lamrir BuylUkgetir Balediyui 3,84 M
Reymag Lofistik Ganeg Enerjial Smatrall Tortall  Reyeag Lojatik CLEL M
Tarty Gl Guneg Enet Sankmall SigH Tariy Zuytin BUES M
Ege Grmean Vakdi Gineg Santrali Mendees Bge Orman vakh C.50 MW
ITT Timidn Gnes Erarfl Santrei Torbah  ITI Tosun o500 Hw
Allor AlGmimysm Giney Enerjisl Sankrali Manderer  Alkor Mdminyum .50 MW
Hemalpaga 0SB GUmey Ensrfl Santrall Wmapase w Orgarize Seel pysomw
Hargiysis Balediyes] Glnag Tadlam Ehrpypbl  Karppaks Beladiyes O3 HW
rﬁﬁflml Balges! Siray Erarl T Tirs OB B4 W
Efg Endilsin Gdray Erarfl Santral {GES) Kemsipasa Bfe EndOstr] 0,47 Hig
lrmir Atabdrk 058 Gy Santrall i tzmir Asmtirk OSE 0,44 M
Camar Kanl Ekipmanlan GES Tecbali  Camar ek Ekipenanisn 0,40 MW
Gachz Urlversites) Gorey Erar| Santral Merarrsn  Gadiz Oniversfis 040 MW
Granit Dayarikh Toetim Guneg Enarjal Sanirel Terbak  Grank Dayamk T ketm 0,35 M

NET KURUMSAL GAVRIMENKUL ..d

DEGERLEME VE DAMIZMANLIK A5
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4.2 a menkul Piyasasinin Analizi, Meveut Trendler ve ak Veriler

ile Bunlarin Gayrimenkuliin Degerine Etkileri

Bamn Ekonomik Veriler ve |statistilder

A Miifus;
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Torkive'de ikamet eden nifus, 31 Aralik 2023 tarihi itibariyla bir Gnoeki vila gire 92 bin B24 kisi artarak
85 milyon 372 bin 377 kisi oldu. Erkek nifus 42 milyon 734 bin 71 kigi oburken, kadem nifus 42 milyon
638 bin 306 kigi aldu. Diger bir fadeyie toplam ndfusun %50,1%00 erkekler, 249 %'unu ise kadinlar

olusturdu.
4 TUFE/Enflasyon Endeksleri;
TUFE yillik daiigim oranlam (%), Kasem 2024
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TUFE'deki (2003=100) degisim 2024 yih Kasim aymda bir Gnceki aya gore %2,24, bir dnceki yilin Arahk
ayina ghre %4291, bir anceki yilin aymi ayina gare %47,09 ve on ki ayhk ortalamalara ghre 560,45
olarak gerceklesti Bir dnceki yilin ayn aymna gore en a2 artig ghsteren ana grup %2624 ile ulastirma
oldu, Buna karsilik, bir &ncekl ydin ayni ayina ghre artigin en yiksek obdufu ana grup ke %92 49 ile
efitim oldu, Ana harcama gruplan itibaryla 2024 yili Kasim ayinda bir Gnceki aya gore en gok azalan
ana grup %-0,25 ile giyim ve ayakkaby oldu. Buna karsihk, 2024 yili Kasim ayinda bir Snceki aya gore
artizim en yiksek oldugu ana grup ise %5,10 ile gida ve alkolsiiz igecekler oldu. Endekste kapsanan 143
temel bashktan [Amaca Gore Bireysel Tiketim Sinflamas-COICOP 5'l Dilzey) 2024 vils Kasim ayi
itibaryla, 27 temel bashigm endeksinde diisis gergeklesirken, 10 temel baghdin endeksinde degigim
olmadi. 106 temel bashfin endeksinde ise artis gergeklesti. islenmemis mda Grinlerl, enerji, alkolli
ickiler ve tiitdn ile altin harig TUFE'deki dedisim, 2024 yli Kasim ayinda bir dnceki aya gore %1,54, bir
snceki yilin Aralik ayma gore %42,28, bir dnceki yilin ayni ayina gore %4568 ve on iki aylik ortalamalara
gore %60,56 olarak gergeklegti. (TUIK)
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Biiyiime Endeksleri;
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G5YH 2024 yili iigineh ceyrek §ik tahminl; zincirlenmis hacim endeksi ofarak, bir dnceki yihn ayni
peyredine gire %2, 1 artt. GSYH'yi olusturan faaliyetler incelendi§inde; 2024 yili iiglinci geyreginde bir
dncekl vila gbre zincirlenmis hacim endeksi olarak; ingaat %9,2, finans ve sigorta faalwetler %6,2, tarm
sektord %46, gayrimenkul faalivetleri %2,5, Grin Grerindeki vergiler eksl sibvansiyonlar %2,3, bilgi ve
iletisim faalivetleri %22, kamu vinetimi, efitim, insan saghig ve sosval hizmet faalivetleri %19 ve
hizmetler 31,4 artti. Diger hizmet faaliyetleri %24, sanayi sektarl %2,2, mesleki, idari ve destek hizmet
faalivetieri s %03 azald. Mevsim ve takvim etkilerinden anndiribmis G5YH zincirlenmis hacim
endeksl, bir dnceki ceyrefe pire %0,2 azald. Takvim etkisinden anndsnlmag GSYH zincirlenmig hacim
endeksi, 2024 yili Gpiincii peyreginde bir dnceki yilin ayni peyregine gire 31,9 artt, Oretim yontemiyle
Gayrisafi Yurt I¢i Hasila tahmini, 2024 yilhimn dclncd geyreginde carl fivatlarta bir dncekl yilin ayni
ceyregine gore %533 artarak 11 trilyon B93 milyar 252 milyen TL oldu. GSYH'nin dglincd ceyrek degeri
carl fiyatlarla ARD dolan bazinda 357 mikyar 989 mifyon olarak gerceklesti. Yerlesik hanehalklarinin
nihal tiketim harcamalan 2024 wilinen dolned ceyreginde bir dnceki yibn ayni ceyrefiing phre
zincirfenmis hacim endeksi olarak %3,1 artti. Devletin nihai tiketim harcamalan %09, gayrisafl sabit
sermaye obusumu ise %08 azaldi, Mal ve hizmet ihracaty, 2024 yilmin Og0ncl ceyreginde bir onceki
yilin aym ceyregine giee zinciflenmis hacim endeksi olarak %0,8 artarken ithalats %9,6 azaldy Iggic
ademelerinin can fivatlarta Gayrisafi Katma Defer icerisindeki payr gecen yilin dgiincli ceyreginde
%31,9 Iken, bu oran 2024 yilinda %364 oldu. Net isletme artsi/karma gelirin pay se %478 iken %45,1

oldu_ {TUIK)
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4 TR 10 Yilhik Deviet

Asagida verilen tablolarda gorildigl Gzere rapor tarihi itibar ile TR 10 wilbk tabwil getirisi %30
bandinda, TR 5 yillik tahvil getirisl %34 bandinda, TR 2 yillik tahvil getirisi %42 bandindadir. Grafikler
tizerinden gecmis donember incelendi@inde bu oranlann ¢ok daha digik dizeyde oldugu
gortuimektadir. Tahwvil getirilerinin son donemde yiksek sevivelerdeki seyir sebebi Glke ekonomisindeki
enflasyonist ortam ddzeltmek adina uygulanan yen ekonomi politikalaridir,

(Grafik; Bloomberght.com)
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A Referans Faiz Oran D ;
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Turk Lirasi Gecelik Referans Faiz Orami, finansal tiirev drunlerde, borglanma araglarinda ve gegitli
finansal sézlesmelerde degisken faiz gostergesi, dayanak varlik veya karsilastirma &lghith olarak
kullanidabilecek, Turk Lirasi kisa vadeli referans Faiz oram ihtivacini karsitamaya yonelik olarak
olugturalmugtur, Borsa istanbul tarafindan yayimlanan Tark Lirasi Referans Falz Oranlarn uygulamasiyla
hazirlanmg yukandaki grafik willara ghre TR referans falz aranlanni gdstermektedir. TR yillik referans
faiz oranmi 2023 il ilk yanisinda %10 dizevinde iken rapora tarihi itibari ile %49 civanindadir.

TCMB Faiz Ora imi;

a8 Ju 2 E T ]

Wl

Jud 1@ Jul

Tiirkive Cumhuriyeti Merkez Bankas tarafindan agklanan faiz oram 2010-2013 yillan arasinda
ortalama %5,0 - 97,5 araldinda defismekte iken 2018 Mayis ayr tibariyle %20,00 sevivesi Gzerberine
kadar cikrmg ve 20019 Haziran aynima kadar bu seviyelerde seyrini strdirmistor. 2005 Temmuz ayindan
itiharen diigis edilimi ile %850 sevivelerine gerilemistir. 2021 Eylll ay itibari ide %8,50 sevivelerinde
seyrederken 2023 Haziran ayindan itibaren gerceklestirilen ekonomi politikalanndaki degisikiikler ile
birlikte yiikselise gecmis ve %50 seviyesine gelmistir. Rapor tarihi itibari ile %50 sevivesindedir.
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& Thrklve'de Eleltrik Enerji Sektarid Hakkenda;

Thrkiye elektrik enerjisi thketimi 2023 yilinda bir dnceki yila gre %1,2 oraninda artarak 3352 TWh,
elektrik Uretimi ise bir Gnceki yila gore %0,8 artarak 331,1 TWh olarak gergeklesmistir,

Turkiye Ulusal Enerji Plani calismasinin sonuglanna ghre elektrik tlketiminin 2025 yilinda 380,2 TWh,
2030 yhinda 455,3 TWh, 2035 yilinda ise 510,5 TWh seviyesine ulasmas: beklenmektedir.

2023 vilinda elektrik Gretimimizin, %36,2'si kimirden, %21'i dogal gazdan, %19,3'0 hidrolik enarjiden,
%10,3°U rlzgardan, %6, 7'si ginesten, %340 jeatermal enerjiden ve %3,2'si diger kaynaklardan elde
edilmigtir,

2024 yih Ekim &y sonu itibarnyla Ulkemiz kurube gded 114,599 MW'a ulagmigtie,

2024 wilv Ekim &y sonu itibanyla kuruly gicimdzin kaynaklara gore dagdm; %28,1° hidrolik enerji,
%215 dogal gaz, %19,1" kdmiir, %10,9°u rizgdr, ¥16,6's1 glnes, %1,5'1 jeotermal ve %2, 4'0 ise diger
kaynaklar seklindedir,

Aynca Ulkemizde elektrik enerjisi dretim santrali sayis, 2024 wili Ekim ay sonu itibaniyla 32.003'
iLizanssiz santraller dahil) yikselmistir. Mevcut santrallerin 765 adedi hidroslektrik, 69 adedi kimir,
385 adedi rizgar, 63 adedi jeotermal, 339 adedi dogal gaz, 29.929 aded| glnas, 473 adedi ise difer
kaynakl santrallerdir.

4.3 Degerleme islemini Olumsuz Yénde Etkileyen veya Simirlayan Falktdrler

Deferleme tarihi itibariyle sireg tamambanana kadar gecen sirede, degerleme islemini olumsuz
etkileyen veya sinerfavan herhangl bir faktir olmamigtir,

4.4 Santralin Fiziki, Yapizal, Teknkk ve Insazt Ozallikler
& Santral Ozellikleri;

4466 Ada B Parsel; tapu kayitlanina gore 13.365,15m7 viz dlpime sahip olup geometrik olarak
dikdbrigen, topografik olarak ise egimli bir arazi yapisina sahiptir. Parsel etrafi yanmnda bulunan diger

parseller lle misterek olarak beton direkii tel Grgi ile gevrilidir. Uzerinde santral ve trafo kogki
bulunmaktadir.

£NM GES
Mahzallinde vapilan incelemede konstroksiyon islerinin tamamlandigi, 450 Wp glcinde 2646 adet

gines enerji panelerinin {moddl] yerlestirildidi, solar kablo baglantilarimn yvapildif tespit edilmistir,
Santral igerisinde & adet 165 kW glcinde inverter kutusunun bagh bulundugu, trafo kiskl ve 0G-YG
binalarimim yapidd ve 1190,70 kWp/990 kWe gic ile faal olarak elektrik dretimi yapildig tespit
edilmistir.

4466 Ada 9 Parsel; tapu kayitlarina gore 13.313,16m? yiz Blgiime sahip olup geometrik olarak
dikdérigen, topografik olarak ise egimli bir arazi yapisma sahiptir. Parsel etrafi yaninda bulunan diger
parseller He misterek olarak beton direkli tel Grgi ide cevrilidic, Uzerinde santral ve trafo koski
baslunmaktadir.

Durukan GES

Mahallinde yapilan incelemede konstrilksivon islerinin tamamilandsdi, 450 Wp glclnde 2646 adet
glnes ener)l panellerinin [modil) verdestinildigi, solar kablo baglantilannin vapildg tespit edilmistir.
Santral igerisinde & adet 165 kW glclinde inverter kutusunun bagh bulundufu, trafo kiski ve OG-YG
binalarmin yapiddig ve 119070 kWp/990 kWe giic ile faal olarak elektrik Gretimi yapibdif tespit
edilmistir,
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4.7 Ga enlkuliin rlema Tarihi itibarivle Hangi Ama
Ise Uzerinde Herhangi Bir Yap Bulunup Bulunmadif ve Varsa, Bu Yapilanin Hangl Amacla Kullanidig
Hakkinda Bilgi
Rapora konu parseller drerinde GES bulunmaktadir.

5. DEGERLEME YONTEMLERI
DS Tamumir Esgsi = Pozar Fi;

APazar deger, bir varlik veya yikimialigin, uygun pazariama faalivetleri sonucunda, [stekli bir satic
ve istekli bir alcr arasinda, taraflann bilgili ve basiretli bir jekilde ve zorlama altinda kalmaksizin hareket
ettikleri, muvazaasiz bir iglem ile degerleme tarihi itibanyla el defistirmesinde kullamimasi gerekli
gorilen tahmini tutardi. Pazar deferinin tanimi asagedaki kavramsal cerpeveye uygun olarak
uygulanmasi gerekir:

{a) “Tahmini tutar” fadesi muvazaasiz bir pazar isleminde varik icin para cinsinden ifade edilen fivat
anlamina gelmektedir. Pazar degeri, deferleme tarihi itibariyla, pazarda pazar deferi tanimina uygun
clarak makul sartlarda elde edilebilecek en olas: fiyatter, Bu fivat, satici tarafindan makul sartlarda elde
edilebilecek en iyi ve alicn tarafindan makul sartlarda elde edilebilecek en avantajh fiyattir. Bu tahmin,
azellikle de satigla iligkili herhangl bir tarafca saglanmig dzel bedeller veya imtiyaziar, standart olmayan
bir finansmian, sat ve gerl kirala sdzlesmesi gibi 622l sartlara veya kosullara dayvanarak arttinlmig veyva
azaltdmis bir tahmini fiyatl veya sadece belirli bir malike veya aliciva vinelik herhangl bir deger
unsurunu kapsamaz.

{b) “El degistirmesinde kullanilacak” Wades!, bir varlifiin veya yikOmldlagin degerinin, Gnceden
befirlenmis bir tutar veya gergek satiy fiyatindan ziyade tahmini bir deger oldugu duruma atifta
bulunur. Bu fiyat degerleme tarihi itibariyle, pazar deferi tamrmmdaki tim wnsurlari kargdayan bir
islemndeki fayattir;

{c] “Degereme tarihi itibaryla® fadesi degerin belidi bir tarh itibariyla belirflenmesinl ve o zamana
dzpl olmasim gerektirir, Pazarlar ve pazar kogullar defisebilecefinden, tahmini deger baska bir
ramanda dofiry veya uygun olmayabilic. Deferleme tutari, pazarn duremund ve iginde bulundugu
kogullar baska bir tarihte degil sadece defereme tarihi itibariyla yansitir;

{d] "Istekli bir ali arasinda” fadesi alim nivetiyle harekete gecmis olan, ancak orunbu kalmig olmayan
bir alior anlamina gelmektedir. Bu alwi her fivattan satin almaya hevesli veya kararl degildir, Bu ale,
var oldugunun kanithanmas: weya tahmin edilmesi mimkin olmayan, sanal veya varsayimsal bir
parardan riyade mevout pazar gergeklerine ve mevcut pazar beklentilerine uygun olarak satin alir, Var
oldugu kabul edilen bir alic pazanin gerektirdifinden daha yiksek bir fiyat ademeyecektir. Varligm
mevcut sahibl ise pazar alusturanlar arasinda yer almaktadir,

{e] "istekli bir satic” ifadesi ise belirli fiyattan satmaya hevesli veya mecbur olmayan, ya da meveut
pazar tarafindan makul gardimeyen bir fiyatta srar etmeyen bir satici anlamina gelmektedir. Isteki
sation, fivat her ne olursa olsun, varbg uygun pazarfama faaliyetleri sonucunda acik pazariarda, pazar
sartlaninda elde edilebilecek en ivi fiyattan satmak istemektedir, Varhfin asil sahibinin gercekte icinde
bulundugu kogullar, yukarida anilan gartlara dihil degildir, clinkd istekli satscr varsayimsal bir maliktir.

[f} “Muvazaasiz bir iglem” ifadesi, fivatm pazann fiyat sevivesini yansitmamasina veya yiksettmesine
yol agabilecek, dmedin ana girket ve bagh sirket veya ev sahibi ve kirao gibi taraflar degil, aralannda
belirli ve Gzel bir iliski bulunmayan taraflar arasinda yapilan bir ilem anlamina gelmektedic. Pazar
deger islemlerinin, her biri bagimsiz olarak hareket eden iliskisiz taraflar arasinda yapaldig varsayibr.

(g} “uygun pazarlama faalivetleri sonucunda” ifadesi, varkigin pazara cikartidarak en uygun sekilde
pazarlanmasi halinde pazar degeri tanimina uygun olarak elde edilebilecek en iyl fivattan satilmes
olmass anlamina gelmektedic, Satss yonteminin, saticanin erigime sahip oldugu gﬁﬂ%ﬂﬁ?&;ﬁﬂfﬂ
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edecegi en uygun vintem oldugu kabul edilir, Varligin pazara gikartima sliresi sabit bir siire olmayip,
varlgin tirine ve pazar kosullanna gare defisebilir. Burada tek kriter, varlifin yeterli sayida pazar
katilimeisimn dikkatinl cekmesi icin yeterli sire taninmas) gerekdiliidir. Pazara pkartilma zamam
degerleme tarihinden Gnce gergeklesmelidir,

{h} "Taraflanin bilgili ve basiretli bir sekilde hareket etmeleri™ ifadesi, istekli satscinin ve istekli abewmin
degerleme tarihi itibaryla pazarin durumu, varlifm yapis, Gzellikleri; fili ve potansivel kulkanimlan
hakkinda makul Glgolerde bilgilenmis olduklanm varsaymaktadie, Taraflarin her birinin bu bilghyi,
islermde kendi ligili konumian agismdan en avantalll fiyat elde etmek amaciyla basiretli bir sekilde
kullandiklar varsayilie, Basiret, faydasi sonradan anlasidan bir tecribenin avantajiyla degil, degerlema
tarihi itibariyla pazar sartlan dikkate almarak degerbendirilir. Ornegin fiyatlann dosttugd bir ortamda
onceki pazar seviyelerinin altsnda bir fiyattan varhklanm satan bir satio basiretsiz olarak kabul edilmez,
Bu gibi durumilarda, pazarlarda degisen fivat kosullan altinda varliklarin el degistirildi3i diger iglemlar
icin gecedl oldugu gibi, basiretl ahcdar veya saticilar o anda mevout en lyi pazar bilgleri dogrultusunda
hareket edeceklerdir,

i} 2orlama altinda kalmaksizin® ifadesi ise taraflardan her birinin zorlanms almaksizin veya baski
altnda kalmakszin bu islemi yapma nivetiyle harekete gecmis almasidir.

A Pazar degeri kavram, katdmedarin Gegir oldugu agik ve rekabetgl bir pazarda pazarlik edilen fiyat
olarak kabul edilmektedir. Bir varlgin pazan, ubeslararas: veya yerel bir pazar olabilir, Bir pazar cok
sayicda alici ve saticidan veya karakteristlk olarak smirh sayida parar kotimosindan olusabilir. Varlin
satisa sunuldufunun varsawildi® pazar, teorik olarak el defistiren vorlifun normal bir sekilde el
degistirdigi bir pazardir.

A Bir varikgin pazar degeri onun en verimli ve en ivi kullamemin yansitir. En verimbi ve en iyl Kullanim,
bir varlgin potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve finansal olarak karli olan en ylksek dizeyde
kulkanirmadhe, En verimli ve en iyl kullanim, bir vorfdin meveut kullaniminin devami ya da alternatif bagka
bir kullamim obebiliv. Bu, bir pozar katimcisinn varik icin teklif edecegi fivats hesaplarken varlik igin
planladig@ kullanima ghre balirlenir.

A Degerleme girdikerinin yapsinm ve kaynagimn, sonucta degerlerme amaci ile iigili olmas gereken
deger esasini yansitmasi gerekir. Ornegin, parar deferini belidemek amaciyla, pazardan tiretilmis
veriler kullanidmak sartnda, Farkl yvaklagimlar ve yontemler kullandabillr, Pazar yaklagirm tanm olarak
parardan tdretilmig girditeri kullanir. Gelir yaklagimmi kullanarak pazar degerini belirlemek ki,
katimeilor tarafindan benimsenen girdilerin ve varsayimlann kullanidmasi gerekli gérdimektedir.
Malivet yaklagimini kullanarak pazar degerini belirlemek igin, esdeger kullamima sahip bir varlgin
maliyetinin ve uygun asinma oramimin, pazar esash maliyet ve aginma analizlerivle belirlenmesi gerekli
gariimektedir.

A Degedemesi yapilan warkk igin meyvout verilere ve pazarta Higklll kogsullara gére en gegerli ve en uygun
degerleme yonteminin veya yontemlerinin tespit edilmesi gerekir. Uygun bir sekilde analiz edimis ve
parardan elde edilmis verilere dayanmasi halinde, kullanitan her bir yaklagimin veya yontemin, pazar
dederi ile ilgill bir gosterge safilamasi gerekli gdrilmektedir.

A Pazar degeri bir vorinfim, pazardaki diger alilann elde edemedigi, belirli bir malik veya alio igin
defer ifade eden niteliklerini yansitmaz. Bévle avantajlar, bir vorigin fiziksel, cofrafi, ekonomik veya
vasal Gzelliklerivle iliskili olabiliv, Pazar deferi, belich bir taribte belicki bir stekl ahcinin deg, herhangl
bir istekli bir abcainimn oldugunu varsaydigindan, buna benzer thm deger unsurlarmn goz ardi edilmesini

gerektirmektedir,
Degerdeme Yéntemlari
Degerdeme vaklagimlannin uygun ve deerlenen varhiklarinin igerigi ile ifskili nlﬁﬁl:lriﬂ Efﬁﬁlﬂ-s b
gerekir. Asafida tammlanan ve agiklanan g yaklasim degerlemede hullanhn-, 3l ﬁ‘“ﬂ'ﬁﬂ#’f:w '
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Bunlann tlmd, figat dengesl, fayda beklentisi veya ikame ekonomi lkelerine dayvanmaktadir. Temel
degerleme yakiasimlanna asaguda yer verilmektedir:

(A) Pazar Yaklasimn (B} Gelir Yaklasimi  [C] Malivet Yakiasimi

Bu ternel degereme vaklagimlannin her bir farkli, ayrintih uyvgulama yintemlerini igerir.

Bir varlga iliskin degerleme vaklagimlannm ve yintemlerinin segiminde amag belirl durumlara en
uygun yontemin bulunmassdic. Bir ydatemin her duruma uygun olmasi sz konusu dedildir. Secim
strecinde asgari olarak agagidakiler dikkate alimir:

{a) defierleme gérevinin kosullan we amaci fle belirlenen uygun deger esasilarli ve wvarsayilan
kullanim{kar]s, [b) olasi degerleme yaklasimlarmin ve yéntemberinin glgli ve zayf yonleri, c) her bir
yiintemin varhgm niteligi ve ilgili pazardaki katiimaikar tarafindan kullanikan yaklasimiar ve yontemler
bakirmindan uygunbugu, {d) yoentem(berlin uygulanmasi igin gereken givenili bilginin mevcudiyeti,

5.1 Pazar Yaklagim)
ry i lar, u le D me lcin Bu Yaklasmin Hamilm

Medenlari

Pazar yaklagim varhgin, fivat bilgisi elde edilebifir olan ayni veya karsifastinlabilir (benzer} vorfiklario
kargilastinlmas: suretivie gésterge niteligindeki degerin belirlendigi vaklasimi ifade eder, Asagida yver
verilen durumbarda, pazar yaklagiminmn uygulanmasi ve bu yaklagima anemli ve/veya antamb agirlik
verlmes| gerekll gorlimektedir: (3] defereme konusu varlifin defier esasima uygun bir bedelle son
donemde satilmig olmasi, (b} degerleme konusu varl@in veya buna dnemli digide benzerlik tagiyan
varliklann aktif olarak islem grmesi ve/fveya (¢} Snemli digide benzer varliklar ile ilgili sik yapilan
veSveya gincel gizlemlenebilir glemierin 502 konusu obmas,

Earsilagtirlakilir pazar bilgsinin varligm tipatip veya onemli alctde benzeryle gkl clrmamasi hatinde,
dederlemep gercekiestirenin karsilastimlabilir varlikior ile degerleme konusu varik arasmda niteliksel
ve niceliksal benzeriklerin ve farkhliklarin karsdastirmali bir analizini yapmas: gerekir. Bu karsilastirmali
analize dayal dizeltme yapilmasina genebde ihtivas duyulacakbr. Bu dizeltmelerin makul olmas: ve
dederlemey gerceklestiventerin dizeltmelerin gerekcelen e nasil seysallagtinidiklarina raporannda
yer wvermeleri gerexir, Pazar yaklagiminda genellikle her biri farklh carpantara sahip kargilagtinlabilir
varliklardan elde edilen pazar carpanian kullanibir. Beliflenen araliktan uygun carpanin segimi nitelikse|
ve niceliksel faktGrierin dikkate alindigi bir degerlendirmenin yapidmasini gerektirir.

A Fivat Bilgisi Tespit Edilen Emsal leri ve Bu Bilgilerin

Piyasadan toplanan baz veriler degerlendirildiginde, farkl lokasyon ve Gretim kapasitesinde satogta
olan bazi GES bulundugu gozlemlenmestic. Yapilan incelemeler neticesinde belirlenen satig fivatlarin
etkileyven birgok unsur tespit edilmigtir. GES vatimm tutan olujumunda making, ekipman, tefrigat ve
donammlar yer alirken proje agamasinda satiy yapilan santrallerde bagvuru, harg, yasal prosedir
harcamalan, vergi ve KDV, satici komisyon bedelleri gibi etkenler de devreye girmaktedir.

Ayrica, kurulu olan bélgenin glines sinem miktarinin yliksek olmass, kullanilan modilfpanellerin ylksek
teknoloji ve werime sahip olmas:, baglanti ankagma tarihi, devlet alim garantisi durumu, willk
operasyonel gider durumu, baglants urunlugufuzakhig, tesisin bakiml olma durumu gibi birgok fakioe
pivasadaki sati rakamlannda farkliik yvaratmaktadir. El degistirme de ise satiga nivetll sirketin Gzerinde
bulunan kisa we uzun vade yikimldliikler, borg durumu, warsa kredi riski, gegmisten dogabilecek her
tlrll somun ve sorumlulugun devredilme durumu da ciddi etki yaratmaktadar.

Yukarsdaki agiklamalar ile sektGrde GES igin yapilan malivet caligmalan, akademik calismalar, dlke ve
uluslararas pivasa degisimleri, istatistikler bir bitin olarak degerlendisildiinde ortalama teknoloji
makine ve ekipman ve donanima sahip ortalama bir arazi milkivetli eksiksiz ve standart sayilabilecek
digher etkenleri iceren 10w kurulu gog kapasiveli santralin pivasa degerl degiskenlik gosterrmektedir,

Diger taraftan pivasada sik el dedistiren ve esasen alim-satim piyasasi ﬁusmnﬁlﬂﬂm MHEHHUL

DEGERLEME VE DAMISMANLIK &5
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Bu sebeple rapora konu santral Igln Pazar Yaklasimm dogru secim olmayacagindan Gelir Yaklasimi
degerlemede esas alinmustir,

Maliyet Yakiasimi

A Mali akl klayici Bilgiler, Ko ralin igin Bu Yaklagimm Kullamima

Neden

Maliyet yaklagirmi, bir alscinin, gereksiz kilfet dofuran zaman, elverissizlik, risk gibi etkenler s62 konusu

oimadikca, belli bir warlik igin, ister satin alma, Bterse yapim yoluyla ediniimis olsun, kendisine egit

faydaya sahip baska bir varhig elde etme malivetinden daha fazla ddeme yapmayacagi ekonomik

ilkesinin uygulanmasiyla gisterge nitelifindeki degerin belirlendigi yvaklasimdir, Bu yaklasimda, bir

varikgin cari ikame maliyetinin veya yeniden Gretim maliyetinin hesaplanmas ve fiziksel bozulma ve

diger bicimlerde gergeklesen tiim yipranma paylanmn dissiimesi suretivle gisterge niteligindeki deger

belirlenmektedir. Asagida yer werilen durambarda, malivet yaklagmminin wygulanmas: we bu yaklasima

dnemll vefveya anlamll agirlik verllmes) perekll gorlimektadir: {(a] katilimcilarin degerleme konusu

varlkla dnemlbi olgide aym faydaya sahip bir warkii yasal keitlamalar olmaksmin yeniden

clusturabilmesi ve varhgin, katbmolann degerleme konusu varlige bir an evvel kullanabilmeleri igin

ognemii bir prim odemeye razi almak durumunda kalmavacakian kadar, kisa bir sirede yeniden

clusturulabilmesi,

[b) varligin dogrudan gelir yaratmamasi ve varhifin kendine ozgd niteliginin gelir yaklagiman veya pazar

yaklagimini olanaksiz kilmasi ve/veya () kullanilan deger esasinin temel olarak ikame degeri Grnefinde

obdugw gibi ikame maliyatine dayanmasi.

Belli bash Gr maliyet yakiasimi yéntemi bulunmaktadir: (a) ikame maliyeti yontemi: gdsterge

nitelifindekl deferin eydefer fayda saflayan benzer bir varlifin malivetinin hesaplanmasnda

belirlendil yontem, (b) yeniden dretim maliveti ybnteml; gdsterge nitelifindeki deferin varlgin

aynisimin dretilmesi icin gerekll olan maliyetin hesaplanmasngla belirlendigl yontem. (g} toplama

yontemi: varlifin degerinin bilesenlerinin her birinin degeri toplanarak hesaplandigi yantemadir.

4 Yapi Maliyetieri ve Diger Maliyetierin Tespitinde Kullamilan Bilgiler, Bu Bilgilerin Ka we Yapilan

Varsaysmlar

Glnes Enerjisl Santrall yapiminda birgok farkh kalem malivet clugturmaktadir. Genel olarak maliyete

konu unsurlar asafidaki sekildedir. Her bir asama kendi icerisinde ¢ok detay ve tercihe ghre farkl

maliyetler barindemaktadr.

1.Asama

Liygun arazi beficlenmesi ve arazi maliyeti

Arax fizibilite calismas igin yapilan harcama

Gerekl yasal izinler ve uygunluk icin yapilan harcamalar

Imar plani icin yapilan harcama

Bu asama dahilinde clusabilecek dier masraflar [sirket kurulumu, ofis vb gidereri gibi)

2.Asama

GES igin gerekli tiim makine-ekipman ve donanim igin yapilacak malivetier

Yazihimsal harcamalar

Baglanti ipin vapilacak harcamalar

3. Agama

Egitimn, is pivenhigi, Ecilik gibi harcamalar

5K, Sigorta ve/veya garanti uzatimi harcamalan

Sazlesmelerden dogan damga vergileri

Santral gevresi dilzeni (peyzaj, git, tel Srgd vb...)

Mihendishk ve/veyva danismanhk giderleri

gune HET EURLUMSAL SAYRIMENMKUL

Kabul sonrasi faaliyete devam edebilmek Igin gerekhi balaom vb mallyetier DEGERLEME VE DANISMANLIK A5
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Cin gardlemeyen difer harcamalar

* B I Projelendirme, fizibilite ve stk faktdrlerinin belidenmesi, malzeme segimi, arazi bedeller,
kurumilara yapilacak ddemeler, tim midhendislik islemlerinin maliyeti, bakim onarnm masraflan, sigorta
istemberi, dagitim bedeli, stihdam kapasitesi gibi faktdrer genel malivet/kurubum kalemberini
olugturmaktadir,

Yapilan arastirma ve incelemeler, plyasa verlleri, akademik ¢alismalar neticesinde ortalama 1 MWp
glicindeki GES icin 1.2 Milyon 5= 1.5 Milyon % mallyet olustufu gozlembenmistir. Bu maliyet icerisinde
yukarda bahsedilen tim asamadaki kalemier bulunmaktadir.

Burada tek bir yerde birden cok MWp giicinde santral olmas maliyetleri disiricd bir etkendir. Yillar
gectikpe yeni teknolojilerle birikte arellikle donanimsal maletherde bir dugis gozlemlenmekle birlikte
daha cok verim artinimasina yonelik ar-ge caligmalan da eskive oranla ekstra maliyetler
yaratabilmektedir.

Donanimsal drinler haricinde phyasada GES projesi icin uygunluk verilen ve tim vasallds saglanan
projeler igin ise lisans bedeli seklinde ayrica bedeller istenmektedir,

Konu santral 2,381 MWp/1,98 MWe giice sahip olup, 1 MWe giice sahip santral iin ortalama maliyet
1.200.000 USD clarak alnmegtr, Toplam malivet 2.352.000 USD olarak alinmig ve kalan santral Gmrd
dikkate alinarak amortisman bedell belirlenmistir,

{Maliyet hesaplarmda birim degerler firmanm tarafimiza gindermis oldugu malivet tablolan dikkate
ahinarak tespit edilmistir.

5.3 Gelir Yaklagim

Gelir yaklasirmi, gosterge niteligindekl degerin, gelecektek! nakit akislarmim tek bir carl defere
déniistirilmesi ike belidenmesini saglar, Gelir yaklasiminda vark§in degeri, varlik tarafindan yaratilan
gelirkerin, nakit aksglarinin veya malivet tasarruffannin buginki degerine dayanilarak tespit edilir,
Asafida ver verilen durumlarda, gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklagima dnemli vefveva
anlaml afirlik verilmesi gerekll goriimektedin:

{a} varhi@in gelir yaratra kabilivetinin kattimcmn géziyle degeri etkilzyen cok dnemli bir unsur olmas,
{b] Degerleme konusu varlikla ifgili gelecekteki gelirin miktan we zamanlamasina iiskin makul tahminker
meveut olmakla birlikbe, ilgili pazar emsallerinin varsa bile az sayida olmas.,

=% indirgenmis Nakit Alaglan [INA] Yontemi:

iNA yonteminde, tahmini nakil akiglan degerleme tarihine indirgenmekte ve bu ighem varligin buginki
degeriyvle  sonuglanmaktadir.  Gefirlerin  getirisl  kapitalizasyonu  (Indirgemesi] olarak  ta
nitelendiriimektedir. Uzun omdrld veya sonsuz Gmirlo vorfiklaria gl baz durumlarda, INA, varlidin
kesin tahmin sdresinin sonundaki degeri temsil eden devam eden degeri igerebiliv. Difer durumlarda,
vorligin degeri kesin tahmin siresi bulunmayan bir devam eden deger tek basina kullamifarak
hesapkanabilir. INA yonteminin temel adimlan asagedaki sekildedir:

[a) degerleme konusu varlgin ve degerleme gorevinin niteliine en uygun nakit akes tirindn segilmesi
[Brneging wergl Gnoesi veya vergl sonras nakit akislar, toplam nakit akisban veya 8z sermayeye ait nakit
akilan, resl veva nominal nakit akisfan vk, (b} nakit akslannin tahmin edileced en uygun kesin
strenin varsa belidenmesi, (c] 56z konusu sire igin nakit aks tahminlerinin hazirlanmas, (d} [varsa)
kesin tahmin slresinin sonundaki devam eden deferin degerleme konusu varlk igin wgun olup
olmad@inin; daha sonra da, varlgin niteliine wygun devam eden degerin belirlenmesi, (g] waun
indirgeme oranimin belirkenmesi, (f) indirgeme oranimn varsa devam eden deger de dahil olmak (zere,
tahmini nakit akislarina uygulanmas: sekiindedir.
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- Direkt {Dojtrudan) Kapitalizasyon Yéntemi:

Tdm risk veya genel kapitalizasyon orammin, temsili tek bir dénem gelirine uygulandig ydntemdir,
Gayrimenkulin o dénem igin {yd) Oretecegi net gelirin, gincel gayrimenku! pivasas: kosullaring gore
olusan bir kapitalizasyon oranina bélinerek, tagnmaz degeri hesaplanir. Bu kapitalizasyon orani,
birbirine emsal gayrimenkullerde satis ve gelir seviyelen arasindaki ilgkivle belirlenebilir, Burada Net
Gelir kavraming dikkat edilmelidic. TUm kaynaklardan elde edilecek geliren igeren milkin potansiyel
briit gelir ve bundan beklenen bosluk/kayiplanin anndirldif efeltif brdt gelir sonrasinda da efeltif brit
gelirin faalivet giderleri ile difer harcamalardan anndirilmas) ile net faalivet gelir elde edilmelidir.
Potansiyel Brit Kira Geliri: Gayrimenkuliin kiralanabilir tim birimlerinin kiraya werildigi ve kira
bedellerinin kayrtsiz olarak tahsil edildigi durumiardaki elde edilen gelir tutandir,

® Toplam yillik potansiyvel gefir / Kapitalizasyon orani = Deger
& Makit Giris ve annin Tahmin Edilmesinde Kullarlan Emsal Bilgileri, Bu Bilgilerin Ka Ve

Yapilan Diger Varsaymlar
P LRETIM VE GELIR

50z konusu santralber elekirk dretimine 2022 yilinda baglamigtir. Nakit girisine konu kazanglar yillik
ortalama dretim (Kwh/) miktan projeksivonu ve KEWh basi ortalama birlm fivat esasina gore
yapilmagtir.

Projeksivonda villara gore belirlenen Gretim miktarlan hem santrallerde gerceklesen Gretimber hem
konu santrallerin bulundugu lokasyonda bélgenin giines simm miktarlan hem de panel ve diger
teknolojik gerecler icin vapilan verim ve performans arting bakm ve Ar-Ge caliymalan dikkate alinarak
belirlenmistir.

Santrallerin faaliyette oldugu siirece orettikleri elektrik miktan, uzun vadede clusacak nakit akislan igin
saglikh bir veri saglayabilmektedir. Bunun vaninda konumlu olduklar bolgenin simm miktarlan da
{Kwh/m?) dikkate alinarak hesaplama olusturulmustur,

Bolge mimim miktarlan projeksivonu aga@da belirtilen kurum ve kuruluslardan edinilen giincel bilgilere
gore Incelenmigtir,

L Enerji ve Tabil Kaynaklar Bakanbfi-Gines Enerjisi Potansiveli Atlass GEPA [Referans:
W, EEpa.enerjLgov.tr )

ii. Global Solar Atlas {Referans; werw globalsolaratias.info |

. Avrupa Komisyonu - Fotovoltaik Cografi  Bilgi  Sistemleri  (Referans:  www
hitps:/frejreec europa.eu/pve tooks/en/ )

santrallerde gerceklesen dretim miktarlan ve diger referans igonim miktarian neticesinde yillara yaygin
olarak INA tablosunda yil bazinda ortalama bir dretim miktan projeksivonu Gngorilerek hesaplama
vapdmistir. Gerceklesmesi beklenen bu dretim miktarlan gerek elde edilen veriler gerekse de kiiresal
isimmaya bagh 1i5imm miktanndaki artis, gineskenme siresi vb unsurlar ile yillar igindeki teknolajik
gelmeler isgmda dretimde saglanacak verim artisi anlaminda digsal etkenler ve santralierin diizenli
bakim, onarim ve kontroli savesinde degradasvonu [Fotovoltaik verim kaybi) azaltma gibl kgsel
etkenler cercevesinde degerlendiriimistir.

LSantrallerin dretbm miktan bagina kKazanglaring belirbeyen birim fiyat, santralin yasal olarak kuraldugu
zamanda tesvik alip almadiina, YEKDEM dahilinde olup almadifing, EPIAS pivasa takas fivat: (PTF)
gelisimi, ulusal we uluslararasi enerji piyasasi beklentiler gibi unsuran barmdirmaktadr.

> GIDER

Bir santralde Gretilen elektrik enerjisi Gretildigi yerden toketildi§i noktaya tasinmas: gerekir. Uretilen

elektrik, iletim hatlanyla [TEIAS - Tarkiye Elektrik lletim AS) yerlegim birimlerinin vasanayi bilgelesinmiesici
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yakimna ulagtirdir ve daha sonra dagimim jebekes| dzerinden kullarcilann hizmeting sunulur. S&z
konusu santrallerin de EPDK tarafindan dénemsel (Ug ayda bir) agikladifi ' Oreticiler icin Veris Yaninde
Tek Terimli Dagtim Tarifesi" veva “Lisansiz Ureticilere lliskin Tek Terimil Dagtim Tarifesl” bashklarinda
ver alan birim degerler dikkate alinarak hesaplamada kullamlmstir.

Bir diger gider kalemini obusturan unsur ise gletmenin operasyonel maliveti (OpEx] dir. Bu maliyet
kendi igerisinde, santralin faal sekilde elektrik dretebilmek adina Oreticinin katlandgs unsurfan
icermektedir. Bunlar genel olarak; teknik ve givenlik personel giderer, sigorta Sdemeler, malzeme
ve teknolojik yazilim masraflan vb.

0 Nakit Akrs: Tablosunda Kullanilan Yeriler ile Difer Varsa ve Kabuller

1. Deferleme perivodu villik bazda ve her vil dénem sonunu gosterecek sekilde olusturulmustur. Tablo,
santralberin yasal olarak elektrik Oretimme gecmesinden itibaren 49 yil siire esasma gore hesaplanmagtir,
Bu siire belirlenirken deellikle iki durum dikkate alinmigtir.

Birincisi, "Yenilenebilir Enerji Kaynaklannn Elektrik Enerjisi Uretimi Amach Eullansmma [liskin Kanun' un
Ugiincii Bolim Madde-6 (Degisik:25/11/2020-7257/13 md.) belitmesidir. Burada, “Lisanssiz dretim
Fooliveti kapsamindaki tesisler iefn on wilk strenin bitiminden itiboren lisons siresi boyunca elekirik
plyasasinda ofuson soaillk phyasa tokos fivatinn viizde on beginin YEK Destekleme Mekanizmasing katkr
bedell olorok ddenmes! kosuluyio Ksansh dretim faolipetine geilmesine idiskin vedveyo lisanssz dretim
[foaliveti kapsamimda dretilen ihtivog fozlas: elektrik enevjisi fcin, elekirik piyosasndg olugan piyaso fokos
fiyatini gegmemek lrere upgulanacok fipat e woulomaya iliskin usul ve esgslar Cummhurbaskan
tarafindan belilenir,” Bu ise, lisanssiz sekilde elektrik Gretimi yapan bu santrallerin lisansh santraller gibi
49 il stre boyvunca elektrik Oretim hakkina sahip olacag anlamina gelmektedir.

lkincisi ise, Gretimde kullandan glnes panellerin kullarem siresidie. Panel dreticiler], deellikle sigorta
islemleri gergevesinde panefler icin bir performans garantisi siresi tayvin etmektedir. Bu garant| siresi
genel olarak, laboratuvar ortaminda verim kaybe &n gorilersk yamlan calgmalar neticesinde
belirlenmekiedlr. Gonbmiz piyasa sartlannda 25 yil olarak 6n gérilen performans garantisi siiresi
sonunda o gunkd teknolojiyle Gretilen ortalama bir glines panelinin yaklagek %90 seviyesinde verimbe
calizabilecegi belirtiimektedir. Buradaki dnemli nokta, panellere tayin edilen garanti siresinin yaklagik
25 wil oldugu. ekonomik omrindn 25 yd almadigidie. Halthazieda 50 yvildie hala calgan ve elektrik dreten
panellerin varli@ bilinmektedir. Yiksek teknoloji ve dizenli bakim ile paneller daha uzun willar dretimde
kullanifabilmektedir, Bu sebeple paneller icin ekanomik 6mir 50 vil alinabilmektedir.

< INA tablosunda projeksivon siresi olarak kabul edilen 49 yilin daha saghikl bir soneg vermesi amacryla,
gelisen teknoloji sebebiyle yliksek verim elde edilebilme imkdni, yillar iginde olusabilecek kayp-kacak
durumu da gbz dntne almarak, Gretime bagladiktan itibaren 25 yilda her 1 MWp kurulu glice sahip
santral igin buglnkl yamlacak malivet, panel yenileme maliveti olarak eklenmistic. Bovielikle
kiimiilatifte, bir panefin toplam kullanim émri de 49 vl bulmamis olacaktir. Bu sebeplerden Stibrd INA
tablosu 49 wil siireyle [yasal dretim baslama tarihi itibariyle) olusturulmustur. Sire icerisinde isletmenin
devredilmedifi/el degistirmedigi ve sire sonunda faaliyetin sonlanmayacag@ (Gretim [isans streleri
uzatimm yapdabilmektedir.) kabulG Pe nakit akigbanmin buginki deger toplamina herhangi bir
lisans/kullanmim hakki eklenmemis, sadece Artik Deger [Terminal Deger) eklenmistir.

2. Santrallerin yillik ortalama dretim projeksivonu 3 farkl referans ve gercek dretim verilerinin teyidi ile
belirlenmistir. Projeksivon her vil igin sabit ve 4.350.000 kWh/Yil olarak hesaba alinnuis, bu miktar
drerinden kayip (degradasyon) besaplanmistir. Projeksivon siresince olusan ortalama dretim miktan ise
yilllk 4.241.176 kWh sekhnde olugmugtur. Bu miktar yillara yaygin beklenen artalama dretim miktann

termshl etmekiedie,
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3. Hem panel dretici firmalardan alinan bilgiler (villik ortalama maksimum verim kaybinin %0,2-%0,4
olacagl] hem pivasa kabullerl, hem de ulusal ve uluslararas: bazda vapilan arastirmalar incelendiginde,
firmanin s6z konusu santrallerin yiflara sair Grettikleri elektrik miktan ve wilbk gdzlemlenen
degradasyonuna bakildiginda kaliteli malzeme kullansm, diizenli bakim-onanm wve verim artirg
calsmalar sayesinde 25 yillik siirede yillik ortatama verim kayba her yil igin 30,2 (Binde iki] olarak kabul
edilmigtir. Projeksiyon siresince tesisteki tim paneller 25.lda degistirilecegi &n ghrilerek o yil itibariyle
degradasyon tekrar %100 Ozerinden baglatilarak sonras igin 50,2 kavip hesapla devam etmistir.
Panellerde verim kaybr yvani degradasyon; ortam sscaklfi, kuwwetli riizgdr, nem miktan, toz ve kidenme
durumu gibi vzun villar iklimsel ve doga varyasyonlarina maruz kalmalan sebabi e alusmaktadir, Sabit
bir verim kavbindan bahsetmek mimkiin olmamaktadr, o gindn ve amin kosullan, kaliteli malremenin
varligy, dizenli bakim-onanm, dig etkenlerden koruyucu dnlemler gibi her tiirld calisma verim kaybim
pok aza indirecek faktbrlerdir. Aynca unutulmamalidic ki, verim kaybi olugsa dahi, projeksiyonda yillik
elektrik Gretimd artginin verim kaybindan ylksek olmasi, yillik Gretim miktaninda kayp yasatmamaktadir.
Uluslararas: capta yapilan bazi arastirma ve yanlan makalelerde ¢ok degisik oranlarda degradasyon
oranlan bulunmakla birfikte bulunan oranlar, Greticilerin garanti sresince verdikleri oranlann ok

altinda gergeklesmistir.

r '|' -

4. Santral 10 yillik alim garantisi YERDEM kapsammda olup baglangig itibariyle santrallerin belirli fiyattan
elektrik alim garantisinden faydalanacag son tarih 2031 vilidir. Bu tarihe kadar belirlenen birim fryat olan
0,133 USDy/Kwh (13,3 USD Cent/Kwh] Gzerinden hesaplama yapilmegtir, YEKDEM sonrasi e bu santralin
iirettigi elektrikten Kwh haslna her yil bazinda bir anceki '.-'lla aﬁre %10 arteg &n gﬂru::l'.-he :ieﬂ:a;en birim
fivat hesaplanmister. Projeksivon siresi olan 49 yilin il igin 0160
LSO/ Kwh karsibik g!_-lmelv.‘tedlr.

Bu birim bedel kabulinde, EPIAS tarafindan agiklanan Piyasa Takas Fiyat: (PFTF) verileri, USD ve TL bazinda
enflasyon tahminker, Uleslararas: venilenebilir enerji ajans verileri, ulusal ve uluslararas: dilizeyde enerji
ekonomisi garindmi, elektrik arz ve talep dengesi, yenilenebilic enerji santralleri tegvik ve destekieri,
karbon sifir hedefi, vesil mutabakat ve global dizeydeki iklim sozlesmeleri, dijitallesme ve Gretim

bazindan kaynakl elektrik talep ariganim beklentisi, elektrikll araglann hizl '""i'if MELL
GERLEME VE DAMSHANL 5.8
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vapilan galigmalar, diwiz kurunun ebektrik fivatona yansimas), elektrik fivatlarinin artsi, fosil vaket kaynaki
engrll Gretiminin ylksek malivetl ve ulagimindski zorluklar, eneri sibvansiyonlan, enerjide disa
bafimhlgin azaltilmas politikas:, ndfus arte vh. bir ok igsel ve dissal etkenler neticesinde alim garantisi
siiresi sonras: INA tablosundaki projeksiyon siiresi sonuna dek sabit bir oranda (%1,0) artiy olacadi
kabuliyle hesaplamalar yapalmegter. Bu oran hem uzun vade ortalama USD baninda enflasyonun [%2,0-
%2,50) hem dlkemiz yillik enerji talebi oraninm (%3,50-%4,0) hem dogalgaz 10 yvillk fivat endeksi yillik
arteg oranmin {%3,0-%3,50) hem de diger emtia ve yaket oranfarmin willik bazdaki artss oranlarnmin altinda
berakilmistir,

PTF, yani piyasa takas fiyatinin glines enerjisi santralleri igin dnemli olan noktasi sudur: EPiAS tarafindan
saatlik sekilde tutulan veriler de incelendiinde gines enerjisinden faydalamlan zaman dillmlerinde
elektrik fiyatmim pik yapt ve yiiksek rakamlarla satildigi saatler gindiz yani bu santrallerin elektrik
irettigi gineshenme saatleridir, PTF ise giinin 24 saatlik ortalamasim almaktader ki GES ler igin aynca bir
PTF hesaplanmig olsa elektrik Grettiklen saat ortalamasindaki Tiyatlar belirdenen bu ortalama PTF
fivatlarinon Ustinde kalacaktie. Bir difer deyisle, HES, RES, Biyokdtle gibi 24 saat esasina gore calgan
yenilenebilir enerji santrallerinin de PTF ortalamasinin bir mikiar altmda kalabilecedi soylenebilir,
Ginimizde PTF rakamlan USD bazinda deviet alim garantisi bedeli olan 13,3 USD Cent/Kwh's cok Ostline
pikmig durumdadsr. iginde bulundugumuz wil dahil PTF aylik ve yillik ortalama birim fiyatlan TL ve USD
bazninds agagidaki gibidir,

TEIAS tarafindan willik olarak hanlanan ve 2021 wili igin vayinladgh istatistiklerde, Torkive'de Brit
Elektrik Talebi gelisiminin son 10 yilina bakildiginda ortalama yillik bazda %3, 5-%4.0 aralifinda bir artig
gorulmektedir. Bu artiin projeksivon yillannda daha yiksek bir oranla artacaf ddsindlimektedir,
Bununla birlikte efektrik Gretiminde biyik paya sahip kbmir ve dogalgaz fiyatlannin da yllara yaygin
artigi beklenmektedir. Bu nedenle elektrik fivatiannin artss trendinde olacag soylenebilir.

2022 yilinda grialama PTF rakgmpnin 147 USD/Mwh olustugu, Aralik 2022 icin ise neredeyse 200
ushymMwh olarak kayda girdifil gorifmektedie. 2023 yilinda ise bu ortalamanin yaklask 98 USD/Mwh
olarak kaydedikdigi, 2024 vl r. tarihi it Q ma wh olarak ghzlemlenmigtir,
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Yukanda bahsedilen gerekgelerle beraber, INA tablosunda projeksivon siiresince ortalama elektrik birim
satig fivati ok makul bir oranda birakilarak USD baznda yillik %10k artis Sngorisiyle islem yapilmistir.
Bu artey orani belifenirken Seellikle son 10 ywilhin USD bazinda enflasyon artisi ortalamas:, elektrik tdketimi
artiging bagh elektrik arzi dengesinde dretime ve satig fiyatina yapilan/vaplacak olas artislar ve dzellikie
de santralin pivasava pik fiyatlarla satig vaptifs tarih ve saather da dikkate alinmegter,

Bu santral igin projeksiyon donemi olan 47 yillik strede ortalama 0,160 USD Cent/Kwh birim sats fiyate

kabul edilmistir.
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5. Santraller icin 2 {Iki] esas ana gider unsurundan bahsetmek mimkondir. Birncisi Operasyon Giderleri
[OpEx), digeri ise Dagitim Bedeli gideridir.
Birincisi; santrallerin dretim faalivetini sirddrebilmesi iin baz operasyonel maliyetlere katlanmalar
gerekmektedic, Bu maliyetler gerek ilgili firmadan edinilen wveriler gerekse de sektdrde yapdan
arastirmalar neticesinde belirlenmistir. figili maliyet kalemieri genel olarak; Teknik Personel, Glwenlik,
Sigorta, Genel Balirm-0nanm, Sarf Malzemelerl, Yazilim Sistemleri gibi giderlerdan olusmaktadr.
Hem tarafimza ibetilen bilgi hem de edinilen gegmis ve gincel veriler isi§inda degerlemeye konu 2,381
BAWD kurulu glce sahip bu santraller icin yillik ortalama 20.000 USD civarinda operasyonel gider kabul
edilerek hesaplarma baslatilmastir. Santrallerin kuruly oldegu arazi icin 05t hakk bedelleri de bu gidere
dahildir. Bu gider kalemi iNA tablosunda her yil sabit olarak %2,0 oraminda uzun vade ortalama USD bazh
enflasyon Sngdnlisdyle artinlmegtir. Difer taraftan tesisin 25.phinda tdm panellerin dedigtinildigi on
gortsiyle Wattp basma 0,30 USD ile carpilarak [iNA tablosunun alt kisrminda gosteridmistir.} toptam bir
panel yenileme maliyvet eklanmistir.
|kincisi ise; santrallerde Gretilen elektrigin tiketildigi noktayva taginmas iin Dagitim Bedeli altinda bir
malivet olusur, Daghim bedeli, EPDK tarafindan yaymlanan ve 1 Temmuz 2024 tarihinden itibaren
uygulanacak tarifelerde Lisanssie Oreticiler igin 117, 1606 Kr/kKWh alinrmig, YEKDEM bitig tarihiyle beraber
lze bu dagitim bedell yine ayni tarifede yer alan 23,0911 Kr/k'Wh olarak devam ettirilerek hesaplanmstir.
Bu tarife her dg ayda bir {veya & ayda 1) EPDK tarafindan degistiriimektedir. Tabloda bu degerler
degerleme tarihi itibariyile beliflenen dawviz kuru USD cinsinden hesaplanmagtar.

6. Tarafimiza verilen mubasebe kavdinag stinaden, projeksiyon diénemi boyunca yillik ve sabit olacak
sekilde kalan amortisman degerlerne tarihine esas kur dikkate alinarak USD baznda hesaplanarak
tabloya dahil edilmistir,

7. Kurumlar vergisi oram 2025 igin %25 ve sonraki yillar icin sabit %20 clarak kabul edilmi olup
degerlemeyve konu Tesisin dretim faalivetiyle istigal etmesi ve sanayl sicil belgesi bulunmasi {raporun
ekler kisminda sunulmustur.] sebeblyle kururlar vergisl orane %1 puanhk Indirimle hesaplanmg ve
projeksiyon senuna kadar bu oran kullanidmagter.

8. Teskiin kazancimin gegmis ve iginde bulundugumuz dénemde USD bazh almasi, ayrica ghobal enerji ve
elektrik pivasasini belicleyen aktorlerin de USD barnda olmasi sebebi lle iNA tablosu USD baninda
hazrlanmistie. Ulkemizde elektrik fiyatlanim etkileyen faktarlerin doviz kuruna bagh olmas da USD bazli
bir makit akigi olusturulmasinda onemll bir rol oymamigter. Tirk Lirasi cinsinden deger, rapor tarihi
itibarkylie TCMB kuru esas alinarak belirlenmigtir. Déviz kurundaki dedisimler degerde radikal farkhikiar
yaratabilecektir.

9. Gdnes enerjisinden ekekirik dretimi yil boyvunca ginin isimim aldid her saat ve an yapilabildiginden nakit
akiglar buna gire olugturulmugtur, Tablodakl veriler Hglll yelin yil sonu nakit akigin temsil etmektedir,

10 Kullanilan veriler ve olusan nihal degier KDV harig degerdir.
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indirgerne oran belirlenirken Hazinenin USD bazh Evrobond Tahvil getiriler dikkate alinmgter, INA
tablosunda kullanilan indirgeme orani, rapor tarthi itibarryla gerceklesmis ve son birkag wilik ortalama
Eurchond getirileri de dikkate alinarak rapor tarihi esash clmak dzere 2025 yili igin 28,50, 2026 wil igin
%3,25, 2027 yilvicin %280, 2028 wih icin %7,75 ve 2029 wilindan itibaren projeksivon siresi boyunca sakbit
%7 .50 kabuliyle hesaplama yapdmistr, Gegmis ve giiniimiiz kosullan degerendiriberek uzun vadeye
12043-2045 tarihii) sahip Evrobond getirilerinin gegmis dbnemlerdeki Al ve Satis getirilen ortalamas
dikkate alinarak by oran belirlenmigtir,

Eurpbond; Eurchond, birkimierini yabono pore cinsinden yotinm oreglonndo degenendirmepi
tercih eden ve uzun vadeli yatinm yapmay disinen kisi ve kurwlusfaro yonelik yobinim arocidir,
Deviet Hazinelerl tarafindan throg edifen Eurobond'lor aksl beliriiimedikge Deviet garantisi
oltindadir. Eurobond'far foiz, ihracce, Gike, pivasa, kur, kredi ve likidite riski icermekte olup anaparg
garantisi bulunmamaktadir. Evrobond getirisi (foiz oram), kem throg eden Oike vepo kurwiuvsen mali
ve ekonomik performonsionndan, kredi notw we risk priminden hem de wlusiorares finansal
plvasolordoki gelismelerden etkilenmektedir,

Enerji talebinin artnior almass, GES bazh elektrik uretiminde hammadde malyetinin ve tedarik riskinin
olmarmass, dretimi ciddi etkileyecek bir doda olayi faktorinon clmamas), deviet alim garantisinin olmas
ve bu garantt sonrasinda enerjl phyasasi igin goadn kosullarinds venl garantl ve karamim tutarlarinm
beliflenecek olmasi, birim kazanon USD bazh olmasi, Indirgeme igin beliclenen Eurobond ocraminin
yukanda bahsedilen riskleri ipermesi ve asagada yapilan risk agsklamalan nedeni ile rapora konu Gines
enerji santrali igin ayrica bir risk primi eklenmemistir, Kur, enflasyon vb. riskBeri de igermesi ve ihrac eden
Glkenin risk primi ile dogru oranbile olmasi sebebide hesaba dahil edilen indirgeme oran wzun vade
hesaplanan tabloda USD cinsinden Eurobond getirileri baz alinarak isleme dahil edilmigtir.
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Diger taraftan, iNA hesaplamalarnda genel kabul edilen indirgeme orani, risksiz falz oram + risk primi
kargilfiryla da desteklenmigtir. Risksiz faiz oram olarak ABD 30 willik Tahvll oram uzun vade ortalamas,
risk primi olarak ta CD% primi uzun vade ortalamas: dikkate alindifinda Risksiz faiz oram: %3, 50-%4,00,
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Elektrik dretimi yatinmlanndaki en sik rastlanan risk unsuran; fivat riski, talep riski, hammadde fyakit
tedarik riski; finansal risk, teknoloji tedariki riski, performans riski, dizenbeyici risk, rekabet riski,
jecpolitik risk, iletim/dagitim/fsebeke riski, dengeleme riski, gevresel wyum riski ve sosyal kabul
edilebilirlik riski olarak tarimlanabilir, Bahsedilen bu riskler, venienebilis enerji yatinmlan ve GES
baglaminda deferendirildifinde; cevresel ppum riskl ve sosvol kobul eglielilinlik riski tagimadif
sthvlenebilir zira ventlenshbilir enerjinin desteklenmesinin temel nedenlerinden birisi de pevreyle olan
uyumudur ve bu yizden pek ok paydas, yatinme ve kullanic tarafindan desteklenmektedir. Ote
vandan dzellikle sabit fivattan ahm garantilerinin oldugu ve serbest piyasada islem yapilabildigi durum
g0z Gniine ahndiginda herhangi bir taleg veya ot riski 507 konusu degildir. Ayrca elektrige olan
ihtivacm artmas sebebivie elektrik iin yeterli hatta fazlasnda bir talep olustugu/olusacag da
gorilmektedir. Bunula beraber yenilenebillir ener]l yatinmiarinda GES iin  herhangi  bir
hommadde/yakit tedorik riski de bulunmamaktadir. Hammadde Glnegtir. Her ne kadar dogal gaz ve
petral gibi kaynaklara dayali elektrik Gretimi icin jeopolitik risk bulunsa da yenilenebilir enerjiyve dayali
GES elektrik Oretiminde bayle bir riskten sde ediimemekte aksine GES icin jeopolitic fayda
saglanmaktadir. GES teknolojisi gecmis yillarda zor kargilanmig obsa da gindimizde birgok teknalajik
calggmalkar, teknaloji ve ar-ge Gretim tesisben bulunmakts ve gelismektedir. Bu sebeple feknolofi teaarik
gkl givenilir dizeyde kalmaktadew, Finansal nisk ise Turkiye'de sadece ventlenebilir enerji
yatinmiarinda dagil her endlstride yatirimlarda karsilasitan dnemli risklerdendir. Kur, faiz ve enflasyon
gibl ekonomik parametrelerde yasanan oclumsuz degisiklikberin elektrik Greticilerinin nakit akimlann
sekteye ugratacak bir risktir ancak, Tirkiye'de sabit fiyattan abm garantilerinin Amerikan Dalan
cinsinden verilmesi, TL bazinda enflasyondan ve radikal faiz degisikliklerinden etkilenmemesi finansal
riski bir nebee de olsa azaltmaktadir, Gineglenmedeki oynaklik dnemli bir blnylkldkte riski igermesine
ragmen GES yer segimleri, santrallerin teknobojik we mekanik sekilde performanss artino yonde
diizenlenmesi, yeni teknolojilerte verim kaybmm disiriblmesi ise dreticinin istenilen zamanda ve
miktarda ebektrik Gretmesine imkan tamimakta boylece olas) performans riskinin dnine gecilmektedir.
Hletim/dadtim/sebeke riski ise mevcutta lisans, baglant antagma sahipleri igin herhangl bir risk
tagimamaktadir. Yenilenebilir enerpl kaynaklarina dayah elektrik Gretim tesisleri dengeleme birimi olma
vikomliliginden muaftrlar, Bu da dengeleme riskinin ortadan kalkmas: anlamuna gelmektedir.
Elektrik dreticisinin piyasada fazla sayida rakiple karsifasmasindan 6tind katlanaca@ malivetlerin
yikselmesi ve kdrimin azalmasi ise rekobet riski olarak tanmlanmakta ancak Tirkive'de GES'ler igin
istenilen dretim miktarlarina ulasimamasi, daha gok elekirik armimn olugmasi igin dizeniemeler
yvapilmas, enerjide yurtdisma bagmbdigin azaltibmas istenmesi ise bu riski ethisiz kilmaktadir,
Tiirkive'de geemig yillara nazaran yenilenebilir enerji yatinmian kgin blrokratik sbreclerin uzunlugu ve
karmagkhiginin anldng gecilmis, daha profesyonel bir yinetim saglanmstir. Hatta Aralik 2020 baginda
degisiklik vapilan kanunda ve alman kurul karanmda bu gefismelerin olumlu yonde etkisi piyasada
goriimektedir. Bu sebeple dizenleyici yoni otorite riskinin bulunmadigs aksine desteklarin ve veni
olumiu diizenlemelerin yapildig soylenebikir,

& Gelir Yaklagimi e Ulasilan Sonug

Gelir yvaklasiminda yukanda belirtilen veriler, kabul ve varsayimbar altinda olugan nakit alkiglan
indirgenmis ve nihai olarak bir defere ulagimigtie, Ulasdan deger rapor taribi itibariyle pivasa deerini
yansitmakiadir, Sonug olarak rapora konu 2,381 MWp kurulu glice sahip Glineg Enerjisi Santrali icin
takdir edilen pivasa deferi 5.540.000 USD olup degerleme tarihi itibariyle TCMB Déwviz Kuru 15
35,2803 TL ibe karsilgf 195.453.000 TL olarak takdir edilmistir.

& indirgenmis Nakit Akisi Tablosu f DCF Table asagida ghsterilmistir.
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5.4 Diger Tespit ve Analizler
4 Takdir Edilen Kira rleri

So6¢ konusy GES ler icin kira tespiti vapidmamistir,

Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalanin Arazi ve Proje Degereri
562 konusu parseller dzerinde Glnes Enerjisi Santrali bulunmaktadr. Farkh bir proje gelistirme
yapilmamagter.

4 En v E; ul Degeri Analizi
56z konusy santrallerin mevoul durumu ve alinan gerekli izinler dikkate alindiBinda en verimli kullanim
seklinin GES olaca@ kanaatine vanimigtr.

A Miisterak Baliinmiis Kisimlarm orleme Analizi
Séz konusu deperleme Glines Enerjisi Santralinin defer tespitine yonelik haprlanmigtir, Botinmiy
ke deger analizi yaplimamistir,

Hetnﬂinnve Medenlerinin Aciklanmmas

Rapora konu Gines Enerji Santrali'nin degerleme calismasinda Pazar, Malivet ve Gelir Yontemi ayn
ayr analiz edilmistir. Malivet vaklasimy, miisteriden edinilen ve ligili tarthteki muhasebe kayitlan
esasing gore belirlenmigtir. Pazar vaklagimimda Tlrkiye geneli farkh gug ve blyviklikteki halihazirda
satista olan santrallerin pivasa deferlerinde biyilk defiskenlik bulundugu gozlemlenmis olup Pazar
yaklasimi ile deger tespiti yapidmamuistir. Pazar ve Maliyet yaklagimlarnnin neden degerlemade esas
alinmayacag raporun ilgili kisemlarinda bahsedilmistir. Santralin gelir getirmesi ve faalivet seklinin de
buna dayanmasi sebebi (ke deger takdinnde Gelir Yontemi esas almmigtir,

6.2 Asgar] Husus ve Bilgilerden Raporda Yer Verlimeyenlerin Neden Yer Almadildaninin Gerekgeler]
Degerleme calismas: igin gerekll tilm asgarl husus ve bilgilere raporda yer verilmistir,

6.3 Yasal Gerekleri Yerine Getirilip Getirilmedigi ve Mevzuat Uyarmca Alinmas Gereken lzin ve
Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadig Hakkanda Gériis
igili kurumlarda yvapdan arastirma ve incelemeler neticesinde, GES igin alinmas: gereken tim yasal
belge ve bilgiterin meveut oldufu, yasal gerekliliklerin de yerine getirildifl gordimdstor. Degerieme
tarihi itibarhde de herhangl bir yasal kisit, karar vb olumsuziufunuen bulunmadi@ bilgileri edinilmigtir,

ekier lle [lgi

Hunu GES arazisi zerinde bulunan takwdatlar raporun 3.3 boalimdnde aciklanmigtir.

6.5 Degerleme Konusu Gayrimenkuliin, Uzerinde Ipotek veya Gayrimenkuliin Degerini Dogrudan ve
Onemli  Oloide Eﬂ-:flawtek Nitelikte I'harhingi Bir Tﬂqﬁdﬂ BI..:!qnmml Durumlar) Haric,

Ear-trallerm dnwlne 1I-1-h|r1 bu madd'ﬂle behmldlgr uzere herhung- bir sineriama veya kistlama
bulunmamaktadr,

6.6 a Arazi ise, Alim it ¥il Gegmesine en Uzerinde
Geligtirlimesine Ydnelik Herhangi Bir Tasarrufta Bulunup Bulunulmadigina Dair Bi
Degerleme konusu tasinmaz arsa veya arazi degildir, parsel Gzerinde rapor igerisinde bilgileri detayl
sekilde verilen izinleri almmis GES bulunmaktadir.
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6.7 Hleme u Ust Ha a Miilk_H 8 H v Miilk H
Devredilebilmesine lliskin Olarak Bu Haklan ran melerde Ozel Kanun Hikiimlerinden
Kaynaklananlar Harig Herhangi Bir Simsrlama Olup Olmadif Haklonda Bilgi
Degerleme konusu santrallerde Gst hakk veya devre miilk hakki meveut degildir,

6.8 Mmulmﬂ!td_ﬂﬂﬂlinm Fi Ilb !:qumrm Seldinin ve Fmﬂht IHhILI Edllm_ﬂﬂﬂﬂmln

Deferleme konusu GYO Blemi olmamas: sebebi de portfdy ile igili bir durum bulunmamaktadir.

7. SONUC

7.1 Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug Cimlesi
Misteri talebi Grerine; [zmir ili, Seferihisar iigesi, Tepecik Mahallesi, 4466 Ada 8 Parsel ve 4466 Ada 9
Parsel dzerinde kurulu 2 adet toplamda 2,381 MWp (1,98 MWe) guce sahip Glneg Enerjl Santralinin
tespiting yvonelik SPE mevzuat kapsaminda asgarl unsurlan igeren bu degerleme raporu tarafimaca
hazerlanmestar.

Tarafimizea igleme ahndig taribteki degerleme konusu santralin meveut durum pivasa defer tespiti;
santrafin mahallinde yapidan incalerne ve aragtirma e resmi kurum ve kuruluglardan edinilen bilgi, izin
we onaylar, misteriden ediniben bilgi ve belgeler, ulusal ve uluslararas) dizeydekl calisma ve veriler ve
degerlameye etki edecek faktarler ghz Sniinde bulundurularak vapilmistir,

Degerleme tarihi itibariyle, santralin tom yasal zinlerinin alindsg gorifmas tesiskerin faal olarak calesti@
gozlemlenmigtic

Santral gelir saglayvan projeler olmasi sebebl lle deferlemede Gelir Yanteml esas alinmuigtir.

Santralim mevout durumlar, nerji piyasas, ekonomik veriler ve yasal onaylan dikkate abindiginda satis
kahbiliyetinde herhangi bir olumsuzbuk géoukmemektedir.

santralin gegmis donem Oretim verileri {ay ve yil bazinda), bulunduklan konumun yillik Bazda ortalama
alacafi glnes iganirn miktarlan ve meveut hall Gzerine santralin Gretim verimini artirc Ar-Ge ve benzerl
caligmalar dikkate ahnarak toplam yillik ortalama dretim miktar dzerinden willara yaymn bir

projeksiyon yapilmistir,

Litke dinamikleri ve ekonomisi lle uluslararasi pivasalarda yasanacak ¢ok ciddi ve radikal degisiklikler
ayrica yaganabilecek dogfial afetler gibi durumlar rapor icerigiinin ve nihai sonucun defismesine yol
acabilecektir. Bu duremda degerlemenin yenllenmesi dnerllmektedir,

Soho Giyim we Enerji A.5. talebine istinaden 2,381 MWp (1,98 MWe) Glnes Enerjisi Santrali igin
degereme islemi yapdmustir,

AET KURUMEAL GAYRIMENKUL 14
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7.2 Nihal Deger Takdiri

D H O

L
r:.

Santrale deger takdir edilicken, rapor igerisinde ilgili maddelerde belirtilen olumlu ve olumsuz tlm
etkenler dikkate alinmster, Yapilan incelemeler neticesinde ulagdan veriber ve kullamilan yontemlerin

sonuclan anlamli sekilde neticelenmigtir,

Santrallerin 31.12.2034 deferleme tarihi itibariyle mevout durum piyasa degeri;

Soho Giyim ve Enerji 8.5."ne ait raporda detaylan verilen 2,381 MWp (1,98 MWe) glice sahip 2 adet
Giines Enerji Santrali igin 5.540.000,00 -USD karsihg rakarmila; 195.459.000,00 -TL yaznyla;

Yizdoksanbesmilyondirtyizellidokuzbin Tirk Liras deger takdir edilmigtir,

(KDWY Diihil: 234.550,800-TL)

1, Tespit edilen bu dederder tasinmazn pesin satising yineliktir
2. Mihai deder, KDV Harie dederi fode eder.
3. |5 bu ragor, ekleriple bir bEtindir,
4. Moo deder takdivi, roporun igenginden apn futulemar.
5. Dederlemne tovihi itibariyle TCME Déviz Kurg 15:35,.2803 TL dir.
Degerleme Lizmani rieme Lizman Degerleme Lzmani Sorumiy Degerleme Lzman
07Tl H
Mehmet AKBALIK CINERCTURY. act RBioetian SANE Erdeniz BALIKCIOGLU
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B. UYGUMNLUK BEYARNI
Hazirlaman rapor icin agafidaki maddelerin dogrulugunu beyan ederiz;

=  Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tim bilgiler cercevesinde dogrudur.

»  Raporedilen analiz, fikir ve sonuglar, sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla senirhder,

= Hapor, tarafs ve dnyargisz profesyonel analiz, fikir ve sonuclardan obusmaktadir

*  Raporun konusunu olugturan gayrimenkul e mevout veya potansivel highir menfaatimiz ve ilgimiz
bulunmamaktadir.

* Bu raporun konusunu olusturan gayrimenkul weya Jlgili taraflarla ilgili highir Gnyargimiz
bulunmamaktadr.

* Uzman olarak wermis oldugumuz hizmet karpligl Geret, raporun herhangi bir bélimine bagh
degildir.

® Degerlame ahlaki kural ve performans standartianna gére gergeklestirilmistir.

= Degerleme Uzman{lar) mesleki egitim sartkanna haiz bulunmaktadir.

= Degereme Urmani(lar, gayrimenkubin yeri ve rapor icerigi konusunda denayim sahibidir.

= Rapor konusu milk, kisisel olarak denetlenmis ve dgili resmi kurumlarda gerekli incelemeler
yapilmegtir.

& Rapor iceriginde belirtilen Degerleme Uzmani/Degerleme Uzmanlarmin haricinde hig kimssnin bu
raporun hanrkanmasimda mesleki bir yardimi bulunmamaktadir,

* Calgma, 5 gereksinimlerinin kapsamina uygun olarak gelistiriimis we Uluslararas) Degerlemne
Standartlan’ng uygun olarak raporlanmigiir,

- s bu rapor, miisteri talebine Gzel clarak hamdanmstr, ligilisi ve hamrlamis amaa diginda
3.sahislar tarafindan kullanslamaz, kopyalanamaz ve gogaltulamaz.

9. RAPOR EKLERI
A Takyidat Belgesi

A Gegic Kabul Tutanaklan ve Diger Yasal Evraklar
A Degerleme Konusu Gines Enerjisi Santraline iligkin Fotograflar

A 5PK Lisans Belgeler ve Mesleki Tecriibe Belgelen
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