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Konu Santraller

Talep Sahibi Soho Giyim we Enerji A.5.

Raporu Dizenleyen Met Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danismanik A5,
Rapor Tarihi 28.03.2025 (Degerleme Tarihi: 31.12.2024)

Rapor Numaras: Dzel 2025-163

Raporun Konusu Gines Enerji Santrali (GES) Pivasa Defer Tespiti

Degedeme Konusu ve
Kapsam)

Sanhiurfa i, Siverek licesi, Sekerli Mahallesi, 468 ve 477 parseller Gzerinde
kurulu 2 adet toplamda 2,23 mWp (1,98 mWe} gice sahip Gines Enerji
santralinin adil piyasa degerinin Tirk Lirasi cinsinden tespiti,

A lg b rapoer, Kirkyed] (47} sayfadan oluymakiadir ve ekleryle bir bitdndir.

A Bu Rapor, Sermaye Pipasas Kurubu'nun -62.3 sapill “Sermaye Pipasasinda Faalyette Bulunacak Gayrimenkul
Deferleme Kurulugian Hakknda Teb8@" hikiomleri ile bu teblif ekinde wer alan “Deferlemes Raporlannda Bulunmas
Gereken Asgari Hususlar” percevesinde Tebligin 1 nci maddesi ikinc) filkras kapsamanda hazidanmigtr,
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YONETIC DzeTi

Talep Sahibi

Soho Giyim ve Enerji A5,

Rapor Mo ve Tarihi | Ozel 2025-163 / 28.03.2025

Bu rapor, misteri talebi dzerine belirtilen kayitta bulunan Gilnes Enerji Santralinin
Defierleme Konusu degerleme tarihindeki pivasa kosullan wve ekonomik ghstergeler dogrultusunda
ve Kapsami gincel piyasa degeri tespitine yinelik olarak, SPK meviuati kapsaminda kulamlmak

zere, ilgili tebligde belirtilen esaslar cergavesinde hazerkanmugtir,

Santralin Acik

Adresi

sekerll Mahallesi 468 ve 477 parseller. aiverek / Sanlwurfa

Tapu Kayit Bilgisi

Sanburfa |, Siverek ligesi, Sekerli Mahallesi, 468 ve 477 parsel “Arsa” vassfh
tagenmazlar.

Fiili Kullanim

Rapora konu parselber dzerinde Giney Enerji Santraller bulunmaktader,

[(Meveut Durumu)
Rapora konu santrallerin bulundugu parseller ile ilgii yapidlan arastirmada 171000
Imar Durumu dlgekli imar plamnda “Yenilenebilir Enerjl Kaynaklanina Dayal Uretim Tesis Alani

[Ganes Enerjisi Santrali)” iperisinde kaldsfi bilgisi alinmigtir,

[¥ikim vb olumsur karar,
pabot, tutanak, dave veya
tasarrula engel durumliar)

Rapora konu Gones Enerji Santraller ibe ilgili herhangi bir kisthlik durumu
bulunmamaktadir,

Hazirlayanlar

. 193.761.000,00-TL
Piyasa Degferi 00-U
ivasa Defari {5.492,000 <o)
M 232.513. 200,00 TL
Piyasa Degferl
Rapor konusu Ganes Enerfi Santraller| yerinde gorulerek, deferleme tarihi itibariyle
Aciklama santralin faal durumda oldufu gorllmis, degerleme sirecini olumsuz etkileyecek
bir durum olugmamuigtir.
! t Mehmet AKBALIK — SPEK Lisans Mo: 9311340

Dzge OZTURK — SPK Lisans No: 401029 (Makine Mihendisi)
Raci Gokcehan SONER- 5PK Lisans No: 404622 (Kontralér)

Sorumlu Degerleme

Uzmani

Erdeniz BALIKCIOGLU — SPK Lisans No: 401418

Met Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danigmanhik A,

NET KURUMSAL GAYRIMENKUL %

DEGERLEME VE DAMISRMANL M & 5

Emnipul A, Swmir 54
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1. RAPOR BILGILERI

11 ihi ve arasi
587 konusu Iglemin deferleme calgmalanna 21.03.2025 itibariyle baslanmis 28.03.2025 itibariyle
tamamlanmistir, Rapor, 28.03.2025 tarihinde Ozel 2025-163 rapor numarasiyla nihai rapor olarak
hazrianmstir.

1.2 Degerlemenin Amaci

Bu rapor, taraflar arasinda imzalanan sbzlesmede de belirtildigi Gzere; Sanhurfa 1, Siverak ilcesi,
sekerli Mahallesi, 368 ve 477 parseller Gzerinde kurulu 2 adet toplamda 2,23 MWp (1,98 pMWe) gice
sahip Gines Enerl Santrafinin adil plyasa degerinin Tirk Liras: cinsinden tespitine yanelik hazirlanan
Degerleme Raporudur.

13 Ra Kapsama [SPE Mevzuat SEMN up Olim

Bu Rapor, S5ermaye Piyasasi Kurubu'nun II-62.3 sayil "Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak
Gayrimenkul Deferfeme Kuruluglan Hakkinda Teblig” hdkdmleri ile bu teblig ekinde ver alan
"Degerleme Raporlarinda Bulunmas: Gereken Asgari Husushar™ ¢ercevesinde Tebligin 1 inci maddesi
Ikinci fikrasi “Sermaye premsasinda gaprimenkul degerfeme faoliveli; sermaye plyasast meviugting tobi
ortekiiklar, thracolar ve sermaye plyosas) kurumionmn, sermoye pivosas mevivotl kapsarmndaki
islemierine konu olan goyrimenkullerinin, goyrimenkul prafelerinin veya gayrimenkullere bagh hak ve
Sfavdalarin belli bir taribteki muhtemel dederinin Kurul dizenlemeler! ve Kurulca kobul edilien dederiems
standartion perpevesinde bofimsiz ve torofsic oforok tokdir edilmesing ifode eder.”  kapsaminda
hazerianmigtir,

1.4 Dayanak Tarih ve N
Soho Giyim ve Enerji A% ile Net Kurumsal Gayrimenkul Deferleme ve Damismanitk A.5. arasinda
21.03.2025 tarihinde imzalanmigtir.

1.5 Rapory Haurlayanlar ve Sorumlu Degerleme Uzmani

is bu rapor, Gayrimenkul Degerleme Uzmani Mehmat AKBALIK ve Makine Mithendisi Ozge OZTURK
tarafindan hazelanmig, Gayrimenkul Degerleme Uzmarm Raci Gokoehan SOMER tarafindan kontrol
edilmis ve Sorumlu Degerfeme Uzmani Erdeniz BALIKCIOGLU tarafindan onayianmestr,

1.6 Degerleme Konusu Santral lgin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki Tarihlerde Yapilan Sen (g
Degedemeye iliskin Bilgiler

Degerleme konusu Giines Enerji Santralleri igin sirketimiz tarafindan;

*Ogzel 2022-867 / 26.07.20212 tarihli, 87.260.000,00-TL deger takdir edilen rapor hazirlanmistir.
*Ozel 2023-916 f 31.07 2023 rarihll, 137.355.000,00-TL deder takdir edilen rapor hazirlanmestir.
*Ozel 2023-1656 / 31.12.2023 tarihll, 147.200.000,00-TL deder takdir edilen rapor hazirlanmigtir,

MET KURLIMSAL GAYRIMENKUL
DEGERLEME VE DANISMANLIN A 5
Errvidiget Bir, Bsfyer Bl Mo Waaly arhMHARA
TelAANT 45T DI B ST 08
WAAAN PR ] LS T w7 14 0o, Do B L
— — —_— Tir Ge b RS R DR
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2.1 Degeriemeyl Yapan Sirket Bilgileri ve Adresi

03082008 tarihinde gayrimenkul degerleme ve danigmanlik hizmeti vermek Uzere Ankara“da kurulan
ve genel merkezi Eminivet Mahalbesi, Sinir Sokak No: 17/1 Yenimahalle = ANKARA adresinde bulunan
girketimiz NET Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danggmanhik A5, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun
Serk; VI, Mo:35 sayb tebligi uvannca Kasim 2009°da "Kurul Listesine” alimmigtir, Sicketimiz ayrica,
Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurulu tarafindan 11082011 tarih ve 4345 sl karar ibe
bankalara "gayrimenkul, gayrimenkul projesi ve gayrimenkule bagli hak ve favdalarin deferbemesi”
hizmeti verme yetkisi alrmigtir.

Sermaye i
Ticarat Sicil i

14.000.000, -TL
256606

0312 467 00 61 Pbx
info@netgd. com.ir__ www netgd. com.tr

Emniyvet Mahalbesi Simir Sokak Mo:17/1 Yenimahalle - ANKARS

2.2 Talep Sahibi {Misteri) Bilgileri ve Adresi

Sirket Urvam

sirket Adresi

Sirket Amac E
Sermayesi

Halka Aciklik
Telefon -

E-Posta }

Soho Giyim ve Enarji A.5.
Eazligesme Mahallesi, Demirhane Caddesi, Hac Resit Bey Sokak Na:11

Zeytinburnu — Istanbul

0212 583 22 22

Infa@sohocompany, com.ir

2.3 Miisteri Taleplerinin Kapsami ve WVarsa Getirilen Sumirlamalar
I bu rapor, miisteri talebine istinaden; Sanhurfa I, Siverek ligesi, Sekerdi Mahallesi, 463 ve 477

parseller lzerinde kurulu 2 adet toplamda 2,23 MWp (1,98 MWe] gice sahip Gones Enerji Santralinin
adil pryvasa degerinin tespitine iliskin hazlanmegtar,

RAlgteri talebi dogrultesunda degerleme tarihi 31.12.2024 alarak baz alinmistir,

2.4 igin Kapsam)

Isin kapsami, SPK mevzuat kapsaminda ve asgarl unsurlar perpevesinde migterinin deferemesini
talep ettigi santral bilgilerine istinaden degerleme raporunun hanrlanarak misteriye 1slak imzal)
sekilde teslim edilmesidir,

RET HLIRUMSAL GAYRIMEMICUL o

DEGERLENE ESMA o
Emi‘hhn‘fﬁp?‘tﬂw MUK &S,

Met Eurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Damismanhk &5 I+ 6|47
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3. i v MY DURUMUNA ILISKIN BILGILER

3.1 Santralin Yerl, Konumu, Tanmi ve Cevre Tesekkill Haklkinda Bilgiler
Rapora konu santraller Sanburfa [6i, Siverek ligesi, Sekerdi Mahailesi simirlan igerisinde bulunmaktader,

Siverek llge merkezine yaklasik 12 km mesafede mesafede ver almakiadir. Santraflerin dogusunda

Oyman mahallesi, kuzeyinde Yogunca mahallesi ve gineyinde ise Cepnl mahalle yerleskesi ile ok

sayida tarim arazisi ve GES bulunmaktadir, Shverek-Virangehir yolu Gzerinden Siverek istikametine

flerlerken Oyman mahallesi yoluna saa donliir ve 3 km llerlenir. Daha sonra soda stabilize yola girilir

ilerledikten sonra santrallerin bulundufu parsellere ulasilir, Ulasem Seel araclar ike saglanabilmektedir,
Enlem = Boylam: 37.6417-39.3609

Tie Bic. Wi SIGETH ble TR AL LS Rl L]

saiaps Vergi Sl §31 §3 33H

Met Kurumsal Gayrimenkul Degerlame ve Dangymanhk 8.5 fl a7
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3.2

Santralin Kurulu Oldugu Parselin T
iL-iLgE : Sanliurfa — Siverek
MAHALLE — KOY - MEVKI : Sekerll Mahallesi
ADA - PARSEL : 468 Parsel
ANA TASINMAZ NITELIG| : Arsa
YUZOLCOM :17733,05 m2
TASINMAZ ID + 1000E9564
CILT - SAYFA NO + 9/B57

MALIK — HISSE / TARIH - YEVMIYE

: HUSEYIN YARAMGUMELI GES EMERJI A.5.

29-09-2021 f 55363

IL-CE

:Sanhurfa = Siverek

MAHALLE — KOY - MEVEI

: Sekerli Mahallesi

ADA - PARSEL : 477 Parsel
ANA TASINMAZ NITELIGE - Arsa
YUZOLCUM : 16449,13 m2
TASINMAZ ID : 100089973
CILT - SAYFA NO - 9/B56

MALIK — HISSE / TARIH - YEVMIYE

 UZEYIR BOZTEMIR GES EMERI A5,

25.03-2021 [ 55367

tapu

i

P-'I p-urtal Uzerinden anan

kayit belgelerine g

asagidaki miistersk kayrtlara ulasidmistir.
Rehin: Kuveyt Tirk Katiim Bankasi lehine, 30000000.00 TL bedelli, 1. dereceden ipotek. 12-12-2022
300632,

3.4 Dejterlemes! Yapilan Santral ve Uzerinde Kurulu Oldufu Ana Taginmazla ligili Varsa Son Og Yilld
Dénemde Gergeklesen Alim-Satim Islemlerine ve Gayrimenkuliin Hukuki Durumunda Meydana

mieri vb.) I

Gelen D kelidel imar Planinda M

Bilgi

na Gelen Degisikdilder, Kamulastinma i

50z konusu santrallerin bulundugu parsellerin imar ve hukuki duremunda son 3 yilda herhangi bir

degisiklik meydana gelmemistir,

HET EURUMEAL ﬂh‘;ﬂHEHHLrL

DEGERLEME VE DAN

5 Kb, Baper Sk o
J"r”'!lﬂ:ﬂ']ﬂ AIF7 20 61 Fa

- = —— — —
Net Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Dangmanhk 4.5,




Rapora konu santrallenin bulundu@u parseller ile ilgill yaplan aragtwmada 1/1000 dlcekll imar planinda
“Yenilenebilir Enerji Kaynaklarina Dayall Uretim Tesis Alani (Glnes Enerjisi Santrali)” igerisinde
kalmaktadir.

3.6 Santral lgin Alnmis Durdurma Ka Yilom Karan, Riskli Yap Tespiti Vb Durumlara Dair Agklamalar

S01 konusu GES igin resmi kurumlards yapilan evrak incelemeleri ve sifahi sorgulamalar neticesinde
herhangl alinmig olumsuz bir karar vi, bulunmadi@ girilmigtir,

'In"mdi Kat H:EI'EIIIEI ln.s.aat weya Haﬂli’t F'alirlﬂlrru Eﬁﬂﬁmdeﬁ ‘u'h.]- iligkin Bilgiler
5é¢ konusu Giines Enerjisi Santraline ait herhangi bir sézlesme bulunmamaktadir,

*Enerji ve Tabil Kaynakiar Bakanh@'nn 17.04.2018 tarih ve 16.LUY.GES.63.007B-T sanl yazo ile
projeleri onaylanzn 111456 Kwp/99% Ewe lisanssiz glholndekl Hiseyin GES in gegicl kabul lslemler
30.10.2018 tarihinde vaplmistir,

Dagrtim [ Anl

*Dicle EDAS we dretici arasinda 20.01.2017 tarih 17LEQ207 dretici no ke Dagtim Sistem Baglant
Anlagmasi imzalarmistir,

Dagitim Sistemi Kullamm Anlasmasi
*DICLE EDAS ve dretici arasinda 05.12.2018 tarih 17LEU207 dretici no ile Dagtim Sistem Kullamm

Anlagrmas imzalanmigtir

CED Yanisi

*25.11.2014 tarih wve 29816 sayili Resmi Gazete'de yayimianarak ylririige giren CED Yanetmelii
Listelerindeki esik degerden az oldugu igin kapsam disi olarak degeriendirilmigtir,

Marjinal Arazi Yazis

*a0r konwsu parselin "Kuru Marjinal Tarim Arazisi” yazis mevouttur,

Slgorta Polices|
06.08. 2025 tarihlen arasinda gegerll police mevouttur,

UZEYIR GES Evraldar

Geghcl Kabul Tutanag
*Enerjl wve Tabii Kaynaklar Bakanlif'min 17.04.2018 tarih ve 16.LUY.GES.B3.0077-T sayill yan ile

projeleri onaylanan 1114,56 Kwp,/999 Ewe lisanssiz glhclindekl Hlseyin GES in gecicl kabul islemler
30.10.2018 tarihinde yapiimistir.

Dagitym Sistemine ants Ani

*Dicle EDAS ve Gretici arasinda 20.01.2017 tarih 17LEU208 dretici no ile Dagitim Sistem Baglant:
Anlagmass imzalanmishir,

Dagitim Skstemi Kullamm Anlagmasi

*DICLE EDAS ve dreticl arasinda 05.12.2018 tarih 17LEU207 dretici no ile Dagtim Sistem Kullanm
Anlasmas: imzalanmustir.

CED Yazisi

*25.11.2014 tarih ve 29816 sayih Resmi Gazete'de yayimlanarak yirirlige giren CED Yonetmeligi
Listelerindeki esik deferden az oldugu igin kapsam dis olarak degedendirilmistis.

Marjinal Arazi Yazs
*hbz konusy parselin "Kuru Marjinal Tanm Arazisl” yazisi mevouttur, UET KURUMEAL GAYRIMEMKUL
Sigorta Policesi: 06.08.2 arihleri arasinda gegerli polige mevouttur. TEGERLEME YE DAMGMANLIK A3,
08.2025 tarihleri arasind erli police utty SGERLEUE NE D AN A
Tord ¥k diy (S BLFRC DR O
iy il Lo Srrrurpe: 4,009,000, 50 TL e
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39 rlemesi Yapilan Projeler ile [Igili Ol 29/6/2001 Tarih ve 4708 Savil Denetimi Ha
Kanun Uyannca Denetim Yapan Yap: Denetim Hurufu:u {Ticaret Umnhwwﬂ
Yapilan Gayrimenkul lle ligili ; i ik I
50 konusu parseller Ozerinde Gl:lnes Enerj- Santmli {GE.SJ rne-.u:m olup bu sik ile ilgisi
bulunmamaktadir,

3.10 I r istinaden rleme yapih jeve iliskin detayh bilgi we planlann we
ALSL Fin_tamamen meviut proj iliskin olduguna we farkl bir projenin
durumunda bulunacak deferin farkh olabilecegine iliskin agiklama
S&z konusu degerfeme, GES projesi icin vapimigtir, Farkh bir proje degerlemesi vapilmamestr.

3.11 Varsa, Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikas: Haklanda Bilgi

Siz konusu parseller dzerinde GES mevcut olup bu gik le iigisl bulunmamaktadir,

4. SANTRALIN Fiziki GZELLIKLER]

4.1.1 Santralin Bulundugu Bilgenin Analizi ve Kullanilan Veriler

Sanliurfa, halk arasindakl ksa adwla Urfa [Kirtge: Riha; Ermenice: Nurhw, Urha; SUnyanice: miees,
Urhai) veya eski caglarda bifinen adwla Edessa, Torkiye'nin bir ili wve en kalabalik sekizing sehridir,
Sehrin doguda Mardin, batsda Gaziantep, kuzeyde Adwaman, kuzevdofuda Divarbakr illeri ve gineyde
Suriye ile snir varder. Sanbwrfa’nen 13 ilcesi vardir, Ortalama yikseltisi 518 metre alan janlurfa, 19.451
km2'lik yikzlgiamii ile Tlrkive'nin en biydk yedinci [lidir.

Yazlar son derece sicak ve kurak bir iklime sahip olan sehir, kisi serin ve nemli gecirir. 2 milyonu asksn
nifusuyla Glineydogu Anadolu Bilgesi'nin en kalabalik sehri olan Sanburfa, aym zamanda yaklasik
20,4 ortanca yag ike Tirkiye'nin en dinamik nifusa sahip Hidir,

Sehrin yaklagik 12 km kuzeydogusunda, MO 10.000 yrlina ait oldugiu duginilen ve dinyanin bifinen en
eski tapinad olan Gobeklitepe bulunmaktadir. Gobeklitepe'nin kesfi ile birfikte bu bélgenin, tanm
devriminin gerceklestigi ik insan yerlesimleri afimn bir parcasi oldugu ve kbkli bir tarihi gecmiginin
bulundugu ispatianmis clmustur.

Halk hikdyelerinde ve dini inanciarda ibrahim Peygamber ve Kral Nemrud hildyelering konu olmus
olan, Peygamberter sehrive kutsol gehir gibi tammlamalarla anilmig olan sehrin Memrud tarafindan
kurulduguna Inandmegtir,

04 Subat 2024 TUIK wverilerine gdre 13 ligeve belediye, bu belediyelerde toplam 1433
miahalle bulunmaktadr.

Sehrin ekonomik faalivetleri basta tarim olmak dzere hayvancilik, turizm ve sanayl trinkeridir.

Sanburfa tanm olarak verimli topraklara sahiptir. Harran Ovasi'da bunlarin basinda gelr. Tanmsal
faaliyetierde fistsk tarirm, pamuk tarimi, mercimek, bufiday vb. tahul tarimi gelismistir. Son bes yilda
sulama kaynaklarinin da geligmesiyle misir tanmi da dnem kazanmigtir. Sehirde sera tanm da geligmis
Karaali sera bblgesinde kis mevsiminde biber, domates ve patlican tarirmi yapdarak hem sehre hem de
Tirkiye'nin dért bir tarafina yetistirilen drinler génderilmektedir,

lide sanayi son 15 yillk dénemde Organize Sanayi bélgeleninin de gelismesiyle cok savida fabrika
kurulmustur. Bagta tekstil fabrikalar olmak Gzere oirgir fabrikalan, avakkabs dretim fabeikalan, deterjan
fabrikatar, iplik fabrikalan, cam fabrikasi, plastik fabrikas, Tanmsal olarak da fistk fabrikalan, salga
fabrikakari ve reytinyag fabrikalan bulunmaktadir,

MET KURUMBAL GAYRIMENKLIL
DEGERLEME VE DUARISMANLIN 4.5
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Tlrkive'de ikamet eden niifus, 31 Aralik 2023 tarihi itibaryla bir énceki yila gire 92 bin 824 kisi artarak
85 milvon 372 bin 377 kisi oldu. Erkek niifus 42 milyon 734 bin 71 kisi oburken, kadin nifus 42 mibon
G3E bin 306 kisi oldu. Diger bir ifadeyle toplam nifuswn 550,101 erkekber, %49,9°unu ise kadinlar
clusturdu,

NET KURUMSAL GAYRIMENKUL . e
BEGERLEME VE DAMIGMANLIK A5,
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A TUFE/Enflasyon Endeksberi;

TUFE yilik dafigim ceranlar |%), Hasin 2024

\f;rﬁﬁ\—“:.

iz oy o2 ey oaloh o8 of o 6@ e v aE [ e b e el | bl e W
e b | Fou

ez EBER2EE 2838

TUFE'deki {2003=100) degigim 2024 wli Kasem ayinda bir dncekl ava gore %2,24, bir dncekl ylin Aralik
ayina gore %4291, bir dnceld wilin ayni ayana gore %4709 ve on ikl ayhk ortalamalara gore 360,45
alarak gerceklestl, Bir dnoekd yilim aymi ayena gore en az artiy gosteren ana grup 26,24 ile ulagtirma
oldu. Buna karsilik, bir dnceki yilin aym ayina gére artim en yiksek oldugu ana grup ise %9243 ile
egitim oldu. Ana harcama gruplan itibarsyla 2024 yil Kasim ayinda bir &nceki ava gére en cok azalan
ana grup %-0,25 e giyim ve ayakkabe oldu, Buna karsilik, 2024 yili Kasim ayenda bir dncekl aya gore
artgin en yiksek oldufu ana grup ise %510 il gida ve alkobsiz ipecekber oldu. Endekste kapsanan 143
termel bashktan (Amaca Gire Bireysel Tlkettm Siniflamas-COKOP 5N Ddzey) 2024 yili Kasim aw
itibarryla, 27 temel bash§n endeksinde diisis gerceklesirken, 10 temel bashdin endeksinde degisim
oimadi. 106 temel bashgin endeksinde ise artiy gerceklesti, islenmemis geda drinleri, enerji, alkolli
ickiler ve tiitin ile altin harig TUFE'deki degisim, 2024 yilh Kasim ayinda bir noeki aya gore %1,54, bir
oncekivilin Arahk aona ghre %4228, bir dnceki yilin ayn ayina gore %4568 ve on iki aylik ortalamalara
ghre %60,56 olarak gerceklesti. [TUIK)

A GSYIH/Biyiime Endeksleri;

GEYH buyume halam, 1 Geyrek: Temmud - Eylul, 2004
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G5YH 2024 wil dgdnch peyrek ik tahmini; zincidlenmis hacim endeksi olarak, bir Gnceki ylim aym
ceyregine gore %2,1 artt. GSYH'yi olusturan faalivetler incelendiginde; 2024 yili Gpincl peyreginde bir
onceki yila gare zincirdenmis hacim endeksi olarak; ingaat %92, finans ve sigorta faaliyetleri 56,2, tanm

sektdrd %46, gayrimenkul faalivetieri %2,5, iiriin Gzerindeki vergiler eksi sibvan ﬁ\lhﬂm DE%EHWL
ibetizim Faalhvetleri 2,2, kamu yonetirni, efitim, insan saghifi ve sosyal hiaméggn dﬁ SR AHLEK A.5.
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hizmetler %14 artti. Diger hizmet faalivetleri %2 4, sanayi sektord %2,2, meslekl, idari ve destek hizmet
faalivetleri e %03 araldi. Meviim ve takvim etkilerinden armdinbmig GSYH zincirdenmis hacim
endeksi, bir dnceki ceyrege gore %0,2 azaldy, Takvim etkisinden arindindmis GSYH zincirlenmis hacim
endeksi, 2024 il Gglncl ceyrefinde bir Gnceki yilm aym geyregine gire %1,9 artt. Uretim yantemiyle
Gayrisafi Yurt Igi Hasila tahmini, 2024 yiloin Golned geyreginde cari fvatlarla bir Snoeki yilin aym
ceyregine gire %53,3 artarak 11 trikvon 893 milyar 252 milyon TL oldu. GSYH nin Ggiincd geyrek deferi
cari fiyatlarla ABD dolan baznda 357 milvar 989 milyon clarak gerceklesth, Yerlegik hanehalklannm
nihal toketim harcamalar 2024 yilimn Oglincd peyreginde bir dncekl ylm ayni ceyragine gbre
tincirlenmis haclm endeksi olarak %3,1 artti. Devietin nihai tiketim harcamalar %0,9, gayrisafi sabit
zsermaye olusumu ise %0,8 azalde Mal ve hizmet thracat, 2024 yrlhmn Gglinch geyreginde bir Gnoeki
yilin ayni geyregine gore rincirlenmis hacim endeksi ofarak %0,8 artarken ithalat %9,6 azald. iggiici
odemelerinin cari fivatlarla Gayrisafi Katma Defer ipersindeki payi gecen yilin dgunct peyreginde
%31,9 ken, bu oran 2024 vilnda %364 oldu. MNet Isietme artifi/karma gelirin payi ls2 %47 8 iken %245,1
aldu. {TUIK)

GSYH sonuglan, L. Coyrel: Temmaz - Eylul, #0248
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A TR 10 Yillik Deviet Tahwili asimi;

Azapida veriben tablolarda porildigh Ozere rapor tardhi itibari ke TR 10 yillik tahvil getirisi %30
bandinda, TR 5 yvillik talwil getirisi %34 bandinda, TR 2 yillik tahwil getiris] %42 bandindadir. Grafikler

Grerinden gecmis donemler incelendiinde bu oranlann ok daha doslk dizeyde oldugu
goriaimektedir, Tahvil getirilerinin son dénemde yilksek seviyelerdeki seyir sebebi Glke ekonomisindeki

enflasyonist ortami diizeltmek adina uygulanan yeni ekonomi politikalandir,
|Grafik: Bloomberght.com)
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Tark Lirasi Gecelik Referans Faiz Oram, finansal tiirev Grinlerde, borglanma araclaninda ve cesgitll
finansal sdzbesmelerde degisken faiz gostergesi, dayanak varlik veya karsilastirma &lpitld olarak
kullandabilecek, Tirk Liras) kisa vadeli referans faiz oram ibtiyacoim karsilamaya yonelik olarak
olusturulmustur, Borsa Istanbul tarafindan yayimlanan Tark Lirasi Referans Faiz Oranlan uygulamasiyla
hazirlanmig yukandaki grafik yillara gire TR referans faiz orankann gastermektedir. TR yillik referans
faiz orame 2023 il Ik yarisinda %10 dldzeyinde iken rapora tarthi [tibarl ile %49 clvanndadr,

HET KURUMSAL GAYTIMENKUL
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Turkive Cumhuriyeti Merker Bankasi tarafindan agiklanan faiz orami 2010-201E wilkan arasinda
ortalama 25,0 - %7.5 aralifinda defigmekte tken 2008 Mayis ayi itibariyle %20,00 seviyesi iizerlerine
kadar cikmis we 2019 Haziran aynina kadar b seviyelerde seyrind strddirmdistlr. 2019 Temmuz ayindan
itibaren disis egilimi ile %8,50 seviyelering gerilemistir. 2021 Eyidl ayi itibari ile %8,50 sevivelerinde
seyrederken 2023 Haziran ayindan itibaren gergeklestirilen ekonomi politikalarindaki degisiklikler ile
birlikte yikselize gacmis ve %50 seviyesing gelmistir, Rapor tarihi itibari e %50 sevivesindedir,

A Tiirki e Elektrilk Enerfi ril Hakk

Tirkive elektrik enarjisi tiketimi 2023 yilinda bir Gnoeki wila ghre %1,2 oraninda artarak 3352 TWh,
elektrik Gretimi ise bir Gnceki yila gore %0,8 artarak 331,1 TWh olarak gerceklesmistir.

Thirkive Ulusal Enerji Plan cabismasimin sonuclaring gore elektrik tiketiminin 2025 wibnda 380,2 TWh,
2030 yibnda 4553 TWh, 2035 yvilinda Ise 510,5 TWh seviyesine ulagmasi beklenmektedir.

2023 snlinda elektrik dretimimizin, %36,2's5i komirden, %21'i dogal gazdan, %19,3'0 hidrolik enerjiden,
%1030 rizgardan, %6,7'si giinesten, %3,4'i jeotermal enerjiden ve %3,27si diger kaynaklardan elde
edilmistir.

2024 yili Ekimn avi sonu itibarwyla Ofkemiz kurulu gicld 114.599 MWa ulagmistir.

2024 yili Ekim ayy sonu itibaryla kurnulu ghcimizin kaynaklara gdre dafilime; %28.1°1 hidrollk enerjl,
%21,5'i dogal gaz, %19,1'i kimiir, %10,9'u rizgdr, %16,6's glines, %1,5' jectermal ve %2,4'0 ise diger
kaynaklar seklindedir.

Aynca Ulkemizde elektrik enerjisi Gretim santrali sayisi, 2024 wih Ekim ay sonu itibariyla 32.003'
{Lisanssiz santraller dihil} yikselmistic. Mevout santrallerin 765 adedi hidroelektrik, 69 adedi kémiir,
365 adedl rizglr, 63 adedi jeotermal, 339 adedi dogal gaz, 29,929 adedi glines, 473 adedi ise diger

kaynaklh santrallerdir.

D-eﬁer‘leme tarihi itibariyle sirec lamamlanana I;ad*ar gECen siln!l:le_, degerleme iskemini olumsuz
etkileyen veva sinrlayan herhangi bir faktor olmamistir.
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4.4 Santralin Fiziki, Yapisal, Teknik ve insaat Ozellikleri
A Santral Ozallikleri:

468 Parsel; tapu kaytlanina gdre 17733,05 m2 yiz dlgime sahip olup geometrik olarak dikddrigen,
topografik olarak ise diz bir arazi vapisana sahiptir. Parsel etrafi yaminda bulunan diger parseller iie
milsterek olarak beton direkli tel drgd ile cevrilidir, Uzerinde santral ve trafo kbskd bulunmaktadir.

HUSEYIN GES

Mahallinde yapilan incelemede konstriksivon islerinin tamamlandifs, 270 Wp glclnde 4128 adet
giines enerji panellerinin (moddl) yerlestinildigl, solar kablo baglantilaninm vapiddg tespit edilmigtir.
Santral icerisinde 2 adet 500 kW glclnde inverter kutusunun bagh bulundugu, trato kiskd we OG-YG
bimalanmn yapildif ve 111456 kWp/995 kWe gic ike faal olarak elektrik Gretimi vapildy tespit
edilmistir.

477 Parsel; tapu kaytlarina gore 16449,13 m2 yuz dlgdme sahip olup geometrik olarak dikddrigen,
topografik olarak ise diiz bir arazi yapisina sahiptir. Parsel etrafi yaninda bulunan diger parseller ile
misterek olarak beton direkli tel &rgi ile gevrilidi. Uzerinde santral ve trafo kogki bulunmaktadir,

UZEYIR GES

Mahallinde vapilan incelemede konstribksivon iglerinin tamamland, 270 Wp gicinde 4128 adet
glnes enerji panellerinin {modal} yerlestiriidigi, solar kablo baglantifanmin yapildig tespit edilmistir,
Santral icerisinde 2 adet 500 kW gicinde inverter kutusunun bagh bulundugu, trafo kogkd ve OG-YG
binalarinin yapildifi ve 111456 KWp/999 kWe gic ile faal olarak elektrik Gretimi yapildigi tespit
edilmistir,

3, Mevcut Yapiyla veya Ingsaa 1 Faj e : 1s +|1[ ata eylon Durumlara

Sz konusu parseller dzerinde bulunan GES projesi yasal zinlere uygun olarak yapalmegter,

4.6 Ruhsat Alnmis Yapilarda Yapilan Degisikliklerin 3194 Sayih imar Kanunu'nun 21nc Maddesi
Kapsaminda Yeniden Ruhsat Alinmasini Gerektirir Degisiklikler Olup Olmadig Hakkinda Bilgi

Sér konusu parseller Gzerinde GES mevcut olup bu sik ile ilgsi bulunmamaktadir,

4.7 Gayrimenkulin Degerleme Tarihi itibariyle Hangl Amacla Kullanildili, Gayrimenkul Arsa veya Arazi
n Bir Yap Bulunu lunmadif ve Varsa, Bu Yapilarin Ha Kuliamli

Hakkinda Bilgi
Rapora konu parseller Gzerinde hilihazirda 2 adet GES bulunmaktadir
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5 K I E YONTEMLERI
UDS Tommb Deder Exasi = Parar Dederi:

APazar degeri, bir varhk veya yikimliligin, uygun pazarlama faalivetleri sonucunda, istekli bir satic
va istekli bir alici arasinda, taraftann balgil ve basiretli bir gekilde ve zorlama altinda kalmaksin hareket
ettikleri, muvazaaie bir ighem le degerleme tarihi itibariyla el degistirmesinde kullanilmasi gerekli
gerlen tahmini tutardir. Pazar deferinin tamon asagidaki kavramsal cergeveye uygun olarak
uygulanmasi gerekir;

[a) *Tahmini tutar” fadesi muvazaasiz bir pazar isleminde varlk igin para cinsinden ifade edilen fiyat
ankamma gelmektedir. Pazar degeri, degerleme tarihi itibarryla, pazarda pazar deferl taniminag wygun
olarak makul sartlarda elde edilebilecek an olas fivattir, Bu fivat, satio tarafimdan makul sartfarda eide
edilebilecek an iyi ve alici tarafindan makul sartlarda elde edilebilecek en avantajl fiyattir. Bu tahmin,
Gzellikie de satsla (Hskili herhangl bir tarafca sa@ilannms Gzel bedeller veya imtiyazlar, standart olmaiyan
bir finansman, sat ve geri kirala sozlesmesi gibi Gzel sartlara veya kosullara dayanarak arttirilmis veya
azaltilous bir tahmini fivat veya sadece belifi bir malike veva alitya yinelik herbangi bir defer
unsurunu kapsamaz,

{b) “El degistirmesinde kullamilacak” fadesi, bir varligin veya yokUmidligon deferinin, Gnoeden
belirlenmis bir tutar veya gergek sati fiyatindan ziyade tahmini bir deger oldugu duruma atifta
bulunur, Bu fiyat degerleme tarlhi itibarivle, pazar degeri tanmundaki tim unsurlan karsilayan bir
Elemdeki fiyattir;

lc) "Degerleme tarihi itibarryla™ ifadesi degerin belirli bir tarib itibaryta beliflenmesini ve ¢ zamana
dzgi olmasini gerektivir, Pazarlar we pazar kosullan degiebileceginden, tahmini deger baska bir
tamanda dogru veya uygun olmayabilir, Degereme tutar, pazann durumuny ve iginde bulundugu
kosullan bagka bir tarihte defil sadece deferleme tarihi itibariyla yansitir;

(d} "Istekli bir alici arasmda”™ ifadesi alim niyetiyle harekete gecmis olan, ancak zorunlu kalmis olmayan
bir alics anlamina gelmektedir. Bu abcs her fiyattan satin almaya hevesli veya kararl degildie, Bu alcr,
var oldugunun kantlanmas veya tahmin edilmesi mimkln olmayan, sanal veya varsayemsal bir
pazardan tiyade mevoul pazar gerceklerine ve mevout pazar beklentilerine uygun olarak satin alir. Var
oldufiv kabul edilen bir alic pazarin gerektirdifinden daha yiksek bir fiyat odemeyecektir. Varligin
mewvcut sahibl ise pazan olusturanlar arasinda yer almaktadir.

{e] “Istekdi bir satic” fadesi ise belirli fiyattan satmaya hevesli veya mecbur olmayan, ya da mevout
pazar tarafindan makul gérilmeyen bir fiyatta israr etmeyen bir satsci anlaming gelmektedic. istekl
satici, fiyat her ne olursa olsun, varlig uygun pazartama faallyetleri sonucunda agik pazarlarda, pazar
sartlarinda elde edilebilecek en iyvi fivattan satmak istemektedir, Varlifm asil sahibinin gercekte iginde
bulundugu kogullar, yukarida anilan gartlara dahil degildir, clnkd istekli satici varsaywmsal bir maliktir.

{f) "Muvazaasz bir iglem” ifadesi, fiyatin pazann fiyat seviyesini yansitmamasina veya yiikseltmesine
vol acabllecek, Grnefin ana sirket we bagh sirket veya ev sahibi ve Kirac gibi taraflar degil, aralaninda
belirli ve dzel bir iliski bulunmavyan taraflar arasinda yapilan bir islem anlamina gelmektedir, Pazar
degeri islemlerinin, her biri bagimsiz olarak hareket eden iliskisiz taraflar arasinda vapddif varsanlir.

Ig) "uygun pazarlama faalivetheri sonucunda® ifadesi, varbifin pazara gikartilarak en uygun sekilde
pazarlanmas halinde pazar degerl tarmming uygun olarak elde edilebliecek en iyl fivattan satedmeg
cdrmasi anlamina gelmektedir, Satig yonteminin, saticinim erisime sahip oldugu pazarda en iyi fivat elde
edecedi en wygun yiniem oldufu kabul edilir. Variin pazara cakarbilma siiresi sabit bir sire olmayip,
varlifiom thrdne ve pazar kogullanna gore degigebilir. Burada tek kriter, varlegin yeterli saysda pazar
katilimncsenim dikkating cekmesi igin yeterfi sire tamnmas: gerekliligidir. Pazara gkartima zaman

degerleme tarihinden tnce gergeklesmelidir, T e ——
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{h) “Taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde hareket etmeleri” ifadesi, istekli satrcmin ve istekli aboinin
deferieme tarihl itibanyla pazann durumu, varlgin yaps, Gzellikleri, fiili ve potansiyel kullanimian
hakkinda makul digilerde bilgilenmis oblduklanm varsaymaktadr, Taraflarin her birinin bu bilgha,
iskemde kendi ilgili konumlan agsindan en avantajh fivati eide etmek amacryla basiretli bir sekilde
kullandiklan varsayilir. Basiret, faydas: sonradan anlagilan bir tecrilbenin avantajiyla degil, degerleme
tarihi itibaryla pazar gartlari dikkate alinarak degerlendirilir. Omegin fiyatlann digtGgn bir ortamda
onceki pazar seviyelerinin altimda bir fiyattan varlikiarni satan bir satio basiretsiz olarak kabul edilmez.
Bu gibi durumlarda, pazarlarda degisen fiyat kogullan altinda varhklarin el degigtirildgi diger ighemier
ictn gecerli obdugu gibi, basiretli alicdar veya saticilar o anda meveut en iyl pazar bilgiler dogrultusunda
hareket edeceklerdir.

(i) "Zorlama altinda kalmaksizn®” (fadesi [se taraflardan her birinin zorlanmis olmakszin veya bask
aftenda kalmaksizin bu iglemi yapma niyetiyle harekete gecmis olmasidir.

A Pazar dederi kavrarm, katiimcrarin Gzglr oldugu apk ve rekabetgi bir pazarda pazarik edilen fryat
olarak kabul edilmektedir. Bir varlsgin pazan, uluslararase veya yerel bir pazar olabilie, Bir pazar gok
sayida alici ve saticidan veya karakteristik olarak sinirh sayida pazar katbmasindan olugabilic. Varlign
satisa sunuldugunun varsayildi@ pazar, teorik olarak el degistiren varindun normal bir sekilde el

degistirdigi bir pazardir.

A Bir varhdin pazar degerl onun en verimil ve en iyl kullamimin yansitir. En verimbi ve en iyl kullamm,
bir varlffin potansiyelinin yasal olarak in verilen ve finansal olarak karh olan en yiksek dizeyde
kullarimiedir. En verimili ve an iyi kullanim, bir varlgm meveut kullaniminn devam yvada alternatif bagka
bir kullansm olobilir. Bu, bir pozor katdimecsiun varhk igin teklif edecefi fiyat: hesaplarken varhk igin
planladig kullanmma gire beliclenir,

A Degerleme girdilerinin yapisinin ve kaynaginin, sonugta dederleme amog ile ilgili almasi gereken
defer esasini yansitmasi gerekir. Ornegdin, pazar degerini belilemek amaciyla, pazardan tiiretilmig
veriler kullamilmak sartiyla, farkl yaklasimlar ve yontemler kullandobilir. Pazar yaklagimi tanim olarak
pazardan tlretilmis girdileri kullanir. Gelir yaklasimin kullanarak pazar degerini belirlemek icin,
kativmoilar tarafindan benimsenen girdiberin ve varsayimlann kullandmas: gerekli gdrdimektedi.
Malivet yaklagimini kullanarak pazar degerini belirlemek igin, esdeger kullarma sahip bir varkgin
mmaliyetinin ve uygun agimma oraninin, pazar esash maliyet ve aginma analizleriyle belirlenmesi gerekii

glrilimekitedir,

A Degerlemesi yapilan varlik icin mevout veribere ve pataria liskili kogullara gore en gegerli ve enuygun
degerieme yonteminin veya yéntemlerinin tespit edilmesi gerekir, Uygun bir gekilde analiz edilmis ve
pazardan elde edilmis verilere dayanmas halinde, kullamian her bir yaklagimin veya yantemin, pazar
degeri ik ilgili bir gosterge saglamasi gereklf goriimektedir,

A Pazar degeri bir vorlfin, pazardaki difer abolann elde edemedigi, belirli bir malik veya alici igin
deger ifade eden niteliklerini yanstmaz. Boyle avantajiar, bir varligun fiziksel, cografi, ekonomik veya
yasal ozellikleriyle lliskili olabilir. Pazar degeri, belirli bir tarihte befirli bir istekli ahcimn degil, herhangi
bir istekll bir abcimm oldugunu varsaydi@ndan, buna benzer (0m deger unsurlannin goz andi edilmesini

gerektirmektedir,
D me ¥&ntemleri

Degerleme yaklasmlarinin uygun ve degerlenen varliklarnim igerigi lle ilskili oimasma dikkat edilmesi
gerekic. Asafida tarimlanan ve agiklanan O yaklagim degerleamede kullamilan temel yaklagmlardir.
Bunlann tiimi, fiyat dengesi, fayda beklentisi veya ikame ekonomi ilkelerine dayanmaktadir, Temel
degerleme vaklazimlaring agagida ver verilmektedir:
UMEAL CAYRIMENKUL
(&) Pazar Yaklasimi (B} Gelir Yaklasimi  [C) Maliyet Takl*ﬁ-ﬁﬁiE VE DANISMANL 45 S
L MR AR
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Bu temel degerleme yaklagmlarinin her birf farkl, gyrintih uygulama yontemberini icerir.

Bir varlga [Hskin deferdeme yaklagmlarinin ve yintemlerinin segiminde amag belidi durumilara en
uygun yontemin bulunmasidir. Bir yintemin her duruma uygun olmas: sbz konusu degildir. Segim
slirecinde asgari olarak asagdakiler dikkate almir:

(a} degerleme gorevinin kosullan ve amac ile belicbenen uygun deger esasilar) ve varsayilan
kulammiilar), [b) olas degerleme yvaklagimlarnm ve yontemlerinin gicli ve zayef vanleri, (¢] her bir
yantemin varli@in niteligi ve ilgill pazardaki katilimedar tarafindan kullanilan yaklagmlar ve yontember
bakirmindan uygunlugu, (d] ybntem{ler)in uygulanmas icin gereken glvenilic bilginin mewvcudiyeti,

5.1 Pazar ¥aklagimi
A Parar Yaldasimum Agiklayic Bilgiler, Konu Santrale erleme Icin Bu Yaklasimin Kullaniima

Medenleri

Pazar yvaklasimi verligin, fiyat bilgisi elde edilebilic olan aym veya karglagtiniabille {benzer) varliklorls
karglastirilmasi suretivle gosterge nitelifindeki deferin belirlendifi vaklazimi ifade eder. Asagida yer
verilen durumlarda, pazar yvaklasimnin uygulanmasi ve bu yaklasima dnemli ve/veya anlamh agirhk
verilmesi gerekli gérlilmektedir: [a) degerleme konusu varlgin defer esasina uygun bir bedelle son
dénemde satilmes olmass, [b) deferame konusu varh@n veya buna Gnemli lgide benzerlik tasnran
varhklarin aktif ofarak ishem girmesi ve/veyva () onemli dlgiide benzer varhiklar ile Bigili sk yapilan
ve/veya glincel gozlemienebilir islemberin stz konusu olmas,

Kargilastinilabilir pazar bilgisinin varlifin trpatip veya énemli élplide benzeriyle ilizkili olmamas halinde,
dederlemeyl gerpekiestirenin karsdlastinlabilir voridklar ile degerleme konusu vorfik arasinda niteliksel
ve niceliksel benzerliklerin ve farkhihiklarin karsilastirmal bir analizini yapmas gerekir, Bu karsibagtirmali
analize dayal dizeltme yvapdmasima genelde ibtiyvag duvalacakter, Bu dizeltmelerin makul olmas ve
degerlemepi gerpekiestirenienin dizeltmelerin gerekoeler (ke nasil sayisallastinildiklanna raporlarnda
yer vermeleri gerekir. Pazar yaklagiminda genellikie her biri farkh carpanlara sahip kargilagtenlabilir
varliklardan elde edilen pazar carpanlan kullamilir. Belirlenan araliktan uygun carpanm secimi niteliksel
ve niceliksel faktdrlerin dikkate alindeg bir degecendirmenin yapalmasin gerektirir,

4 Fiyat Bilgisi Tespit Edilen Emsal Bilgiler ve Bu Bilgilerin Kaynals

Pivasadan toplanan baz veriler dederlendirildifinde, farkl lokasyon ve Oretim kapasitesinde satista
olan baze GES bulundufu gozlemlenmigtir, Yapilan incelemeler neticesinde belirlenen satig fiyatlarini
etkileyen bircok unsur tespit edilmistir. GES yatinm tutan clusumuenda makine, ekipman, tefrisat ve
donanimlar yer alirken proje asamasinda sats yapilan santrallerde basvury, harg, yasal prosedir
harcamalarn, vergi ve KDV, satic komisyon bedelleri gibi ethenler de devreyve girmektedir,

Aynca, kurulu oban bilgenin giines sinm miktannm viksek olmas, kullanilan moddlfpanellerin yiksek
teknoloji ve werime sahip olmasi, baglanty anlasma tarihi, deviet alim garantisl dunomu, willik
operasyonel gider dururmu, baglant uzunlufu/uzaklsg, tesisin balemh olma durumu gibi birgok faktor
pryasadaki sati rakamlarinda farkhilsk yaratmaktadir, El degistirme de ise satisa niyetli sicketin Gzerinde
bulunan kisa ve uzun vade yikimbdlikleri, borg durumu, varsa kredi riski, gecmisten dogabilecek her
tirdl sorun ve sorumiulugun devredilme durumu da ciddi etki varatmaktadir.

Yukaridaki agiklamalar ile sektdrde GES igin yaplan malrvet caliymalar, akademik caligmalar, dike ve
uluslararasi pivasa deisimberi, istatistikler bir bitdn olarak degerlendiriidiginde ortalama teknoloji
making we ekipman ve donanima sahip ortalama bir arazi miikivetii eksiksiz ve standart saylabilecek
difier etkenleri igeren 1Mw kurulu glic kapasiteli santralin piyasa degeri degiskenlik gostermektedir.
Diger taraftan pivasada sik el degistiren ve esasen alim-satim piyasas olusmamis bir varhk grubudur,

Bu sebeple rapora konu santral igin Pazar Yaklagime dogru secim olmayacagindan Gelir Yaklagimi
degerlemede esas almmuster.
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5.2 Maliyet Yaklagimi
i Bligil in eme igin Bu Yaklagimin Kullanima
Meden|

haliyet yaklagimi, bir alicinin, gereksiz kiilfet doguran zaman, etverigsizlik, risk gibi etkenler 56z konusu
olmadikea, belli bir varlik icin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit
faydaya sahip baska bir varli§s elde etrne malivetinden daha fazka odeme yapmavacall ekonomik
ikesinin uygulanmasiyla gosterge niteligindeki degerin belirendi@l yaklagimdir. Bu yaklagimda, bir
varligin cari ikame malvetinin veva yeniden dretim mallyetinin hesaplanmas: ve fiziksel bozulma we
differ bicimierde gercekiesen tOm yipranma paylannin disilmesi suretiyle ghsterge niteligindeki deger
belirlenmektedir. Asagida yer verilen durumlarda, malivet vaklasimemen uygulanmass ve bu vaklasima
onemli wve/fveya anlamb agirlik verilmesi gerekli gorolmektedir; [a} katiimcilarin degerleme konusu
varbkla &nemli &lciide aym faydaya sahip bir varlige yasal kisdtlamalar olmaksizn  veniden
olusturabilmesi ve varlgin, kabilmcelarin deferbeme konusu varlg bir an evvel kullanabilmeleri ickn
dnemb bir prim odemeye razi olmak durumunda kalmayacaklan kadar, kisa bir sirede yeniden
alusturulabilmesi,

b} varligin dogrudan gelir yaratmamasi ve varhgin kendine Szgd niteliginin gelir yaklagimim veyva pazar
vaklasimini olanaksiz kilimasi vefveya (c) kullamlan deger esasinem temel olarak ikame degeri orneginde
cldugu gibi ikame maliyetine dayanmas,

Belii bagh Ug maliyel yaklagm yonteml bulunmaktade: (a) ikame malivetl yontemi: gosterge
niteliindeki deferin esdefier fayda safilayan benzer bir varl@iin maliyetinin  hesaplanmasiyia
belirlendigi yontem. [b) yeniden dretim maliveti yintemi: gosterge niteligindeki degerin varhfin
aynisinin dretilmesi icin gerekli olan malivetin hesaplanmassda belirlendig@i yiéntem. (¢} toplama
yvantemi; varligin degerinin bidesenlerinin her birinin dederi toplanarak hesaplandsd yontemdir,

Bilgiler, Bu Bllgilerin Kaynag ve Yapilan

Gines Enerjisi Santrali yapiminda birgok farkh kalem malivet olusturmaktadir. Genel olarak malivete
konu unsurlar asagidaki sekildedir. Her bir asama kendi icerisinde gok detay ve tercihe gore farkl
maliyetier barmdirmaktadir,

1.Asama

Uygun arazl belirlenmesi ve arazi maliyeat

Arazi fizibilite calismasi igin yapilan harcama

Gerekli yasal izinler ve uygunluk igin yapilan harcamalar

imar plam icin yapilan harcama

Bu asama dihilinde olusabilecek diger masraflar [sirket kurulumu, ofis vb giderleri gibi)
1.Azama

GES kgin gerekli tom makine-ekipman ve donamm igin yapilacak malnretber

Yaziimsal harcamalar

Baglanti icin yapilacak harcamalar

3. Azama

Egitim, i5 glvenligi, iscilik gibi harcamalar

SGK, Sigorta ve/veva garant: uzatimi harcamalan

sizlesmelerden dofan damga vergileri

santral cevresi dizeni [peyzaj, it, tel Grgd vh...)

mMihendislik vefveya dansmanhk giderleri

4. Azama

Kabul sonrasi faalivete devam edebilmek igin gerekli bakim vl malivetler

On gorilemeyen diger harcamalar MET KURUMSAL GAYRIENKUL

!:"'-.ﬂ E |:-LE“|'. VvE DI’D.T'"'E-HJ“'L"': A.ﬁ.
o Hi e
i Kh. Smg ¢ B b 1T T
yerdch, 5 -.Hl. t‘l"

161 Fye G780 3
b= gl cren 11 1 L0, (9,09 T 1
i g N, RS uﬂuﬁmﬁ; -

-l..du_.p. l'l-l-.--l.ri-l--tﬂﬁl iy J'

Net Kurumsal Gayrimeankul Degerleme ve Daniymanhik A5 20| 47




L
3

B = B Projelendeme, fizibilite ve etkl faktérlerinin belirfenmesi, malkzeme segimi, arazi badeller,
kurumlara yapilacak édemeler, tim mahendisiik isbemberinin maliyveti, bakim onanm masraflar, sigorta
islemler, dagtim bedeli, istihdam kapasitesi gibi faktorler genel malivet/kurulum kalemlerini
olugturmaktadr

Yapilan arasbirma ve incelemeler, piyvasa verilerl, akademik calgmalar neticesinde ortalama 1 MWp
glcindeki GES igin 1.2 Milyon 5 - 1.5 Milyon & maliyet olustugu gozlemlenmistir. Bu malivet igerisinde
vukarda bahsedilen tidm asamadaki kalemler bulunmaktadir,

Burada tek bir yverde birden gok MWp gliciinde santral olmas malivetleri dosdiriici bir etkendir, ¥illar
gectikoe yenl teknolojilerle birlikte deellikle donammsal maliyetlerde bir digis gozlemlenmekle birlikte
daha cok werim artmimasina yonelik ar-ge caligmalan da eskive oranla ekstra malivetier
yaratabilmektedir

Donanimsal drionler harlcinde pivasada GES projesi kin uygunluk verilean ve tim yasalligs saglanan
projeler igin ise lisans bedali seklinde ayrica bedeller istanmaktedir.

Konu santral 2,23 MWp/1,99 MWe giice sahip olup, 1 MWe glice sahip santral icin ortalama maliyet
1.200.000 USD olarak almmegtir. Toplam maliyet 2.676.000 USD olarak alinmigtir,

{Maliyet hesaplannda birim degerler firmanin tarafimiza gondermis oldugu maliyet tablolan dikkate
alinarak tespit edilmigtir.)

5.3 Gelir Yakiasim

A Gelir Yaldasimum Acikla Bilgiler, Konu Santralin
Medeni

Gelir yaklasimi, gisterge niteligindeki degerin, gelecekiekl nakit akiglanmin tek bir cari degere
danigtirdlmesi e belirlenmesini sagilar. Gelir yaklagiminda varligin degeri, varlik tarafindan yaratifan
gelirlerin, nakit akslarmin veya maliyet tasarruflanimin buginki degerine dayamlarak tespit edilir,
Asapida yer verilen durumlarda, gelir yaklasgmminin uygulanmas ve bu yaklasima onemli ve/veyva
anlamh agirlsk verilmesi gerekli goriilmektedin:

[a) Varlgin gelir yaratma kabdivetinin katilimcimin goziyle deferi etkileyen cok dnemli bir unsur olmasi,
(b} Degerleme konusu varlikla ligill gelecekteki gelirin mikian ve zamanlamasina iligkin makul tahminler
meveut olmakla hirlikte, ilgili pazar emsalierinin varsa bile az saysda olmasi,

= Indirgenmis Nakit Aloslan (INA)} Yantemi;

INA yanteminde, tahmini nakit akistan degedermne tarihing indingenmekte ve bu isbem vardrm buglinkd
degerivle  sonuclanmaktadir, Gelirlerin - getirisl  kapitalizasyonu  (indirgemesi) olarak ta
nitebendiriimektedic, Uzun dmirll veya sonsuz 6miirll variklarla igili bazi durumlarda, INA, vorirgin
kesin tahmim stresinin sonundakl degeri temsil eden devam eden degeri icerehdir. Diger durumiarda,
varidgin defert kesin tahmin siresi bulunmayan bir devam eden deger tek basina kullansdarak
hesaplanabilir. INA yEnteminin temel adimlan asagidaki sekildedir:

{a) degerleme konusu varhgm ve degerleme gérevinin niteligine en uygun nakit akis: terlindn segiimes!
{Brnedin, vergi Bncesi veya vergi sonrasi nakit akiglan, toplam nakit akeglari veya 4z sermayeyve ait nakit
akislar, reel veya nominal nakit akiglar vb.), (b] nakit akiglarinen tahmin edilecegl en uygun kesin
siirenin varsa beliclenmesi, (c) séa konusu sire igin nakit aksy tahminlerinin haniranmasi, (d} (varsa)
kesin tahmin siresinin sonundaki devam eden degerin degerleme konusu varhk igin uygun olup
olmad@inin; daha sonra da, varlfin nitelifine uygun devam eden degerin belirlenmesi, (&) uygun
indirgeme aranmn belirlenmesi, (f} indirgeme oraninin varsa devam eden deger de dihil olmak Gzere,
tahmini nakit alaglanna uygulanmas: seklindedir,
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- Direkt (Dojirudan) Kapitalizasyon Yantemi:

Tim risk veya genel kapitalizasyon oranimin, temsili tek bir dénem gelirine uygulandi@ yintemdir,
Gayrimenkuliin o dénem igin {yl) Gretecegi net gelirin, glincel gayrimenkul piyasas kosullarina gdre
olusan bir kapitalizasyon cranma bdlinerek, taginmaz deger hesaplanir. Bu kapitalizasyon oran,
birbirine emsal gayrimenkullerde sate ve gelir seviveleri arasindaki ifiskiyle belirienebilir. Burada Met
Gelir kavramina dikkat edilmelidic. Tém kaynaklardan elde edilecek gelirleri iperen milkin potansiyel
briit galir ve bundan beklenen bosluk/kayiplann anndinldigy efektif brit gelir sonrasinda da efeknif brit
gelirin faaliyet gidereri ile difer harcamalardan arindinlmas ile net faaliyet gehir elde edilmelidir
Potansivel Brit Kira Geliri: Gayrimenkuldn kiralanabilis tOm birimierinin kiraya verlldifi ve kira
bedellerinin kayrtsiz olarak tahsil edildigl durumlardaki elde edilen gelir tutandir.

« Toplam yillik potansivel gelir / Kapitalizasyon oram = Deger

A Makit Giris ve lannin Tahmin Edilmesinde Kull n e
Yapilan Difer V.

> URETIM VE GELIR

5oz konusu santraller elektrik dratimine 2008 wili sonunda baslarmistr. Makit girisine konu karanglar
villik ortalama dretim (Kwh,Yil} miktan projeksivonu ve EWh basi ortalama birim fivat esasina géire

yapilmestir,

Pl
O
I
o

Projeksiyonda yillara gre befirlenen Gretim miktarlan hem santrallerde gerceklesen Gretimber hem
konu santralierin bulunduwgu lokasyonda bilgenin glnes simm miktarlan hem de panel ve diger
teknobojik geregler igin yapilan verim ve performans artinc bakim ve Ar-Ge calismalan dikkate alinarak

belirlenmistir,

Santrallerin faaliyette obdugu sirece drettikleri elektrik miktar, uzun vadede olugacak nakit akislaricin
saghkh bir veri saglavabilmektedir, Bunun yaminda konumiu olduklan bélgenin simm miktarlar da
1kwh/m?®) dikkate alinarak hesaplama olugturulmugtur.

Bolge rpinim miktarlan projeksiyonu agagida belirtilen kurum ve kurulugiardan edinilen giincel bilgilere
gre incelenmigtir.

L. Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakanhf-Glnes Enerjisi Potansiveli Atlass GEPA [Referans:

wWww. gepa.enerjigov.tr |
i.  Global Sodar Atlas {Referans: www globalsolaratlas info )

ii. Awiupa Komisyonu — Folovoltaik Cofirafi  Bilgl Sistemleri  (Referans:  www.
hittes.//re.jrc ec.europa.eu/pul tooks/en/ )

santrallerde gergeklegen dretim miktarlan ve diger referans yimim miktarlan neticesinde yillara yaygin
olarak iNA tablosunda yil bazmda ortalama bir dretim miktan projeksivonu Gngérilerek hesaplama
yvapilmastir. Gerceklesmesi beklenen bu Gretim miktarian gerek elde edilen veriler gerekse de kiresel
sinmaya bagh isrum miktanndaki artis, giineskenme siresl vb unsurlar lle yillar igindeki teknolojik
gelismeler siginda iretimde saglanacak verim artigt anlaminda digsal etkenler ve santrallerin dizenli
bakim, onarim ve kontrold sayesinde degradasyonu (Fotovoltaik verim kaybe) azaltma gibi igsel
etkenber cergevesinde deferlendirilmigtir.

santrallerin dretim miktan basinag kazanclann belifdeyen birim fiyat, santralin yvasal odarak kuruldugu
ramanda tesvik alip almadigina, YEKDEM dahilinde clup olmadifina, EPIAS piyasa takas fiyat (PTF)
gelisimi, ulusal ve uluslararas) enerji piyasas) beklentiber gibi unsurlan barindirmaktadir,
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Bir santralde dretilen elektrik enerjisi Gretildifl yerden tiketildii noktaya taginmas: gerekir. Uretiien
elektrik, iletim hatlaryla {TEIAS — Tlrkkye Elektrik lletim AS) verlesim birimberinin ve sanayl bolgelerinin
yakimina wlastinhr wve daha sonra dagmim sebekesi (zerinden kullamiclann hizmetine sunulur. 58z
konusu santrallerin de EPDK tarafindan dénemsel (Ug ayda bir) acikladig “Ureticiler igin Veris Yoninde
Tek Terimli Dagitim Tarifesi” veya “Lisansiz Ureticilere iliskin Tek Terimli Dagitim Tarifesi™ bashklarinda
yer alan birim degerler dikkate ahinarak hesaplamada kuBlanitmigtir,

Bir difer gider kaleminl olugturan unsur ise isletmenin operasyonel maliyet| (OpEx) dir. By maliyet
kendl Icertsinde, santralin faal sekilde elektrik Gretebitmek adina dreticinin katlandi unsurlan
icermektedir. Bunlar genel olarak; teknik ve guvenlik personel giderleri, sigorta odemeleri, malzeme
ve teknolojik vazthm masraflar vb.

ile we Kabul

1. Degerleme peryvodu yillik bazda ve her vil dbnem sonune gisterecek sekilde olusturubmugtur, Tablo,
santrallerin yasal olarak elektrik Gretimine geemesinden itibaren 49 yil siire esasing gare hesaplanmigiir,
Bu sdre belifenirken azellikle ki durum dikkate alinmistir,

Birincisi, “Yenilenebilir Enerji Kaynaklannin Elektrik Enerjisi Uretimi Amach Kullansmina lliskin Kanun™ un
Ugiincli Bakim Madde-6 (Degigik:25/11/2020-7257/13 md.) belirtmesidir. Burada, “Lisonssiz dretim
foolivet! kopsomindoki fesisler icin o yivk sirenin bitiminden itibaren lisans slresi boyunco elektrk
plyazasinda olusan sootlik piyasa tokas fiyotinm pizde an besinin YEK Destekleme Mekanizmasing kaotk
bedell alarak Gdenmesi koswluyla lisansh idretim foaliyetine gegiimesine iliskin ve/veya lisanssiz lretim
[foaiiveti kapsomnda dretilen ihtivag foziosr elektrik enerfisi icin, efektrik pivasasmda olusan piyasa tokos
fvatvu gegmemek Grere uypgulanocok fipat le wgWomava Tskin usul ve esaslar Cumhurboskani
tarafindon belirleni.” Bu ise, lisansse sekilde elektrik lretimi vapan bu santrallerin lisansh santraller gibi
4% yil sure boyunca elektrik dretim haklkina sahlp clacag anlaming gefmektedir.

|kincisi ise, iretimde kullanifan giines panellerin kullanm siiresidir. Panel iireticileri, 6zellikle siporta
islemler cergevesinde paneller igin bir performans garantisi siiresi tayin etmektedir, Bu garanti siresi
genel olarak, laboratuvar ortaminda wverim kaybi on gorilerek yapilan calgmalar neticesinde
belirlenmektedir, Ginbmidz piyasa sartlarinda 25 wil olarak on gorilen performans garantisi siresi
sonunda o glinkl teknolofiyle dretilen ortalama bir glnes panelinin yaklagik %590 seviyesinde verimle
calisabilecegi belirtiimektedir. Buradaki onemli nokta, panellere tayin edilen garanti stresinin yaklasik
25 yil oldugu, ekonomik omnindn 25 yil olmadigdir, Halihazirda 50 yildir hala ¢alisan ve elektrik dreten
panellerin varlig bilinmektedir. Yiksek teknolaji ve dizenli bakim ile paneller daha uzun yllar Gretimde
kullanilabilmektedir, Bu sebeple paneller icin ekonomik dmidr 50 yvil alinabilmektedir,

= iNA tablosunda projekshyon sirest olarak kabul edilen 49 yilin daha sagiikh bir sonug vermesi amaciyla,
gelisen teknoloji sebebivle yiksek verim elde edilebilme imkdn, willar iginde olusabilecek kayip-kagak
durumu da géz dnine alimarak, dretime basladiktan itibaren 25 yilda her 1 MWp kurule gice sahip
santral igin buglnkd yaplacak maliyet, panel yenileme maliyeti clarak eklenmistir. Boylelikle
kiimiilatifte, bir panefin toplam kullanim émri de 43 yil bulmamig olacaktic, Bu sebeplerden &tiird INA
tablosu 49 vil siireyle (yasal Gretim baglama tarihi itibariyle) olusturulmustur, Sire igerisinde isbetmenin
devredilmedigi/el dedistirmedifi ve stre sonunda faaliyetin sonlanmayacafi (Uretim Nsans streler
uzatimi yapilabilmektedir.) kabull ile nakit akglanmin bugonki defer toplaminag herhangl bir
lsanskullanim hakk eklenmemis, sadece Artik Deger (Terminal Deger] eklenmigtir,
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2. Santrallerin yilhk ortalama Gretim projeksiyonu 3 farkh referans ve gergek dretim verilerinin teyidi ile
belirlenmistir. Projeksivon her il igin sabit ve 4.200.000 kKWh/Yil olarak hesaba almrmig, bu miktar
uzerinden kayvip (degradasyon) hesaplanmegter. Projeksivon siresince olusan ortalama dretim miktar e
yillik 3,088,657 kWh seklinde alugmustur. Bu miktar yillara yavgin beklenen ortalama dretim miktarine
temsil etmektedir,

AMwp Begma vl Gectralenin Toplers Fasl  Projeksrona Fias Oralama

it Crtalzma Oratim Kl Gzl {MwE) Taptam Uratim (Kwhive)
4-Gi0nej Enrfis Potansivell Atlas |GERA| 1,575 000 39E8 175
1.Gobal Solar Alas 1,700,000 4047 700
3_Avrupa Komisyanu FV.CBS {ECPY GIS) 1,502 000 . 4528663

4.0rialasna Garpekiagen Oretim 1763 565 4200500

*Aeferans hégiler azageda sunulmugior,
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3. Hem panel dretici firmalardan ahknan bilgiler (yllik ortalama maksimum verim kaybinin %0,2-%04
olacag) hem piyasa kabulleri, hem de ulusal ve uluslararasi bazda vapilan arastirmalar incelendiginde,
firmamin 582 konusu santralferin yillara sair Grettiklerd elektrik miktan wve wilkk gdzlemienen
degradasyonuna bakildiginda kalitell malzeme kullamimi, dizenli bakim-onanm wve serim arto
caligmalar sayesinde 25 yillik sirede yvillik ortalama verim kaybs her wil igin 360.2 {Binde iki] olarak kabul
edilmistir, Projeksihyon sbresince tesisteki tim paneller 25 yilda degistirilecegi &
degradasyan tekrar %100 Uzerinden baglatdarak sonras: igin 30,2 kayip hesa

EHHLH_

a1 A07

mnm e
— — — :I-I'Illllllllll

I'II-l--Pn' L0
Met KEurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danigmaniik 4.5, lﬁﬁ‘




Paneilerde wverim kaybi yani degradasyon; ortam sicakhigi, kuvvetli rizgar, nem miktari, toz ve kirlenme
durumu gibi uzun yillar iklimsel ve dofa varvasyonlarina maruz kalmalare sebebd lle olugmaktadir. Sahit
bir verim kaybindan bahsetmek mimkin olmamaktadic, o gindn ve anen kosullar, kalitell makzemenin
varhg, dizenll bakim-onanm, dig etkenlerden komuyucy dnlemler gibi her tlirid calgma verim kaybim
ok aza indirecek faktbrierdir. Aynca unutulmamahdir ki, verim kaybi olussa dahi, projeksiyonda yvillik
elaktrik Gretimi artinm verim kaybindan yiksek olmasy, yilbik Gretim miktannda kayip yasatmamaktader,
Uluskararas: capta vapilan baz arastirma ve yazlan makalelerde ok degisik oranlarda degradasyon
orantan bulunmakla birlikie bulunan oranlar, Greticilerin garanti siresince verdiklerl oranlann ok

altinda gergekiesmigtic,

4, Santral 10 yillik alm garantisi YEKDEM kapsaminda olup baslangig itibariyle santrallerin belirli fiyattan
elektrik ahm garantisinden faydalanacag son tarih 2028 yhidir. Bu tarihe kadar beflirlenen birim fivat olan
0,133 UsDyKwh (13,3 USD Cent/Kwh) Gzerinden hesaplama yapilmgtar. YEKDEM sonras ise bu santralin
drettigi elekirikten Ewh bagina her yd bazinda bir Snceki yila gore %10 artis On gbrisOyle degizen birim
fiyat hesaplanmigtir. Projeksiyon siresi olan 43 yilin kalan 43 yibi icin ortalama birim fiyat Ise 0,160

karsilik ektedir.
Bu birim bedel kabuliinde, EPIAS tarafindan agiklanan Pivasa Takas Fivat: |PTF) verileri, USD ve TL bazinda
enflasyon tahminteri, Uluslararas yenilenebilir enerji ajanss verileri, ulusal ve uluslararas dizeyde enerji
ekonomisi gériindmii, elektrik arz ve talep dengesi, yvenilenebilir enerji santraller tesvik ve destekleri,
karbon sifir hedefi, yvesil mutabakat ve global dizeydeki iklim sizlesmeleri, dijitallesme ve dretim
bazndan kaynakl elektrik talep artismin beklentisl, elektrikli aractann hzh artegi, ndkleer enerjiye yanealik
yapilan galigmalar, déviz kurunun elektrik fiyatina yansimasi, elektrik fiyatlarnin artig, fosif yakit kaynakh
enerji Oretiminin yiksek maliveti ve ulasimindaki zorfuklar, enerji sibvansivonkan, eneride diga
bagimligin azaltimas: politikas:, nifus artegi vb. bir ¢ok icsel ve dissal etkenier neticesinde alim garantisi
siiresi sonrasi INA tablosundaki projeksiyon siiresi sonuna dek sablt bir oranda (%1,0] artbs olacaf)
kabauliyle hesaptamalar yvaplmagtir. Bu aran hem uzun vade ortalama USD bazinda enflasyonun {%2,0-
%2,50) hem dlkemiz yillik enerji talebi orammin (%3,50-%4,0] hem dogalgaz 10 yihk fiyat endeksi yillik
artis oranumin (%3,0-%3,50) hem de difer emtia ve yakit oranlarinin yillik bardaki artss oranlarinin altenda
birakilmugtir,
PTF, yani pivasa takas fivatinin glines enerjisi santralleri icin @nemli alan noktas: sudur: EPiAS tarafindan
saatlik sekilde tutulan veriler de incelendiginde glnes enarjlsinden faydalandan zaman dilimlerinde
glektrik fiyatiin plk yaptifi ve yiksek rakamlarla satiddsgh saatler gindiz yvani bu santrallerin elektrik
drettidl gineskenme saatleridir. PTF ise giinon 24 saatlik ortalamasm almaktadir ki GES'ler igin ayrica bir
PTF hesaplanms olsa elektrik drettikleri saat ortalamasmdaki fivatkar belidenan bu ortalama PTF
fivatlarinin Gstiinde kalacakbr. Bir difer deyiske, HES, RES, Bivokitle gibi 24 saat esasina gore calgan
venilenebilir enerji santrallerinin de PTF ortalamasimin bir miktar altinda kalabilecegi soylenebilir.
Gindmizde PTF rakamlar USD bazinda devlel alim garantisi bedeli olan 13,3 USD Cent/Kwh’i ok Ostine
ey durumdadie. iginde bulundufumuz wl dahil FTF aylik ve yillik ortalama birim fiyatlan TL ve USD
bazinda azagidaki gibidir,
TEIAS tarafindan wilhk olarak hazirlanan ve 2021 wb igin yayinladsg istatistiklerde, Torkive'de Brit
Elektrik Talebi gelisiminin son 10 yilina baloldiginda ortalama yillik bazda %3,5-%4,0 araliginda bir arteg
ghrilmektedir, Bu artimin projeksiyon yillarinda daha viksek bir oranla artacadi disUndimektedir.
Bununta birlikte elektrik dretiminde biyik paya sahip kbmir ve dodalgaz fiyatlarimin da yillara yaygin
artig beklenmektedir, Bu nedenle elektrik fiyatlarinm artg trendinde olacag scylenebilir,

2022 yiinda ortalama PTF rakarminin 147 USD/Mwh olustufy, Aralik 2022 icin ise neredeyse 200
WSO Mwh olarak kayda girdigi gordimektedir. 2023 yilinda ise bu ortalamanin yaklagik 98 USD/Mwh

olarak kaydedildigi, 2024 vib rapor taribi itibarnda da ortalama 70 USD/Mwh olarak gozlemlenmistir.
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Yukanda bahsedilen gerekgelerle beraber, INA tablosunda projeksivon stresince ortalama ebektrik birim
satis fiyati gok makul bir oranda birakelarak USD bazinda yillik %1,001ik artes ongorisinde islem yapilmigtir,
By arteg arani belirdenirken deellikle son 10 ywilin USD bazmda enflasyon artis ortalamas), elektrik thketimi
artisina bagl elektrik arzi dengesinde dretime ve satis fivatina yapilan/yapilacak olas: artislar ve dzellikle
de santralin pivasaya pik fiyatlarla sat yaptig tarih ve saatler da dikkate alinmistir,

Bu santral igin projeksiyon donemi olan 43
kabul edilmistir,

5. Santraler icin 2 {iki] esas ana gider unsurundan bahsetmek mimklindir. Birincisi Operasyon Giderleri
{OpEx), digeri ise Dagtim Bedeli gideridir.
Birincisi; santrallerin dretim faalivetini sirddrebilmesi igin ban operasyonel malivetlere katlanmalan
gerekmektedir. Bu malivetier gerek igili firmadan edinilen veriler gerekse de sektonde yapilan
arastirmalar neticesinde belirienmigtir. figil maliyet kalemleri genel olarak; Teknik Personel, Glvenlik,
Slgarta, Genel Balkim-Onarm, Sarf Malzemeleri, Yazilim Sistemberi gibi giderlerden clusmaktadir.
Hem tarafimiza iletilen bilgi hem de edinilen gegmis ve glncel veriler sifnda degerlemeye konu 2,23
MWD kurulu glice sahip bu santralier icin yillik crtalama 35.000 USD civanmida operasyonel gider kabul
edilerek hesaplama baglatdmistir, Santrallerin kurulu oldudu arazi igin Gst hakk bedelleri de bu giders
dahildir. Bu gider kalemi iNA tablosunda her yi sabit olarak %2,0 oramnda uzun vade artalama USD bazli
enflasyon dngarisdyle artimlmigtr, Diger taraftan tesisin 25 ywilinda tim paneflerin degistinildigi on
gorusiyle Wattp bagma 0,30 USD (ke carpilarak (iNA tablosunun alt ksrunda gosterilmigtir. ) toplam bir
panel yenileme malivet eklenmistir.
Ikincisi ise; santrallerde Gretilen elektrigin tiketildigi noktava tasmmas igin Dagilim Bedeli altinda bir
malivet olusur. Daghim bedeli, EPDK tarafindan yaymlanan ve 1 Temmuz 2024 tarihinden stibaren
uygulanacak tarifelerde Lisanssiz Ureticiler igin 117,1608 Kr/kWh alinmig, YEKDEM bitk tarihiyle beraber
ise bu dalitim bedell yine ayni tarifede yer alan 23,0911 Kr/k'Wh olarak devam ettirilerek hesaplanmigtir.
Bu tarife her Ug ayda bir [veya 6 ayda 1) EPDE tarafindan degistiriimektedir. Tabloda bu degerler
degerleme tarihi itkhariyle belifenen daviz kuru USD cinsinden hesaplanmagter.

&, Tarafimiza verilen muhasebe kavdina istinaden, projeksivon dinemi boyvunca yillik ve sabit olacak
sekilde kalan amortisman degerleme tarihine esas kur dikkate alinarak USD baznda hesaplanarak

tablova dahil edilmistir,

7. Burumlar vergist oram 2025 kin %25 ve sonraki willar igin sabit %20 olarak kabul edilmis olup
deferlemeye konu tesisin Oretim faalyetiyle istigal etmesi ve sanayi sicl belgesi bulunmas [raporun
ekler kismiinda sunulmustur.] sebebiyle kurumlar vergisi oram %1 puanbk indirimle hesaplanmsg ve
projeksivon sonuna kadar bu oran kullandmistir,

HET KELFRUMEAL GAYRIMENKUL
DEGERLEME VE Tﬁm%%ﬁﬁrﬁ
§ gt lis
wﬂ::im S Fasrilag -i::' L T
vewea e gl pomu e wpcidl, B, B Da L
fals oD 0 -6 138 e
igligra

Suirea 511 S5 pos3

MNet Kurumsal Gayrimenkul Degerlame ve Danismanhk A%



8. Tesisin kazancinin gecmis ve icinde bulundufumuz donemde USD bazli almasi, aynca global enerjl ve
elektrik piyasasini belifleyen aktdrlerin de USD bazinda olmasi sebebi (ke INA tablosu USD bazinda
hazirlanmistir. Ulkemizde elektrik fiyattarm etkileyen faktdrlerin doviz kuruna bagh olmasi da USD bazh
bir nakit akis olusturulmasinda Gnemli bir rol oynanstir. Tirk Lirass cinsinden deger, rapor tarifi
itibariyle TCMEB kuru esas alinarak belifenmistir. Doviz kurundaki degisimler degerde radikal farkiibklar

varatabilecektir.

9. Gines enerjisinden elektrik Gretimi yil boyunca ginidn iginm aldig) her saat ve an yapilabildiinden nakit
akislan buna gére olusturulmustur, Tablodaki veriler [igill yilin yd sonu nakit akisin temsil etmekiedir.

10 Kullanidan veriter ve olusan nihat defer KDW harig degerdir,

A Ind skonto Orammin Masil H andigina i Ay il

Indirgeme orani belidenirken Hatinenin USD baxh Eurobond Tahwil getirileri dikkate almmistir. [NA
tablosunda kullanidan indirgeme crani, rapor tarihi itibanyla gerceklesmis ve son birkag yillik ortalama
Eurobond getiriler] de dikkate ainarak rapor tarihi esash olmak dzere 2025 yib icin %8,50, 2026 yih igin
38,25, 2027 wili igin %E.0, 2028 yili igin %7,75 ve 2029 yiindan itibaren projeksiyon sinesi boyunca sabit
%7 50 kabullyle hesaplama vapidmstr. Gegmis ve glindmiz kogullari degeslendirilerek uzun vadeye
{2043-2045 tarihli} sahip Ewrobond getirilerinin gegmis donemierdekl Alig ve Satig getirilen oralamas:
dikkate alinarak bu oran befirlenmigtir,

Eurobond: Eurobond, birikimierini yobono pora cinsinden patinm areglannda degerlendirmeyi
tercih eden ve urun vadell yotinm yvopmaop disdnen kisi we kurulusiorg yonelik yoticim arocialr.
Deviet Hozineleri torgfindan ihrag ediien Eurobondlor oksi belirtiimedikge Dewvlet garantisi
altindadir, Eurcbond'lar foiz, throco, dike, piyasa, kur, kredi ve likidite riski icermekte olup anopara
garantisi bulunmamaktodir. Eurobond getirisi (faiz orani), hem thrag eden dike veya kurulusun mali
ve ekonomik performaonslonndon, kredi notu we risk priminden hem de uluslororas: flnansal
pivasalordakl gelismelerden etkifenmektedir,

Enerji talebinin artryor olmasi, GES bazl elektrik Gretiminde hammadde malivetinin ve tedarik riskinin
olmamasi, Gretimi ciddi etkileyvecek bir doga olay faktorinin olmamasi, deviet alim garantisinin olmas
ve bu garanti sonrasinda enerji plyasasi igin glindn kojullarinda yeni garanti ve kazanim tutarlarinin
belistenecek olmasy, birim kazanon USD bazli olmasi, Indirgeme icin belrdenen Eurobond oranirun
vukarida bahsedilen riskleri igermesi ve asagida yapilan risk agklamalan nedeni ile rapora konu Glines
enerjl santrall iin ayrica bir risk primi eklenmemistir, Kur, anflasyon vb, riskleri de icermesi ve ihrag eden
Glkenin risk primi ile dogru orantih almas sebebiyle hesaba dahil edilen indirgeme orami uzun vade
hesaplanan tabloda USD cinsinden Eurcbond getirilert baz alinarak isleme dahil edilmistir.
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Diger taraftan, INA hesaplamalannda genel kabul edilen indirgeme aran, risksiz faiz orani + risk primi
karsiligryla da desteklenmistir. Risksiz falz oram olarak ABD 30 yilbk Tahwil orani uzun vade ortalamas,
risk priri olarak ta COS primd uzun vade ortalamasi dikkate almdsginda Risksiz faiz orans: %3,50-%4,00,
COS risk prim| olarak %3,50-%4,00 seviyelerinde gerpeklestifi garilmektedic boylelikie ortalama %7,00-
58,00 aralifinda indirgeme crani belifkenebilme ktedir,

Het Kurumsal Gayrimenkul Deflerleme ve Danigmanlik A5,
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& Riskler Haklonda erlendirme

Elektrik Gretimi yatinmlanndaki en sik rastlanan risk unsudars; fivat riski, talep riski, hammadde fyakit
tedarik riski, finansal risk, teknolofi tedariki riskl, performans riski, dizenbeyici risk, rekabet riski,
Jeopolitik risk, iketimfdagitim/sebeke riski, dengeleme riskl, ¢evresel uyum riski ve sosyal kabul
edilebilirlik riskl alarak tanimlanabilir. Bahsedilen bu riskler, yenilenebilir enerji yatinmian ve GES
baglaminda degerlendirildifinde; cevresel wpum rski ve sosyol kobul edifebilirik riski tasimadig
siylenebilir zira yenilenebilir enerjinin desteklenmesinin temel nedenlerinden birisi de cevreyle olan
uyumudur ve bu yiizden pek ¢ok paydas, yatinme ve kullano tarafindan desteklenmektedir, Ote
vandan Dzellikle sabit fiyattan alim garantilerinin oldufu ve serbest piyasada isbern vapdabildigl durum
goz onune ahndigenda herhangl bir folep veya fivat riski sbz konusu degildir. Aynca elektriie olan
ihtiyacin artmasi sebebiyle elektrik igin yeterli hatta fazlasnda bir talep olustugufolusacag da
goriimektedir. Bunula beraber vyenilenebilir emerji yatinmlarmda GES igin  herhangi  bir
hommadde/yoknt tedarik riski de bulunmamaktader. Hammadde Ganestir. Her ne kadar dogal gaz ve
petrol gibi kaynaklara dayal elektrik Gretimi igin jeopolitk risk bulunsa da yenllenebilie enerjive dayal
GES elekirik dretiminde boyle bir riskten =or edilmemekte aksine GES Igin jeopolitik fayda
saflanmaktadir. GES teknolojisi pecmis yillarda zor karsilanmig olsa da ginldmozde birgok teknolojik
calsmalar, teknoloji ve ar-ge Gretim tesislen bulunmakta ve gelismektedir. Bu sebeple feknololi tedarik
riski govenilir dizeyde kalmaktadir. Fingnsal risk ise Tirkiye'de sadece yenilenebilir enerji
yvatinmiannda degil her endistride yatinmlarda karsilagitan Gnemli risklerdendir, Kur, Taiz ve anflasyon
gibi ekonomik parametrelerde yasanan olumsuz degigikliklerin elektrik Greticillerinin nakit akemlanni
sekteye ufratacak bir risktir ancak, Tdrkiye'de sabit fiyattan abm garantilerinin Amerikan Dolan
cinsinden verilmesl, TL bazinda enflasyondan ve radikal faiz degisikliklerinden etkilenmemesi finansal
riski bir nebre de olsa azaltmaktadir. Glneslenmedaki oynaklik Snemli bir biyikldkte riski icermesine
ragmen GES ver secimleri, santrallerin teknobojik ve mekanik sekilde performans arting yénde
diizenlenmesi, veni teknolojilerle verim kaybmm digirilmesi ise dreticinin istenilen zamanda ve
miktarda ebektrik Gretmesine imkan tanimakta boylece olasi performaons riskinin dnine gegiimektedir,
Hetim/doditimsebeke riskl lse mevcutta lisans, baglanti anlasma sahipleri kgin harhangi bir risk
tasrmamaktadir. Yenilenebilir enerji kaynaklarina dayal efektrik dretim tesisleri dengeleme birimi olma
yikomldliginden muaftrlar. Bu da dengeleme riskinin ortadan kalkmasi anlamina gefmektedir,
Elektrik Greticisinin pivasada fazla sawda rakiple karglagmasindan otind katlanacad mabivetlerin
yiikselmesi ve kirimin azalmas ise rekobet riski olarak tammlanmakta ancak Thrkive'de GES'ler icin
istenilen dretim miktarlaninag wlasidmamasi, daha cok elektrik armimm olugmas) igin dizenbemeler
yapiimasi, enerjide yvurtdigma bagimli@in azaltiimas istenmesi ise bu riski etkisiz kdmaktadir.
Tirkive'de gegmis yillara nazaran yenilenebilir enerji yatinmban igin birokratik sGreglerin wzunlugu ve
karmasikhi§inin Snine gecilmis, daha profesyonel bir yinetim saglanmigter. Hatta Aralk 2020 basinda
degisiklik yapilan kanunda we alinan kurul karannda bu gelismelerin olumle yonde etkisi pivasada
parilmekiedir. Bu sebeple dizenlepicl yoni otorte riskinin bulunmadigs aksine desteklerin ve yeni
olumly dizenlemelerin yapildif stylenebilir.

A Gelir Yaklagwm lle Ulagilan Sonug

Gelir yvaklasiminda yukarida belirtilen veriler, kabul ve varsayimlar altinda olusan nakit akslan
indirgenmis ve nihai olarak bir degere ulagilmistir. Ulasilan deger rapor tarihi itibariyle piyasa degerini
yansitmaktadir. Sonug olarak rapora konu 2,23 MWp kurulu gice sahip Glnes Enerjisi Santrali iin
takdir edilen pivasa degeri 5.492.000 USD olup, deferterne tarihi itibariyle TOMB Déviz Kuru 15;
35,2803 TL ibe karsilgi 193.761.000 TL olarak takdir edilmistir,

A |ndirgenmis Nakil Ak Tablosu / DCF Table agaiida ghsterilmigtir.
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& Indi Makit Tablosu / DCF Table
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5.4 Differ Tespit ve Analizler
A Talkdir Edilen Kir. ri

50z konusu GES icin kira tespiti yapilmanistir.

& Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin ve Pro rleri
S8z konusu parseller Gzerinde Glnes Enerjisi Santrali bulunmaktadir. Farkh bir proje gelistirme
yaplmamigtir,

A En Verimli ve En lyi Kullanim Degeri Analizi

Soz konusu santrallerin mevcut durumu ve alman gerekli izinler dikkate alindiginda en verimli kullanim
seklinin GES olacag kanaatine vandmestir

5-::2 I:nnusu degerle-rne ﬁ'ul‘lﬂi Enerjts.l ia.ntr.aHerlnln defer tespitine yanellk hazrdanmastir. Baldnmiks
kism deger analizi yapitmamstir,

6. ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMES]

6.1 Farkh erleme Yintemberi ile Analiz_Sonuclanmn_ Uyumlastmimas: ve Bu Amacla_lzienen
Metatlarin ve Nedenlerinin Agiklanmas:
Rapora konu Glnes Enerjl Santrali'nin degerieme caligmasinda Pazar, Malivet ve Gelir Yantemi ayn
ayn analiz edilmigtir. Maliyet yaklagem, misteriden ediniben ve Bgili tarihteki muhasebe kayitlan
esasina gore beliflenmistir. Pazar yaklasiminda Tirkiye geneli farkh gic ve biliyliklikteki halihazirda
satista olan santrallerin pivasa degerlerinde biviik degiskenlik bulundugu gézlemlanmis olup Pazar
yaklasim ile defer tespitl yapimamigtir, Pazar ve Malivet vaklasimbannin neden degerlemede esas
alinmayacag raporun Hgil ksimlannda bahsediimigtic. Santralin gelir getirmesi ve faalivet seklinin de
buna dayanmasi sebebi ile deger takdirinde Gallir Yontemi esas alinmistir,

6.2 Asgari Husus ve Bilgilerden Raporda Yer Verilmevenlerin Meden Yer Almadiklaninin Gerekgeleri

Degerleme cahsmasiigin gerekli tim asgari husus ve bilgilere raporda yer verilmistir.

t Uyannca Alinmas: Gereken lzin ve

lgiki kurumlard.a l;aprian arastlrma ve Incelemelar n-eth:emnde, EES Icin alinmas gereken tdm yasal
belge ve bilgilerin mevcut oldufu, yasal gerekliliklerin de yerine getirildigi ghrilmdgtir. Degerlernsa
tarihi itibariyle de herhangi bir yasal kisit, karar vb olumsuziugunun bulunmadig bilgileri edinilmistir.

6.4 Varsa, Santralin Kurulu Oldugu Taginmaznin Uzerindeki Takyidat ve |potekler lle ligili Gérils

Konu GES arazisi dzerinde bulunan takyidatlar raporun 3,3 biliminde agiklanmistir,

Gnemil Gicdde Evdlevecsk Nitslice Herhanel Blr Taioidet Blunmen Oyremian Hark

Dewredilebimesi Konusunda Bir Simirda Tabi Olup Olmadig H. Bi
Santralin devrine iliskin bu maddede belitfddigi Ozere herhangi bir smirlama weya kisitlama
bulunmamaktadir.

6.6 Degerleme Konusu Arsa veya Arazi ise, Ahmindan itibaren Bes il Gegmesine Ragmen Uzerinde Proje

Yianalik i Bir Tasarrufta Bulunup Bulunulmadifina Dair Bi
Degerleme konusu Eaginmaz arsa veya arazi degildie, parsel Grerinde rapor icerisinde bilgileri detayh
sekilde verilen izinleri alinmig GES bulunmaktadir
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6.7 reme K u st weya Devre Ik Hakk ise, (st we D M 10}
Devredilebilmesine lliskin Olarak Bu Haklan uran S8z elerde Uzel Kanun Hilkiimlerinden
Kaynaklananlar Harig Herhangi Bir Sinrlama Olup Dimadigs Hakkinda Bilgi
Degerleme konusu santralde st hakk veya devre miilk hakki meveut degildir

6.8 ﬂ!ﬂﬂﬂﬂ!&ﬂﬂﬂ.ﬂtﬂﬂiﬂiﬂﬂ!ﬂhﬂﬂ I.'Eullmm EﬁRHlﬂn v Eﬂﬂ!im.m_lms_lﬂﬂlﬂiﬂhi

Degerleme konusu GYO islemi almamase sebehi ibe portfidy ile dgill bir durum belunmamaktader,

7. S0NUC

7.1 lu e Uzmamnm Sonug Climl
Miister! talebi Grerine; Sanhurfa il Siverek (lpesi, Sekerl Mahallesi, 468 ve 477 parseller Grerinde
kurule 2 adet toplamda 2,23 MWp (1,38 MWe) glice sahip GUneg Enerjl Santralinin adil pivasa
degerinin tespitine yonelik 5PK mevzuat kapsaminda asgarl unsurlan igeren bu deferleme raporu
tarafimizca hazrlanmustir.

Tarafimizes igleme alindi@n tarihteki degerleme konusu santralin mevout durum pivasa deger tespiti;
santralin mahallinde yapilan Inceleme ve aragtirma ile resmi kurum ve kuruluglardan edinilen bilgi, izin
ve onaylar, mustenden edinllen bilgi wve balgeler, ulusal ve uluslararas: duzeydeki calisma ve veriler ve
degerlemeye etki edecek faktbrler géz éniinde bulundurularak yapilmastir.

Degerleme tarihi tibariyle, santralin tim yasal izinlerinin almdigi garilmiis tesislerin faal olarak calistsg)
gazlemlenmistir,

Santral gelir safilayan projeler olmasi sebebi ile degerlemede Gelir Yontem| esas almmigtir.

Santralin mevcut durumian, enerji piyasasi, ekonomik veriler ve yvasal onaylar dikkate alind@ginda satis
kabiliyetinde herhangi bir olumsuzluk gézikmemektedir.

Santralin gecmis donem Gretim veriler {ay ve vil bazinda), bulunduklan konumun yillik bazda ortalama
alacag gines simm miktarlan ve meveut haki drerine santralin dretion veriminl armirc &r-Ge ve benzen
calgmalar dikkate alnarak toplam wilkk ortalama Gretim miktan Ozerinden yillara yaygn bir

projeksiyon yapidmester,

Utke dinamikleri ve ekonomis ile uluslararas: pivasalarda yaganacak gok ciddi ve radikal degigiklikler
ayrica yasanabilecek dogal afetler gibl durumlar rapor Icerifiinin ve nihal sonucun degigmesine yol
acabilecektir, Bu durumda degerlemenin yenllenmes! dneriimektedir.

Soho Giyim ve Enerji A5, talebine istinaden 2,23 MWp (1,98 MWe) Gines Enerjisi Santrali igin
degereme ilemi yapilmistir,
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7.2 Nihal Takdiri

Santrale defer takdir edilirken, rapor igerisinde igili maddeélerde belirtilen olumiu ve olumsuz tim
etkenler dikkate almmegtr. Yaplan incelemeler neticesinde ulasdan veriber ve kullarulan yontemlerin

sonuclar anlamli gekilde neticelenmistir,

Santrallerin 31.12.2024 degerleme tarihi itibariyle meveout durum piyasa degeri;

Soho Giyim ve Enerji A.5.ye ait raporda detaylan verlen 2,23 MWp (1,98 MWe| gice sahip 2 adet
Gines Enerji Santrali icin 5.492.000,00-_USD karsiifn rakamla; 193.76L.000,00- TL yazyla;

Yiizdoksanigmilyonyediyizaltrmigbirbin Tork Lirasi defer takdir edilmistir.

(KDV Dahil: 232.513.200,00-TL)

is bu rapor, ekieriyie bir bitdndir.

BB s Pa b

Tespit edilen bu degerler baginmanin pegin sobining pEneliklr,
Nihoi deger, KDV Harp dederi ifade eder,

Niha! defer tokdirl, raporun icendinden opn tutulamaz,
Deferleme tarihi itibanyle TOME DSwz Kuru 15:35, 2803 TL dir.
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8. UYGUNLUK BEYANI
Hazirlanan rapor igin asagidaki maddelerin dogrulugunu bevan ederiz;

Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tim bilgiler cercevesinde dogrudur,

Rapor edilen analiz, fikir ve sonuglar, sadece belirtilen varsayimlar ve kogullarla semirlsder,

Rapor, tarafsiz ve dnyargise profesyonel analiz, fikir ve sonuclardan olugmaktadr.

Raporun konusunu olusturan gayrimenkul ile mevout weya potansiyel higbir menfaatimiz ve ilgimiz
bulunmamaktadir.

Bu raporun konusunu olusturan gayrimenkul veya ilgili taraflarla ilgili higbir Snyargimi
bulunmamaktadir,

Urman olarak vermis oldufumuz hizmet kargil@ derel, raporun herhangl bir bolimdne badl
defildir.

Degerleme ahlaki kural ve performans standartiarina gore gerpeklestirilmistir.

Degerdeme Uzmanilar) meskeki egitim sartlanna haiz bulunmaktadr,

Degedeme Uzmaniflarh, gayrimenkulin yeri ve rapor igerigi konusunda deneyim sahibidir,

Rapor konusu miolk, kigisel olarak denetlenmis ve ilgili resmi kurumlarda gerekll incelemeber
yapalmegtar,

Rapor lceriinde belirtilen Degerleme Uzmaniy/Degerleme Uzmanlanmm haricinde hig kimsenin bu
raporun hazrlanmasinda mesleki bir yardemi bulunmamaktadsr

Calisma, is gereksinimlerinin kapsamina uygun olarak gelistiviimis ve Uluslararasi Degerleme
Standartlar’na uyvgun olarak raporlanmigtir,

= |5 bu rapor, miisteri talebine dzel olarak hamrlanmistir. ligilisi ve hanrlams amac disinda
3.sahislar tarafindan kullanilamaz, kopyalanamaz ve cogaltilamaz.

9. RAPOR EKLERI
A Takyidat Belgesi

& Gecici Kabul Tutanaklar we Diger Yasal Evraklar

A Degerleme Konusu Glnes Enerjisi Santrafine ilizkin Fotograflar

& SPK Lisans Belgeleri ve Meslekl Tecribe Belgeleri
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