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YONETIM KURULUNA, Istanbul, 04 Subat 2025

Sayn Ilgili,

Kuvva Gida Ticaret ve Sanayi Yatirimlari A.S. (“Kuvva Gida” veya “Miisteri”) ile SGD Bagimsiz Denetim Hizmetleri A.§. (“SGD”) arasinda 18 Ekim 2024 tarihinde
imzalanan SGD-S0z/2024-0115 numarali Hizmet S6zlesmesi kapsaminda Kayasu Elektrik Uretimi Enerji Madencilik Insaat A.S.ye (“Kayasu Elektrik” veya “Sirket”) ait
31 Aralik 2024 (“Degerleme Tarihi”) itibariyla, mevzuat geregi adil ve makul degerinin belirlenmesine iligkin is bu rapor hazirlanmistir.

Raporumuz, uluslararasi degerleme standartlari dogrultusunda hazirlanmis olup, degerleme isleminin amacini, kapsamini, yontemlerini ve ilgili degerleme standardi
referanslarini icermektedir. Raporumuzun amaci, degerleme stirecglerinin seffafligini ve giivenilirligini artirmalk, ilgili taraflara a¢iklik saglamak ve finansal kararlarin
daha saglam temellere dayanmasina katkida bulunmaktir.

Raporumuzun ilgili béliimlerinde anlamlar: ve hesaplama bigimleri ayrintili olarak agiklanmis hesaplamalar ile birlikte Sirket'in,

31 Aralik 2024 itibariyla hesaplan adil ve makul yaklasik piyasa degeri £539.218.231 olup, 31.12.2024 tarihli TCMB USD/TRY alis kuru (35,2803) ile
doniistiraldiaginde $15.283.834’a tekabiil etmektedir.

Saygilarimizla,

Necdet KOCATUFEK Osman Umut AYDIN

Yeminli Mali Miisavir/ S.0.B. Denetci Degerleme Uzmani
n.kocatufek@sgddenetim.com umut@sgddenetim.com

SGD Bagimsiz Denetim Hizmetleri A.S. SGD Bagimsiz Denetim Hizmetleri A.S.
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1. YONETICI OZETI

DEMETIM
Bu rapor, Kuvva Gida Ticaret ve Sanayi Yatirimlar1 A.S. (“Kuvva Gida” veya “Miisteri”) tarafindan gelen talep iizerine, 31 Aralik 2024 tarihi itibariyla Kayasu Elektrik Uretimi
Enerji Madencilik Ingaat A.S.’ye (“Kayasu Elektrik” veya “Sirket”) ait adil ve makul piyasa degerinin belirlenmesi amaciyla hazirlanmistir.

Sirket degerlemesinde kullanilan temel yaklasimlar Gelir, Maliyet ve Pazar yaklasimi olmak iizere {i¢ b6liimde incelenir. Bu yaklasimlarin her biri farkli uygulama ydntemleri
icermektedir. Bu kapsamda UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yontemlerinde belirtilen {i¢ degerleme yaklasiminin da Sirket icin uygunlugu degerlendirilmis; Sirket'in komiir
madeni ocagl isletmesi ve isletilen maden ocaklarinda yer alan rezervlere yonelik tevsik edici bilgi ve belge sunulmamasindan dolay1 31 Aralik 2024 tarihli Sirket degerlemesinde
Net Aktif Deger (NAD) yonteminin kullanilmasina karar verilmistir.

Net Aktif Deger yontemine gore Sirket'in degeri, varliklarinin gercek degeri (piyasa degeri) ile yiikiimluliiklerinin gercek degeri (piyasa degeri) arasindaki farka esittir. Bilangoda
yer alan varliklar ile ylikiimliiliiklerin degerleri arasindaki fark, sirketin 6z sermayesini verir. Buna karsin bu farklarin gercek degerleri ise 6z sermayenin gercek degerini, yani
sirketin piyasa degerini verir. Bu yonteme gore sirketin gayrimenkulleri, istirakleri, ticari alacaklar1 vb. varliklar1 degerlemeye tabi tutulur. Parasal tutarlar (alacaklar, borglar vb.)
buglinkii degerleri ile, gayrimenkuller ekspertiz degerleri ile diger varlik ve yiikiimliiliikler ise uygun yontemler ile degerlemeye tabi tutulur. Boylece aradaki fark, sirketin piyasa
degeri olarak alinir.

Bu dogrultuda, 31 Aralik 2024 itibariyla hesaplan adil ve makul yaklasik piyasa degeri £539.218.231 olup, 31.12.2024 tarihli TCMB USD/TRY alis kuru (35,2803) ile
dontstirildiigiinde $15.283.834a tekabiil etmektedir.

Gizli ve Ozel 7
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2. RAPOR BILGILERI -1-
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Raporun tarihi ve sayisi

Raporun tiria

Degerlemeyi Gercgeklestirenin
Kimligi ve Adresi

SG BAGIMSIZ ——
DENETIMN  ————

Bu rapor, Kuvva Gida Ticaret ve Sanayi Yatirimlari A.S./nin talebine istinaden 04 Subat 2025 tarihinde, SGD-
Rapor/2025-0012 rapor numarasi ile sirketimiz tarafindan tanzim edilmistir.

Bu rapor, Sirket hissesi deger tespit raporudur. Rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun ilgili diizenlemeleri (I1I-62.1 Sayili
Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlar1 Hakkinda Teblig) cercevesinde hazirlanmistir.

SGD Bagimsiz Denetim Hizmetleri A.S. olarak, Sermaye Piyasasi Kurulu, Kamu Go6zetimi Muhasebe Denetim
Standartlar1 Kurumu’ndan alinan KAYIK dahil denetim yetki belgelerine sahibiz. SPK'min Gayrimenkul Disindaki
Varliklar1 Degerlemeye yetki verdigi kuruluslar arasinda yer almaktayiz.
https://spk.gov.tr/kurumlar/gayrimenkul-disindaki-varliklari-degerlemeye-yetkili-kuruluslar/yetkili-kuruluslar

Osman Umut AYDIN- Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 (213527) - Turev Araglar(309436) lisanslarina sahiptir.

Ticaret Unvam:

SGD BAGIMSIZ DENETIM HIZMETLERI AS.

is Yeri Adresi:

Tel:

Kurulus Yili:

Ticaret Sicil No:

Ana Faaliyet Kodu ve Adu:
Odenmis Sermaye:
Faaliyetler:

Huzur Mah. Fatih Cad. 4 Levent Plaza No: 67/kat: 5d:17 SARIYER/ISTAN BUL

(0212) 709 08 50

2016

119097 /5

62.20.05(Rev.2)- Mali Denetim Faaliyetleri

715000°TL.

IFRS Standartlan gergevesinde bagimsiz denetim, SPK standartlarmda denetim, KGK
standartlannda KAYIK dahil denetim, yanmmeilara yonelik dzel amach bagimsiz denetim ve
sirket faalivetlerine yonelik ozel amach bagimsiz denetim ve sirket deferleme hizmetleri
vermektedir,

Gizli ve Ozel
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2. RAPOR BILGILERI -II-

SG BAGIMSIZ ——
DENETIMN  ————

Miisteriyi ve Degerlemesi Miisteri Adi: Kuvva Gida Ticaret ve Sanayi Yatirimlar1 A.S.
yapilacak Sirketi tanitici
bilgiler Degerlenecek Sirketin

Unvani: Kayasu Elektrik Uretimi Enerji Madencilik Insaat A.S.
Faaliyet Alan1 / s Tanimi: Kémiir Madeni Cikarimi ve Islenmesi
Adresi: Demirbilek Mahallesi, Biiyiikdiiz Mevki (Kiime Evler), idari Ofis, Apt. No:1/1, Tavsanli / KUTAHYA

Degerlemeyi yapanin SGD'nin, degerlemeye konu varlik Kayasu Elektrik Uretimi Enerji Madencilik Insaat A.S. ve miisteri Kuvva Gida Ticaret

degerlemeye konu varlik ve ve Sanayi Yatirimlar1 A.S. ile dogrudan veya dolayl herhangi bir sermaye veya yonetim iliskisi bulunmamaktadir.

miisteri ile olan iliskisi

Gizli ve Ozel 10



Bu belge 5070 sayil Elektronik imza Kanunu cercevesinde dijital imza ile imzalanmustir.

2. RAPOR BILGILERI -11I-

SG BAGIMSIZ ——
DENETIMN  ————

Degerleme tarihi Degerleme tarihi 31 Aralik 2024’dir.

Dayanak s6zlesmenin Bu sirket degerleme raporu, SGD ile Kuvva Gida Ticaret ve Sanayi Yatirimlari A.S. arasinda, taraflarin hak ve

tarih ve (varsa) numarasi yukiimliiliiklerini belirleyen 18 Ekim 2024 tarihli ve SGD-S0z/2024-0115 no.lu sézlesme hiikiimlerine uygun olarak
hazirlanmistir.

Gizli ve Ozel 11
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3. RAPOR OZETI -I-

SG BAGIMSIZ ——

Degerleme ¢calismasinin Kuvva Gida Ticaret ve Sanayi Yatirimlari A.5. ile SGD Bagimsiz Denetim Hizmetleri A.5. (“SGD”) arasinda 18 Ekim 2024
tarihinde imzalanan Hizmet S6zlesmesi kapsaminda, 31 Aralik 2024 (“Degerleme Tarihi”) itibariyla Kayasu Elektrik Uretimi
Enerji Madencilik Insaat A.S.'ye (“Kayasu Elektrik" veya “Sirket”) ait, mevzuat geregi adil ve makul degerin belirlenmesine
iliskin is bu rapor hazirlanmistir. Raporun amaci; Sirket hisselerinin degerinin belirlenmesi amaciyla sinirli olup baska
amaglar i¢in kullanilmamalidir. Raporun amaglar disinda kullanimi yaniltici sonuglar dogurabilir, bu tiir kullanimlardan
dogan zararlardan SGD ve ¢alisanlari sorumlu tutulamazlar.

taraflari, amaci, konusu ve
dayanagi

04 Subat 2025 tarihinde SGD Bagimsiz Denetim Hizmetleri A.S (“SGD”) tarafindan hazirlanan degerleme raporu ile Kayasu
Elektrik sirket degerleme calismasi gerceklestirilmistir.

Rapor kapsaminda belirlenen sirket/hisse degeri Sirket'in/Sirket hisselerinin olas1 alim satim degerini gosteren bir fiyat
garantisi olarak degerlendirilmemelidir. Ayrica, bulunan deger kesin/degismez bir deger olarak algilanmamali, bu degerin
bu raporda belirtilmis olan belirli varsayimlar altinda gecerli oldugu unutulmamalidir. Ek olarak, degerleme modelinde yer
alan projeksiyonlar giivence vermeye yonelik olmayip, projeksiyonda ongoriilen sonuglar ile fiili sonuclar arasinda
farkliliklar olusabilmektedir.

Gizli ve Ozel 13
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3. RAPOR OZETI -I-

SG BAGIMSIZ ——

Miisteri taleplerinin kapsami Bu rapor, Kuvva Gida Ticaret ve Sanayi Yatirimlar1 A.S. yonetiminden gelen talep lizerine Kayasu Elektrik sirketinin 31
ve varsa getirilen Aralik 2024 tarihli piyasa degerinin tahmin edilmesi i¢cin hazirlanmistir. Bu kapsamda yapilan ¢alismada; Kayasu Elektrik
sirketinin tarihi finansal verileri, gelecek bliyiime potansiyeli, olas1 risk faktorleri, faaliyet gosterdigi sektoriin durumu,
kendi Pazar verileri ve benzer faaliyet gosteren sirketler gibi konular analiz edilmistir. SGD Bagimsiz Denetim Hizmetleri
A.S., degerlemesi yapilan Kayasu Elektrik sirketinin aktiflerinin fiziki mevcudiyeti ve kanuni miilkiyetine iliskin bir arastirma
gerceklestirmemis olup, bu konularda bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Yapilan degerleme calismasinda Sirket'in piyasa
degerini etkileyecek varliklarin fiziki mevcudiyetine ve miilkiyetlerine iliskin bir durumun olmadigi varsayilmistir.
Raporumuzda kullanilan Sirket’e ait finansal veriler sirketten temin edilmistir.

sinirlamalar

Degerleme raporunun Bu rapordaki bilgiler ve yorumlar, kamuya agik, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan ve Sirket yetkilileri tarafindan

kullanim, dagitim veya sunulan bilgilerden derlenmistir. Raporumuz sadece musterilerimizin kullanimi i¢indir, SGD’'nin yazil izni olmadan yasal

yayimlanmasina iliskin kurumlar ve diizenleyici otoriteler disinda Ugiincii sahislarla paylasilamaz, ¢ogaltilamaz ve dagitilamaz. SGD Bagimsiz

aciklama Denetim Hizmetleri A.S. (“SGD”), raporun veya raporda yer alan bilgilerin Sirket yonetimi ve diizenleyici kuruluslar disinda
kullanilmasi durumunda dogabilecek sorumlulugu iistlenmemektedir.

Raporda tahmin edilen sirket piyasa degeri yalnizca degerleme yapilan giin itibariyla gecerlidir. Piyasa kosullarinda
meydana gelebilecek degisimlerin sirket degerini etkileyebilecegi géz 6niine alinmalidir. Rapordaki bilgiler gelecege yonelik
bir vaat olarak veya gelecegi yansitmak amaciyla hazirlanmamistir. Sahislarin ve kurumlarin kendi piyasa analizlerini ve
6zel incelemelerini yapmalarini tavsiye ederiz.

Isbu SGD tarafindan hazirlanan raporda yer alan varhklarin, 11I-52.4 sayih “Girisim Sermayesi Yatirim Fonlarina iliskin
Esaslar Tebligi” (Teblig) kapsaminda girisim sirketi olarak degerlendirilip yatirim yapilmasi durumunda Sirket degeri alici
ve saticl tarafindan belirlenebilecek olup, taraflar arasinda uzlasilacak iskonto oranindan hesaplanacak devir veya ortaklik

fiyatindan SGD sorumlu degildir.

Degerleme raporu hazirlanirken, tigiincti bir taraftan saglanan bilgi kaynag kullanilmamistir. Dolayisiyla, degerleme siireci

Ugiincii taraf bilgi
¢ 8 yalnizca dogrudan erisilebilen kaynaklar ve sirket i¢i verileri temel alinarak gerceklestirilmistir.

kaynaklarinin giivenirliligi
hakkinda degerlendirme

Gizli ve Ozel 14
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3. RAPOR OZETI -II-

SG BAGIMSIZ ——

Degerleme calismasinin Kurul Karar Organi’nin 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayili Karar1 Uyarinca,
standartlara uygun olduguna
iliskin SPK’ya beyanimiz * Sermaye Piyasasinda bagimsiz denetimle yetkili bagimsiz denetim kuruluslarinin tyelik anlasmasina sahip oldugu

yabanci sirketlerle yapilan lisans, know-how ve benzeri s6zlesmeler cercevesinde faaliyette bulunan ve degerlemeyi
yapacak «Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisansi» veya «Tiirev Araclar Lisansi»na sahip en az 1 kisiyi tam
zamanli olarak istihdam eden Danismanlik Sirketi oldugumuzu,

* Ayrni bir «KKurumsal Finansman Boéliimii» ne veya degerleme hizmeti sunmak iizere olusturulmus benzer nitelikteki 6zel
bir birime sahip oldugumuzu,

* Degerleme calismalar1 sirasinda kullanilmasi gereken prosediirlerin bulundugu kurulus genelgeleri, degerleme
metodolojisi, el kitab1 veya benzeri belirlenmis prosediirlerinin bulundugunu,

* Miisteri kabulii, calismanin yriitiilmesi, raporun hazirlanmasi ve imzalanmas1 stire¢lerinde kullanilacak kontrol
cizelgeleri veya benzeri dokiimanlara sahip oldugumuzu,

* Degerleme calismalarinin teknik altyapisini olusturan yeterli bilgi bankasi, i¢ genelge, gelistirilmis know-how ve benzeri
unsurlarin bulundugunu,

* Degerleme calismalarinda ihtiya¢ duyulan bilgilerin elde edilmesi ile ilgili arastirma altyapisina sahip oldugumuzu,

* Degerleme ¢alismasini SPK’'nin I11.62-1 sayili «<Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlar1 Hakkinda Teblig»ine uygun
olarak gerceklestirdigimizi,

* Bagimsiz denetimini listlendigimiz Sirketlere ayn1 dénemde degerleme hizmeti vermedigimizi,

* Degerleme calismasini talep eden Kuvva Gida Ticaret ve Sanayi Yatirimlar1 A.S. ile kurumumuz arasinda degerleme
hizmeti s6zlesmesi imzalandigini,

* Degerleme ¢alismasini talep eden Kuvva Gida Ticaret ve Sanayi Yatirimlari A.S. ile kurumumuz arasinda dogrudan veya
dolayli olarak sermaye veya yonetim iliskisi bulunmadigini, beyan ederiz.

Kurulun I11-62.1 sayili «Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlari» hakkindaki Tebliginin 3. maddesi uyarinca,
* Sermaye piyasasi mevzuati uyarinca yapilan degerleme faaliyetlerinde, Tiirkiye Degerleme Uzmanlar1 Birligi ve Tiirkiye
Sermaye Piyasalar Birligi tarafindan yayimlanan Uluslararasi Degerleme Standartlarina uyuldugunu beyan ederiz.

Gizli ve Ozel 15
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3. RAPOR OZETI -111-

SG BAGIMSIZ ——

Deger esasi, kullanilan Genel Degerleme Yaklasimlar1 béliimiinde belirtilen Gelir, Maliyet ve Pazar bazli yaklasimlarin Sirket i¢cin uygunlugu
yaklasim ve yontemler ile degerlendirilmistir. Buna gore, Sirket'in duran varliklarinda bilanco aktif degerinin biiyiik b6ltimiinii olusturan arazi ve
arsalarin bulunmasi nedeniyle sirket degerlemesinde Maliyet yaklasimlarindan Net Aktif Deger (NAD) y6nteminin
kullanilmasina karar verilmistir. Buna karsin, Sirket faaliyetleri icin gelecege doniik gelir, maliyet ve diger 6nemli
parametrelere iliskin gercege yakin tahminleme yapilamasi nedeniyle Gelir Yaklasimlarindan indirgenmis Nakit Akimi
(INA) yontemi sirket deger tespitinde uygun bulunmamustir. Benzer faaliyetler gosteren halka acik sirket
bulunmadigindan dolay1 Pazar yaklasimlarindan Carpan Analizi Yontemi kullanilmamaistir.

degerlemenin amacina
uygunluguna iliskin beyan

Degerleme sonucu bulunan Maliyet bazli yontemlerden Net Aktif Deger yontemine gore Sirket'in degeri, varliklarinin gergek degeri (piyasa degeri)
degere ulasilmasi sirasinda ile ylikiimliiliiklerinin gercek degeri arasindaki farka esittir. Bilancoda yer alan varliklar ile yiiktimliiliiklerin degerleri
kullanilan yontemler arasindaki fark, sirketin 6z sermayesini verir. Bu farklarin gercek degerleri ise 6z sermayenin gercek degerini, yani

sirketin piyasa degerini verir. Bu yonteme gore sirketin gayrimenkulleri, istirakleri, ticari alacaklar1 vb. varliklari
degerlemeye tabi tutulur. Parasal tutarlar (alacaklar, bor¢lar vb.) bugiinkii degerleri ile, gayrimenkuller ekspertiz
degerleri ile diger varlik ve ylikiimliiliikler ise uygun yontemler ile degerlenerek hesaplamaya dahil edilir.

Kullanilan verilerin giivenilir, Bu Rapor, Sirket yonetimi tarafindan saglanan ge¢mis yillara iliskin finansal veriler dogrultusunda hazirlanmstir.
adil ve makul olduguna Saglanan veriler SGD tarafindan analiz edilerek raporda kullanilmistir. Gerekli goriilen yerler, Sirket yonetimi ile
iliskin beyan miizakere edilmis ve lizerinde mutabik kalinarak raporumuza dahil edilmistir.

Kullanilan mali tablolarin tarafimizca denetimi yapilmamistir. Raporda ulasilan sonuclar Sirket yonetimi tarafindan
saglanan bilgilerin dogrulugu ve biitiinliigtine baghdir.
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4. DEGERLEME KONUSU VARLIK
HAKKINDA BILGILER



Bu belge 5070 sayil Elektronik imza Kanunu cercevesinde dijital imza ile imzalanmustir.

4.1 SIRKET HAKKINDA

SG BAGIMSIZ S
DENETIM  ————

Kayasu Elektrik Uretimi Enerji Madencilik insaat A.S., 10.11.2009 tarihinde kurulmus olup, Tungbilek
bolgesinde komiir madeni sahasini isletmektedir.

— . KAYASU

Unvan Kurulusg Tarihi Firma Durumu

KAYASU ELEKTRIK URETIMI ENERJI 10-11-2009 Aktif
MADENCILIK INSAAT ANONIM SIRKETI

MERSIS No Vergi Dairesi / No Ticaret Sicil No / Dosya No
0537053235400018 TAVSANLI VERGI DAIRESI/ 4908
5370532354
Firma Tiirdi Ticaret Sicili Middrlagii Sehir
PAY SAHIBI SAYISI BIRDEN FAZLA TAVSANLI TICARET SiCIiLi KUTAHYA
ANONIM SIRKET MUDURLUGU
Toplam Sermaye Firma Adres Bilgisi Elektronik Tebligat Adresi
50000000,00 TL TUNCBILEK BELDESI, TUNCBILEK- 25949-26454-67636

DEMIRBILEK MAHALLESI BUYUKDUZ
MEVKI ( KUME EVLER ) IDARI OFIS Apt.
NO: 1/1 TUNGCBILEK BELDESI
TAVSANLI/KUTAHYA
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Bu belge 5070 sayil Elektronik imza Kanunu cercevesinde dijital imza ile imzalanmustir.

4.2 ORTAKLIK YAPISI

SG BAGIMSIZ ——

Sirket’in ortaklik yapisi asagidaki tabloda yer almaktadir.

Pay Sahibi Pay Grubu Pay Adedi Pay Degeri(TL) Pay Karsiligi (TL) Hisse Orani
Kuvva Gida Ticaret ve Sanayi Yatirimlari A.S. Nama 22.500 2.000,00 45.000.000 90,00%
Seyhanlar Hafriyat insaat Taahhiit Ltd. Sti. Nama 2.500 2.000,00 5.000.000 | 10,00%

50.000.000 100,00%
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Bu belge 5070 sayili Elektronik imza Kanunu cercevesinde dijital imza ile imzalanmistir.

4.3 MALI TABLOLAR

Bilango (Varlhiklar)

SG BAGIMSIZ ——

BILANGO 31.12.2020

31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024

I. DONEN VARLIKLAR

A. Hazir Degerler

B. Menkul Kiymetler

C. Ticari Alacaklar

D. Diger Alacaklar

E. Stoklar

F. Yil. Yay. ins.ve Onarim Maliyet.

G. Gelecek Aylara Ait Gid. ve Gelir Tah.
H. Diger Donen Varliklar

Il. DURAN VARLIKLAR

A. Ticari Alacaklar

B. Diger Alacaklar

C. Mali Duran Varliklar

D. Maddi Duran Varliklar

E. Maddi Olmayan Duran Varliklar

F. Ozel Tiikenmeye Tabi Varliklar

G. Gelecek Yillara Ait Gid. ve Gelir Tah.
H. Diger Duran Varliklar

AKTIF TOPLAMI

14.249.965

133.747
1.508.986
300.000
12.292.482

14.750
19.962.530

5.444
5.144.374
5.163.244
2.340.736

676.547
374.433
6.257.752

34.212.495

20.255.355

555.190
6.504.040
300.000
12.855.785

40.340
72.414.853

5.444
757.046
39.500.000
21.698.762
2.958.253
676.547
780.381
6.038.420

92.670.208

85.470.519

3.634.422
10.322.570
300.000
71.009.984

203.543
227.357.873

118.677
31.764.398
60.000.000
98.676.396
28.461.101

1.906.308
6.430.993

312.828.392

Kaynak: 2020, 2021, 2022 ve 2023 yillarina ait Kayasu Elektrik'in Kurumlar Vergisi Beyannamesi, 2024 yil Sirketten
temin edilen mizan

131.921.766

7.742.026
56.558.763
300.000
60.300.925

7.020.053
558.998.891

259.171
34.887.700
253.443.976
230.834.132
37.698.074

1.875.838

690.920.657

292.594.709

7.690.937

279.653.772

5.250.000

505.042.940

325.981

142.491.521
313.541.835
48.055.970

627.634

797.637.649
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Bu belge 5070 sayili Elektronik imza Kanunu cercevesinde dijital imza ile imzalanmistir.

4.3 MALI TABLOLAR

Bilancgo (Yiikiimliiliikler)

SG BAGIMSIZ ——

Kaynak: 2020, 2021, 2022 ve 2023 yillarina ait Kayasu Elektrik'in Kurumlar Vergisi Beyannamesi, 2024 yili Sirketten
temin edilen mizan

BILANCO 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024
lll. KISA VADELi YABANCI KAYNAKLAR 18.368.601 62.946.910 147.962.272 270.385.268 233.181.260
A. Mali Borglar 30.500 4.114.610 60.104 1.744.768 13.187
B. Ticari Borglar 13.689.263 29.756.800 44.200.609 160.595.193 150.422.557
C. Diger Borglar 206.389 391.651 1.082.918 5.717.285 10.119.777
D. Alinan Avanslar 3.205.056 25.470.854 81.465.636 84.832.473 7.349.699
E.Yillara Yay ins ve Onanm Hakedisleri - - - - -
F.Oden. Vergi ve Diger Yukimliliikler 1.030.267 1.475.949 7.361.135 16.396.788 45.946.035
G. Borg ve Gider Karsiliklari 207.126 1.737.048 13.791.870 1.098.761 19.330.005
H. Gelecek Aylara Ait Gel ve Gider Tah - - - - -

I. Diger Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar - - - - -
IV. UZUN VADELI YABANCI KAYNAKLAR 317.513 12.535.486 67.465.930 73.873.908 50.102.334
A. Mali Borglar 317.513 12.535.486 67.465.930 73.873.908 47.265.339
C. Diger Borglar - - - - 2.836.995
V. OZKAYNAKLAR 15.526.382 17.187.812 97.400.190 346.661.481 514.354.055
A. Odenmis Sermaye 10.000.000 10.000.000 10.000.000 232.434.200 350.901.148
B. Sermaye Yedekleri - - - - -

C. Kar Yedekleri 1.205.093 2.583.981 - 29.302.673 39.643.406
D. Gegmis Yillar Karlari 4.645.105 5.496.250 11.492.086 84.924.608 65.793.466
E. Gegmis Yillar Zararlan (-) 1.174.962 6.888.256 6.888.256 - -

F. Dénem Net Kari (zarari) 851.145 5.995.836 82.796.360 - 58.016.036
PASIF TOPLAMI 34.212.495 92.670.208  312.828.392 690.920.657 797.637.649
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Bu belge 5070 sayili Elektronik imza Kanunu cercevesinde dijital imza ile imzalanmistir.

4.3 MALI TABLOLAR

Gelir Tablosu

SG BAGIMSIZ ——

GELIR TABLOSU 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024
A-BRUT SATISLAR 41.917.655 79.560.006 267.143.517  323.926.001  562.057.823
1.Yurtigi Satiglar 40.959.673 77.406.247 265.405.010 308.745.001 549.956.840
2.Yurtdisi Satiglar - - - - -
3.Diger Gelirler 957.982 2.153.759 1.738.507 15.181.000 12.100.984
B-SATIS INDIRIMLERI (-) 11.952 - - - -
1-Satistan fadeler 11.952 - - - -
C-NET SATISLAR 41.905.703 79.560.006 267.143.517  323.926.001  562.057.823
D-SATISLARIN MALIYETI (-) 40.166.531 69.087.501 156.617.998  301.364.059  434.323.967
1-Satilan Mamiil Maliyeti 40.166.531 67.461.416 156.617.998 301.364.059 434.323.967
2-Satilan Ticari Mallar Maliyeti - 298.849 - - -
4-Diger Satislarin Maliyetleri - 1.327.236 - - -
BRUT SATIS KARI VEYA ZARARI 1.739.172 10.472.505 110.525.519 22.561.942  127.733.856
E-FAALIYET GiDERLERI (-) 484.595 1.040.177 2.984.846 3.187.894 9.063.321
3-Genel Yénetim Giderleri 484.595 1.040.177 2.984.846 3.187.894 9.063.321
FAALIYET KARI VEYA ZARARI 1.254.577 9.432.328 107.540.673 19.374.049  118.670.535
F-DIGER FAALIYETLERDEN OLAGAN GELIR VE KARLAR 451.292 513.893 2.594.447 909.407 7.605.020
3-Faiz Gelirleri - 15.883 1.777.152 10.837 103.706
9-Enflasyon Diizeltme Karlar - - - - 5.988.514
10-Diger Olagan Gelir ve Karlar 451.292 498.010 817.295 898.570 1.512.799
G-DIGER FAALIYETLERDEN OLAGAN GIDER VE ZARARLAR (-) 9.231 5.491 8.888 - 36.855.283
4-Kambiyo Zararlari 9.231 4944 8.888 - -
6-Enflasyon Diizeltmesi Giderleri - - - - 36.855.283
H-FINANSMAN GiDERLERI (-) 552.590 1.173.708 3.144.078 8.714.178 10.390.530
1-Kisa Vadeli Bor¢glanma Giderleri 552.590 1.173.708 3.144.078 8.714.178 10.390.530
OLAGAN KAR VEYA ZARAR 1.144.048 8.767.023 106.982.154 11.569.278 79.029.741
I-OLAGANDISI GELIR VE KARLAR 54.699 96.332 279.673 377.627 332.232
2-Diger Olagandisi Gelir ve Karlar 54.699 96.332 279.673 377.627 332.232
J-OLAGANDISI GIDER VE ZARARLAR (-) 93.095 709.307 862.612 2.180.681 1.505.444
2-Onceki Dénem Gider ve Zararlari - - 2.536 - -
3-Diger Olagandisi Gider ve Zararlari 93.095 709.307 860.076 2.180.681 1.505.444
DONEM KARI VEYA ZARARI 1.105.651 8.154.048 106.399.214 9.766.224 77.856.529
K-DONEM KARI, VERGI VE DiGER YASAL YOKUMLULUK KARSILIKLARI 254.566 - 23.602.855 2.986.726 19.840.493
DONEM NET KARI VEYA ZARARI 851.085 8.154.048 82.796.360 6.779.498 58.016.036

Kaynak: 2020, 2021, 2022 ve 2023 yillarina ait Kayasu Elektrik'in Kurumlar Vergisi Beyannamesi, 2024 yil Sirketten
temin edilen mizan 22



5. DEGERLEMESI YAPILAN VARLIGA ILISKIN
ANALIZ ve CALISMALAR



Bu belge 5070 sayil Elektronik imza Kanunu cercevesinde dijital imza ile imzalanmustir.

5.1 GIRDI VE VARSAYIMLAR -I-

SG BAGIMSIZ ——

Bilgi Kaynaklari ve Nitelikleri Calismamizda kullanilan ge¢mis yillara ait finansal veriler Sirket yonetimi tarafindan saglanmistir. INA yonteminde
kullanilan projeksiyonlarda Sirket yonetimi tarafindan hazirlanan tahminler ve SGD tarafindan sektor ve benzer sirket
verileri baz alinarak yapilan tahminler kullamilmistir. Sirket tarafindan saglanan veriler tarafimizca analiz edilerek,
sorgulanarak ve gerekli goriilen yerlerde Sirket ile mutabakat saglanarak raporumuza dahil edilmisgtir.

Onemli Varsayimlar ve Gelir Yaklasiminda Sirket yonetimi tarafindan 6ngoriilen varsayimlar tarafimizca da analiz edilerek calismada
kullanilmistir. AOSM ve devam eden deger biiyiime orani tahminleri tarafimizca yapilmistir. Detaylar raporumuzun

Sinirlayic1 Kosullar
y 3 ilerleyen boliimlerinde belirtilmistir.

Uciincii Taraf Bilgilerinin Degerleme raporu hazirlanirken, iiciincii bir taraftan saglanan bilgi kaynagi kullanilmamistr.

Guvenilirligine Yonelik

Calismalar

Kullanilan Para Birimi Raporda yer alan gilincel ve gecmis donem finansal tablolar TL, projeksiyonlar TL, degerleme sonucu TL ve USD para

birimleri bazinda gosterilmistir.

Farkh Para Bi_l'imi Raporumuzda farkl bir para biriminin kullanildig1 girdi ve varsayimlar yer almamaktadir.
Varsayimlari I¢in Kur

Kaynaklar
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Bu belge 5070 sayil Elektronik imza Kanunu cercevesinde dijital imza ile imzalanmustir.

5.1 GIRDI VE VARSAYIMLAR -II-

Degerleme Kapsamindaki Sirket’in tabi oldugu mevzuata yonelik degerlemeye etki edebilecek bir husus bulunmamaktadir.
Varligin Tabi Oldugu Mevzuat
Hiilkiimleri (tesvik,
yukiimliiliik ve benzeri
hususlarin degerleme
kapsaminda belirtilmesi)
Degerleme girdilerinde Degerleme girdilerinde iilkeler arasi bir farklilik bulunmamaktadir.
iillkeler arasi farkhiliklar

(f)rnegin; vergi oranlari,

sektor karlar, faiz oranlar,

enflasyon verileri, risk

primleri vb. veriler ve

bunlarin kaynaklar1 hakkinda

bilgi)

SGD Tarafindan Onceden SGD tarafindan daha once Kayasu Elektrik Uretimi Enerji Madencilik insaat A.S. i¢in degerleme calismasi

yapilan degerlemeler (son 3 yapilmamigtir.

degerleme)
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Bu belge 5070 sayil Elektronik imza Kanunu cercevesinde dijital imza ile imzalanmustir.

5.2 DEGERLEME YAKLASIM VE YONTEMLERI

Degerleme Yaklasimlari ve Secilecek Yontemin Degerleme Kapsam ve Amacina Uygunlugu

SG BAGIMSIZ ——

Degerleme icin kullanilacak bilgi kaynaklari ve nitelikleri ile yapilacak dogrulama ¢alismalarinin kapsami

Sirket degerlemesinde kullanilan temel yaklasimlar Gelir, Maliyet ve Pazar yaklasimi olmak tizere ii¢ boliimde incelenir. Bu yaklasimlarin her biri farkli uygulama
yontemleri icermektedir. Sirket degerlemesi yapilirken, sirketin icinde bulundugu kosullara gore bu tli¢ yaklasima ait yontemlerden uygun olani/olanlari secilmeli ve
buna gore degerleme yapilmahdir. Bu yontemlerden her biri her durumda uygun olmayip, uygun olmayan yontemin secilmesi anlamli olmayan degerlerin ortaya
cikmasina neden olacaktir. Degerleme yontemlerinin sec¢ilmesinde asgari olarak asagidaki kosullar dikkate alinir:

. Degerlemenin kosullari ve amaci ile degerleme yonteminin uyusmasi
o Degerleme kosullari i¢in uygulanabilecek olas1 yaklasimlarin glicli ve zayif yonleri
e  Yontemlerin uygulanmasi i¢in gereken giivenilir bilginin mevcudiyeti

Degerleme calismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, 6zellikle tek bir yontemin dogruluguna ve giivenilirligine yiiksek seviyede itimat duyuldugu
hallerde, degerlemeyi gerceklestirenlerin bir varligin degerlemesi icin birden fazla degerleme yontemi kullanmasi gerekmez.

Ancak, degerlemeyi gerceklestirenin cesitli yaklasim ve yontemleri kullanmay1 da g6z 6niinde bulundurmasi gerekli goriilmekte olup, 6zellikle tek bir yontem ile
glivenilir bir karar verilebilmesi icin yeterli bulguya dayali veya gozlemlenebilen girdinin mevcut olmadigi hallerde, bir degerin belirlenebilmesi amaciyla birden fazla
degerleme yaklasimi veya yontemi gerekli goriiliip kullanilabilir. (Kaynak: Uluslararasi Degerleme Standartlari- 2017)

Birden fazla degerleme yaklasimi veya yonteminin, hatta tek bir yaklasim dahilinde birden fazla yontemin kullanildig1 hallerde, s6z konusu farkh yaklasim veya
yontemlere dayal deger takdirinin makul olmasi ve birbirinden farkli degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz edilmek ve gerekgeleri belirtilmek suretiyle tek bir
sonuca ulastirilma siirecinin degerlemeyi gerceklestiren tarafindan raporda agiklanmasi gerekli goriilmektedir. (Kaynak: Uluslararasi Degerleme Standartlari- 2017)
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. ] Bu belge 5070 sayil Elektronik imza Kanunu cercevesinde dijital imza ile imzalanmustir.
5.2 DEGERLEME YAKLASIM VE YONTEMLERI

Degerleme Yontemleri -1-

SG BAGIMSIZ ——

indirgenmis Nakit Akim Yontemi (INA)

Gelir Yaklasimlarindan indirgenmis Nakit Akimi (INA) yontemi; sirketin faaliyetlerinden gelecekte saglayacag: nakit akimlarini uygun bir iskonto oraniyla
bugiine indirgeyerek ilgili sirketin gercek degerini bulmaktadir. Bu yontemde; faaliyetlerden saglanan nakit akimlari, sirketi fonlayan sermayedarlarin ve borg
verenlerin getiri beklentilerini yansitan bir indirgenme orani (Agirlikli Ortalama Sermaye Maliyeti) ile bugiline indirgenerek toplam sirket degeri bulunur. Daha
sonra bu degerden net borcun ¢ikarilmasiyla piyasa degerine ulasilir.

Indirgenmis Nakit Akim1 yénteminde, sirketin gelecekte yaratacagl nakit bulunurken en az 5 yillik (tahmin dénemi) proforma gelir tablosunun ve degerleme
icin gerekli olacak diger kalemlerin (isletme sermayesi, sabit varlik yatirimi gibi) tahmini yapilmakta ve sonrasinda firmaya olan serbest nakit akimlar
hesaplanmaktadir.

Serbest Nakit Akimi =  Faaliyet Kar1 (FVOK)
- Faaliyet Geliri I¢in Odenen Vergi
+ Amortisman Gideri
- Nakit Hari¢ Isletme Sermayesindeki Degisim
- Sermaye Harcamalari

Carpan Analizi Yontemi

Pazar yaklasimlarindan Carpan Analizi Yontemi; degerleme konusu sirketin piyasa degerinin, benzer faaliyete sahip halka acik sirketlerin piyasa ¢arpanlarinin
kullanilarak bulunmasina dayanir. Bu yontem ile hesaplanan sirket degeri, piyasada islem goren giincel degerlere dayandig: icin sirket satin almalarinda
kullanilan en uygun yontemlerden biridir. Buna karsin sirket 6zelinde gelecege yonelik risk ve beklentiler tam olarak yansitilmadigi i¢in diger uygun degerleme

yontemleri ile bulunan sonuglarla desteklenmelidir.

Carpan analizinde en ¢ok kullanilan carpanlar; FAVOK (Faiz , Amortisman ve Vergi Oncesi Kar) carpanlari, kazang carpanlari, hasilat carpanlarn ve defter degeri
carpanlardir.
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Bu belge 5070 sayil Elektronik imza Kanunu cercevesinde dijital imza ile imzalanmustir.

5.2 DEGERLEME YAKLASIM VE YONTEMLERI

Degerleme Yontemleri -11-
SG BAGIMSIZ S

Net Aktif Deger (NAD) Yontemi

Maliyet bazli yontemlerden Net Aktif Deger yontemine gore Sirket'in degeri, varliklarinin gercek degeri (piyasa degeri) ile yiikiimliiliiklerinin gercek degeri arasindaki farka
esittir. Bilangoda yer alan varliklar ile yiikiimliiliiklerin degerleri arasindaki fark, sirketin 6z sermayesini verir. Bu farklarin gercek degerleri ise 6z sermayenin gercek degerini,
yani sirketin piyasa degerini verir. Bu yonteme gore sirketin gayrimenkulleri, istirakleri, ticari alacaklari vb. varliklari degerlemeye tabi tutulur. Parasal tutarlar (alacaklar,
borg¢lar vb.) bugiinkii degerleri ile, gayrimenkuller ekspertiz degerleri ile diger varlik ve ylikiimliiliikler ise uygun yontemler ile degerlenerek hesaplamaya dahil edilir.

NAD =AD-BD

NAD: Net Aktif Deger
AD: Isletmenin aktiflerinin piyasa degeri
BD: Isletmenin borglarinin piyasa degeri
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] Bu belge 5070 sayil Elektronik imza Kanunu cercevesinde dijital imza ile imzalanmustir.
5.2 DEGERLEME YAKLASIM VE YONTEMLERI

Degerleme Yonteminin Secimi ve UDS’ye Uyum

SG BAGIMSIZ ——

Uygun Yontemin Belirlenmesi
“Genel Degerleme Yaklasimlar1” b6liminde belirtilen Gelir, Maliyet ve Piyasa bazli yaklasimlarin Sirket icin uygunlugu degerlendirilmistir.
Buna gore;

Sirket'in degerlemesinde; gelecege yonelik gelir, maliyet ve diger parametrelerin tahmin edilebilir nitelikte olmamasi nedeniyle Gelir Yaklasimlarindan indirgenmis Nakit
Akimi (INA) yonteminin kullanilmamasina karar verilmistir.

Kayasu Elektrik’in islettigi maden ocaginin s6zlesmesinin siireli olmasindan dolay piyasa yaklasimlarindan ¢arpan analizi yontemi kullanilmamustir.
Ayrica;

Sirket envanterinde bulunan maddi duran varliklarin degerinin sirketin operasyonel karliligindan yiiksek olmasindan dolay1 maliyet yaklasimlarindan net aktif deger yontemi
kullamilmistir.

Uluslararasi Degerleme Standartlarindan Sapmalar

Uluslararasi Degerleme Standartlarindan sapmalar bulunmamaktadir. Degerleme icin yapilan tiim girdi ve varsayimlar Uluslararasi Degerleme Standartlari ile uyumludur

.. 29
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. . o . Bu belge 5070 sayil Elektronik imza Kanunu cercevesinde dijital imza ile imzalanmustir.
5.3 KAYASU ELEKTRIK'IN DEGERLEMESI - NAD ile Degerleme

Maddi Duran Varliklarin Degerlemesi

SG BAGIMSIZ ——

* Maliyet bazli yontemlerden Net Aktif Deger (NAD) yontemine gore Sirket'in degeri, varliklarinin gercek degeri (piyasa degeri) ile ylikiimliiliiklerinin gercek degeri arasindaki
farka esittir. Bilangoda yer alan varliklar ile yiikiimliiliklerin degerleri arasindaki fark, sirketin 6z sermayesini verir. Bu farklarin gergek degerleri ise 6z sermayenin gergek
degerini, yani sirketin piyasa degerini verir.

* Bu dogrultuda, Kayasu Elektrik icin Net Aktif Deger hesaplanirken 31.12.2024 tarihli yasal verileri baz alinmis olup, parasal degerlerinin (alicilar, saticilar vs.) ve stoklarinin
buglinkii degerleri hesaplanirken Sirket'in dnceki yillardaki finansal verilerinden hesaplanan ortalama ticari alacak, ticari borg, stok devir siireleri ve TCMB’nin agikladig giincel
Avans Islemlerinde Uygulanan Faiz Orami (49.25%) kullanilmistir.

» Sirket'in 30.06.2024 tarihli yasal verileri baz alinarak hesaplanan Net Aktif Degeri (NAD) £45.489.490'dir.
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Bu belge 5070 sayil Elektronik imza Kanunu cercevesinde dijital imza ile imzalanmustir.

5.3 KAYASU ELEKTRIK'IN DEGERLEMESI - NAD ile Degerleme

Maddi Duran Varliklarin Degerlemesi

SG BAGIMSIZ ——

* Maliyet bazli yontemlerden Net Aktif Deger (NAD) yontemine gore Sirket'in degeri, varliklarinin gercek degeri (piyasa degeri) ile ylikiimliiliiklerinin gercek degeri arasindaki
farka esittir. Bilangoda yer alan varliklar ile yiikiimliiliklerin degerleri arasindaki fark, sirketin 6z sermayesini verir. Bu farklarin gergek degerleri ise 6z sermayenin gergek
degerini, yani sirketin piyasa degerini verir.

* Bu dogrultuda, Kayasu Elektrik icin Net Aktif Deger hesaplanirken 31.12.2024 tarihli yasal verileri baz alinmis olup, parasal degerlerinin (alicilar, saticilar vs.) ve stoklarinin
buglinkii degerleri hesaplanirken Sirket'in dnceki yillardaki finansal verilerinden hesaplanan ortalama ticari alacak, ticari borg, stok devir siireleri ve TCMB’nin agikladig giincel
Avans Islemlerinde Uygulanan Faiz Orami (49.25%) kullanilmistir.

* Sirket'in 31.12.2024 tarihli yasal verileri baz alinarak hesaplanan Net Aktif Degeri (NAD) £539.218.231 olup, 31.12.2024 tarihli TCMB USD/TRY alis kuru (35,2803) ile
dontstirildiigiinde $15.283.834’a tekabiil etmektedir.
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde dijital imza ile imzalanmistir.

5.3 KAYASU ELEKTRIK'IN DEGERLEMESI - NAD ile Degerleme

Maddi Duran Varliklarin Degerlemesi

DENETIM
Yasal Deger GerceklesebilirDeger
31.12.2024 31.12.2024

Yasal Deger GerceklesebilirDeger
31.12.2024 31.12.2024

BILANGO

BILANGO

I.DONEN VARLIKLAR

A.Hazir Degerler

B. Menkul Kiymetler

C.Ticari Alacaklar

D. Diger Alacaklar

E. Stoklar

F.Yil. Yay. ins.ve Onarim Maliyet.

G. Gelecek Aylara Ait Gid. ve Gelir Tah.

H. Diger D6nen Varliklar

I1. DURAN VARLIKLAR

A.Ticari Alacaklar

B. Diger Alacaklar

C. Mali Duran Varliklar

D. Maddi Duran Varliklar

E. Maddi Olmayan Duran Varliklar
F. Ozel Tiikkenmeye Tabi Varliklar

G. Gelecek Yillara Ait Gid. ve Gelir Tah.

H. Diger Duran Varlklar

292.594.709

7.690.937

279.653.772

5.250.000

505.042.940

325.981
142.491.521
313.541.835

48.055.970

627.634

797.637.649

280.470.846

7.690.937

268.176.315

4.603.594

504.989.425

272.466
142.491.521
313.541.835

48.055.970

627.634

785.460.271

I11. KISAVADELI YABANCI KAYNAKLAR

A.MaliBorclar

B. Ticari Borglar

C. DigerBorglar

D. Alinan Avanslar

E.Yillara Yay ins ve Onarim Hakedisleri
F.Oden. Vergive Diger Yikimliliikler
G. Borg ve Gider Karsiliklari

H. Gelecek Aylara Ait Gel ve Gider Tah

I. Diger Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar
IV.UZUN VADELI YABANCI KAYNAKLAR

A.MaliBorclar

B. Ticari Borglar

C.DigerBorglar

D. Alinan Avanslar

E. Borcve Gider Karsiliklari

F. Gelecek Yillara Ait Gel. ve Gider Tah.
G. Diger Uzun Vadeli Yabanci Kaynak

Gizli ve Ozel

233.181.260

13.187
150.422.557
10.119.777
7.349.699
45.946.035
19.330.005

50.102.334

47.265.339

2.836.995

Gercek Deger

196.139.705

13.187
113.381.003
10.119.777
7.349.699
45.946.035
19.330.005

50.102.334

47.265.339

2.836.995

539.218.231
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6. SONUC



Bu belge 5070 sayili Elektronik imza Kanunu cercevesinde dijital imza ile imzalanmistir.

6.1 SIRKET PiYASA DEGERI

SGD v =——=
Bu degerleme raporu, kullanilan verilerin ve yontemlerin giivenilir, adil, uygun ve makul oldugu konusunda tarafimizca yapilan titiz inceleme sonucunda
sunulmustur. Degerleme siirecinde, tarafsizlik ilkesine siki sikiya uyulmus olup, herhangi bir cikar catismasina izin verilmemistir.

Degerleme verileri, giivenilir ve dogrulanabilir kaynaklardan temin edilmis olup, degerlemeye konu olan varlik/miilk ile ilgili tam, eksiksiz ve giincel bilgiler dikkate
alinmistir. Ayrica, degerleme siirecinde kullanilan yontemler, degerleme standartlarina uygun olarak secilmis ve uygulanmstir.

Degerleme siirecinde adaletli bir yaklasim benimsenmis, tiim ilgili faktorler ve riske dayali unsurlar objektif bir sekilde géz 6niinde bulundurulmustur. Degerleme
sonuglari, subjektif goriislerden bagimsiz olarak, bilimsel ve analitik bir yontemle elde edilmistir.

Bu rapor, alinan verilere dayanarak, tarafimizca degerlendirilen varlik/miilkiin degerini en dogru sekilde yansitmay1 amaclamaktadir. Ancak, degerleme siirecinde
onemli Olciide degisiklik gosteren veya 6zel durumlari icerebilecek herhangi bir husus bulunmasi1 durumunda, sonuglar ve degerleme sonucu da etkilenebilir.

Nihai sonucta belirtilen piyasa degeri UDS 210.1de yer alan «Bir¢cok deger esasi» hiikmiine gore hesaplanmistir. «UDS 210.1. Bir¢ok deger esasi, saticinin satis
maliyetleri veya alicinin satin alim maliyetlerini hesaba katmadan ve islemin dogrudan sonucu olarak her iki tarafca ddenecek vergilere gére herhangi bir diizeltme
yapmadan, bir varhigin el degistirmesi icin belirlenen tahmini fiyatim temsil eder. Ornegin halka acik sirketlerin borsalarda islem géren paylarina yénelik degerleme
calismasinda, alici ve saticinin 6deyecegi alim-satim komisyonlari dikkate alinmamalidir.»

Raporda sonuclarini anlattigimiz Maliyet yontemlerinden Net Aktif Deger (NAD) yontemine gore Kayasu Elektrik’in 31 Aralik 2024 itibariyla hesaplan adil ve makul
yaklasik piyasa degeri £539.218.231 olup, 31.12.2024 tarihli TCMB USD/TRY alis kuru (35,2803) ile donitistiiriildiigiinde $15.283.834’a tekabiil etmektedir.

Degerleme Yontemi (TL) Agirlk(%) Ortalama Deger

Net Aktif Deger £t 539.218.231 100% + 539.218.231
Net Aktif Deger (NAD) £ 539.218.231 100% 4+  539.218.231

Agirlikli Ortalama Sirket Degeri (TL) £ 539.218.231

Agirlikli Ortalama Sirket Degeri (USD) 100% | $ 15.283.834

31.12.2024 TCMB USD/TRY Alis Kuru 35,2803
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