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Sermaye Piyasas:

Lisasiadirna il v B b Hasrulissu

Tarih : 06.11.2018 No: 410986

GAYRIMENKUL DEGERLEME LISANSI

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun "Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunanlar i¢in
Lisanslama ve Sicil Tutmaya Iliskin Esaslar Hakkinda Teblig"i (VII-128.7) uyannca

Haydar BILGEC

Gayrimenkul Degerleme Lisansini almaya hak kazanmigtir.

AL 4

Levent HANLIOGLU Tuba ERTUGAY YILDIZ,
LISANSLAMA VE SiCil. MUDURU GENEL MUDUR
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MESLEKI TECRUBE BELGESI

Belge Tarihi: 03.07.2019 Belge No: 2015-02.4335
Sayin Haydar BILGEC

(TG Kk, No: S2T20248832 - Lisans Mo, 10988 )

Sermaye Piyvasas) Kurulu tarafindan gayrimenkul degereme alanindaki
tecribenin kontroline iliskin belifenen ilke ve esaslar gercevesinde
“Gayrimenkul Degerleme Uzmam" olmak igin aranan 3 (ig) yillik masleki
tecriibe sartini safjladifimz tespit edilmistir,

¢ g o

Doruk KARSI Encan AYDOGDU
Genel Sekreter Bagkan

MESLEKI TECRUBE BELGESI

Baige Tarihi: 22.11.2018 Balge No: 2019-01.2346

Sayin Muhammed Mustafa YUKSEL

{T.C. Kirmlik Mo 40439105624 - Lisans Mo 401651 )

Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan gayrimenkul dederieme alamindaki
tecritbenin kontroliine iliskin belidenen ilke ve esaslar gercevesinde
“Sorumlu Degerleme Uzmam™ almak icin aranan 5 (bes) yillik meslek tecriibe
sartini safiladifinz tespit edilmigtir

/7

Y { Aychy

Dok KARSI Encan AYDOGDU
Genel Sekreter Bagkan
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BASBAKANLIK
Sermaye Pivasast Kurulu

Savi 7 BU26SPKO,17.00 wigar« (83 A 1P 0202012
Konu @ Listeve alimma busvurumis

INVEST GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK AS.
Bahgelievier Mah, Omilr Sok. Hilal Apt No:17/8
Buhgelievier/ ISTANHBUL

Mg 1912201 | warihli bagvurnuz.

lgide kayith bagvuninzun déferlendinildign Kurulumise Karar Organmin 16.02.2012
tarih ve $/153 sayil toplanisinda Kurulumiszm Seri: VI No35 sanh “Sermaye Pivasas
Mevzuat Cergevesinde Gavrimenkul Degetleme Hizmeti Vercerk Sirketier ike Bu Sirketlerin
Kurales Listeve Almmalanng Miskin Esaslar Hakkmda Teblig™ gergevesinde pavrimenbiul
degerleme hizmeti vermek flzere Kurulugunuzun fisteye alimmusing karar verilmistir,

Bilg edinilmesini ve geregtini rica edenm
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BAK ENER]JI URETIMI A.S.

YAHYALI RES VE GES
YAHYALI / KAYSERI

RES VE GES BIRLESIK
YENILENEBILIR ENER]JI URETIM
TESiSi DEGERLEME RAPORU

RAPOR NO: 2025/3135
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1. BOLUM RAPOR OZETI

Degerlemeyi Talep Eden
Kurum/Kisi

Raporu Hazirlayan Kurum

Dayanak Sézlesme Tarihi

Degerlenen Miilkiyet Haklari

Ekspertiz Tarihi

Rapor Tarihi

Raporun Tiirii:
Miisteri / Rapor No

Degerleme Konusu
Gayrimenkuliin Adresi

Tapu Bilgileri Ozeti

Raporun Konusu

BAK ENERJI URETIMI A.S.

Invest Gayrimenkul Dederleme ve Danismanlik A.S.
20 Aralik 2024

Isletme icin alinmis 07.09.2011 tarihli 49 yil sureli

Uretim Lisansi bulunmaktadir.

22 Aralik 2025
02 Ocak 2026

RES ve GES Birlesik Enerji Uretim Tesisi Makine &
Ekipman ve Tesis Dederleme Raporu
851 - 2025/3135

Yahyali Riizgar, Giines Birlesik Enerji Uretim Santrali

Ismet ve Tashan Mahalleleri

Yahyvah / KAYSERI

Tapu kayitlari incelenmemistir.

Bu rapor, yukarida adresi belirtilen Yahyali RES ve
GES birlesik yenilenebilir enerji Gretim tesisinin ve
makine & ekipmaninin pazar dederinin tespitine

yonelik olarak hazirlanmistir. !

KAYSERI ILI, YAHYALI ILCESINDE YER ALAN YAHYALI RUZGAR VE GUNES
ENERJI SANTRALININ

DEGERI

BUGUNKU FINANSAL DEGERI / TESIS

13.158.500.000,-TL

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Degerleme Uzmani / Makine Miihendisi Sorumlu Degerleme Uzmani

e-imzahdir.

Haydar BILGEGC

e-imzalidir.

Muhammed Mustafa YUKSEL

(SPK Lisans Belge No: 410986) (SPK Lisans Belge No: 401651)

or, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme

[/ ri Hakkinda Teblig (I11-62.3) hikUmleri ile Turkiye Degerleme Uzmanlari Birligi tarafindan yayinlanan
I rarasi Degerleme Standartlari (2017) esas alinarak hazirlanmistir.
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2. BOLUM SIRKET VE MUSTERIYI TANITICI BILGILER

2.1. SIRKETI TANITICI BILGILER

SiRKETiN UNVANI  INVEST Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.

SiRKETiN ADRESI ! izzettin Calislar Caddesi, Giilay Apartmani, No: 61/4
Bahgelievler / ISTANBUL

TELEFON NO 102125053576 —-77

FAALIYET KONUSU ! Bir Ucret veya sozlesmeye dayali olarak yapilan gayrimenkul
danismanlik ve ekspertiz faaliyetleri- NACE KODU: 68.31.02(Rev.2)

KURULUS TARIHI 1 04.10.2011

SERMAYESI : 1.000.000,-TL

TICARET SICIL NO 1792227

KURULUSUN YAYINLANDIGI
TICARET SIiCiL GAZETESI’'NIN
TARIH VE NO.SU : 10 Ekim 2011 / 7917

Not-1: Sirket, 16 Subat 2012 tarihi itibariyle Basbakanlhk Sermaye Piyasasi Kurulu’nun (SPK)
“Gayrimenkul Degerleme Sirketleri Listesi'ne alinmistir.

Not-2 : Sirkete, Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurulu’nun (BDDK) 07.03.2013 tarih ve
6697n0’lu karari ile degerleme hizmeti yetkisi verilmistir.

2.2. MUSTERIYI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI : BAK Enerji Uretimi Anonim Sirketi
SiRKETiN ADRESI : Ahmet Yesevi Mahallesi, Bahge Sokak, No: 5/8
Niltfer/BURSA
TELEFON NO 1 0(224) 270 06 00
KURULUS TARIHI : 25.09.2007
SERMAYESI : 51.508.400,-TL
NACE KODU : 35.11.19-Elektrik enerjisi Uretimi
FAALIYET KONUSU : Yenilenebilir hertiirli enerji, bioenerji v giines enerjisi ile ilgili

tesisler kurmak, elektrik Gretmek, dagitmak, ithal ve ihrag etmek,
ortakhk yapmak, kiralamak, kiraya vermek ve bu konularla ilgili
danismanlik hizmeti vermek ve 21.1.2014 tarihinde tescil edilen
anonim sirket ana s6zlesmesinde yazili olan diger isler.

invest 4
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3. BOLUM DEGERLEME RAPORU HAKKINDA BILGILER

3.1. RAPORUN TARIHI VE SAYISI

Bu dederleme raporu, sirketimiz ile arasinda taraflarin hak ve ytuktumlaltklerini belirleyen
dayanak sozlesmesi kapsaminda 31.12.2025 tarih 2025/3135 rapor numarasi ile tanzim
edilmistir.

3.2. RAPOR TURU

Is bu rapor; BAK ENERJI URETIMI A.S. talebi tizerine, Invest Gayrimenkul Dederleme ve
Danismanlik A.S. tarafindan Ismet ve Tashan Mahalleleri Yahyali / KAYSERI adresinde yer alan
YAHYALI RUZGAR VE GUNES BIRLESIK ENERJI URETIM SANTRALI icerisinde “BAK ENERJI
URETIMI A.S.” miilkiyetindeki makine parkinin ve tesisin giincel pazar degerinin, Tirk Lirasi
cinsinden belirlenmesi amaciyla hazirlanan makine & ekipman degerleme raporudur.

Bu rapor Sermaye Piyasasi Kurulu’nun (Kurul) 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayili
toplantisinda “Gayrimenkul Disindaki Varhklarin Sermaye Piyasasi Mevzuati
Kapsamindaki Degerlemelerinde Uyulacak Esaslar” (ilke Karari) kapsaminda
hazirlanmistir.

3.3. DEGERLEMEYI YAPANIN DEGERLEMEYE KONU VARLIK VE MUSTERI
iLE OLAN ILISKiSi VE VARSA SON UC YIL ICINDE MUSTERIYE VERILEN
HIiZMETLER

Dederleme konusu makine ekipman ve tesis igin, sirketimiz tarafindan son {g yil icerisinde
hazirlanmis raporlarin listesi ve rapor bilgileri asagidaki gibidir.

Yeralti ve Degerleme
- Makine Yeriisti Finansal Sorumlu
Rapor Deger . .. L. —_ . Uzmani / .
Tarihi Rapor No Tarihi Elflpl-nan Du.zenlerlnln Deg?rl / Tesis Makine Degerleme
Degeri (TL) |Yerine Koyma| Degeri (TL) Miihendisi Uzmani
Maliyeti (TL)
Haydar M. Mustafa
18.04.2023 | 2023/1428 |31.12.2022 - 243.200.000 - BILGEC VOKSEL
08.08.2023 | 2023/2296 |30.06.2023| 1.559.555.800 | 300.000.000 |4.029.300.000 | 2vdar M. Mustafa
BILGEC YUKSEL
Haydar M. Mustafa
11.10.2023 | 2023/2950 |31.12.2020| 543.300.000 | 102.500.000 . BILGEC VOKSE.
Haydar M. Mustafa
11.10.2023 | 202372950 [31.12.2021| 928.500.000 | 165.000.000 . BILGEC VOKSEL
29.12.2023 | 2023/3788 |31.12.2023| 2.235.155.000 | 430.000.000 |5.139.200.000 | Havdar M. Mustafa
BILGEC YUKSEL
29.03.2024 | 2024/0774 |29.03.2024| 2.617.610.000 | 495.000.000 |5.829.100.000 | 2vdar M. Mustafa
BILGEC YUKSEL
01.07.2024 | 2024/1375 |30.06.2024| 2.996.700.000 | 542.000.000 |6.004.300.000 | Havdar M. Mustafa
BILGEC YUKSEL
Haydar M. Mustafa
31.12.2024 | 2024/2771 (31.12.2024| 3.570.000.000 | 622.000.000 (10.756.400.000| (¥ 2 VUKSEL
28.03.2025 | 2025/0684 |28.03.2025| 3.950.000.000 | 674.200.000 |11.798.500.000| Havdar M. Mustafa
BILGEC YUKSEL
5 | 2025/2180 |06.10.2025 4.545.000.000 | 783.000.000 |12.830.000.000| 2vdar M. Mustafa
BILGEC YUKSEL
invest 5
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4. BOLUM RAPOR ILE ILGILI BILGILER

4.1. DEGERLEME CALISMASININ TARAFLARI, AMACI, KONUSU VE
DAYANAGI

Is bu rapor; BAK ENERJI URETIMI A.S. talebi lizerine, invest Gayrimenkul Dederleme ve
Danismanlik A.S. tarafindan Ismet ve Tashan Mahalleleri Yahyali / KAYSERI adresinde yer alan
YAHYALI RUZGAR VE GUNES BIRLESIK ENERJI URETIM SANTRALI icerisinde “BAK ENERJI
URETIMI A.S.” mulkiyetindeki makine parkinin ve tesisin giincel pazar dederinin, Tirk Lirasi
cinsinden belirlenmesi amaciyla hazirlanan makine & ekipman dederleme raporudur.

4.2, MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, Invest Gayrimenkul Dederleme ve Danismanhk A.S. tarafindan, Misteri'nin
yazil talebi Gizerine s6z konusu makine & ekipmanin ve tesisin Finansal Raporlama amacl olarak
glincel pazar dederini tespit etmek amaciyla dizenlenmistir. Misteri tarafindan degerleme
calismasi ile ilgili herhangi bir sinirlama getirilmemistir.

Raporda makine & ekipmanin ve tesisin adil (rayic) pazar dederi, firma talebi
dogrultusunda rapor tarihi esas alinarak belirlenmis olup; bu tarihten sonra ekonomik ve piyasa
kosullarinin dedismesi halinde olabilecek maddi degisikliklerden ve ilgili kuruluslar nezdinde
yapilan inceleme tarihinden sonra dogmus hukuki islemlerden dolayl invest Gayrimenkul
Degerleme ve Danismanlik A.S. sorumlu tutulamaz.

Mlsteri talebi dodrultusunda, yapilan dederleme calismasinda misteri tarafindan
firmamiza ibraz edilen liste kullaniimistir.

Dederleme konusu makine parkinin aitlik durumu ve benzeri anlasmazlik durumunda s6z
konusu beyanin ispat yukimliliga “BAK ENERJI URETIMI A.S.” firmas yetkililerinde olacaktir.
Raporun hazirlanmasi asamasinda firma yetkilileri tarafindan sunulan bilgi ve belgelerin dogru
ve belge ash oldugu kabul edilmistir.

4.3. DEGERLEME CALISMASININ SERMAYE PIYASASI KURULU’NUN IIL.62-1
SAYILI “SERMAYE PiYASASINDA DEGERLEME STANDARTLARI
HAKKINDA TEBLiG’I GEREGI ULUSLARARASI DEGERLEME
STANDARTLARI (UDS) KAPSAMINDA YURUTULDUGUNE VE TUM
YONLERIYLE STANDARTLARA UYGUN OLDUGUNA ILiSKIN BEYAN

Raporumuz; Sermaye Piyasasi Kurulu’nun (Kurul) III.62.-1 “Sermaye Piyasasinda
Dedgerleme Standartlari Hakkinda Teblig”i geredi Uluslararasi Dederleme Standartlari (UDS)
kapsaminda ve tim ydnleriyle ilgili standartlara uygun olarak hazirlanmistir.

Ayrica raporumuzun icerigi Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (Kurul) 11.04.2019 tarih ve

0 sayili toplantisinda “Gayrimenkul Disindaki Varliklarin Sermaye Piyasasi Mevzuati
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Kapsamindaki Dederlemelerinde Uyulacak Esaslar” (ilke Karar) kapsaminda belirlenen asgari
hususlan kapsamaktadir.

4.4.DEGERLEME  RAPORUNUN  KULLANIM, DAGITIM VEYA
YAYINLANMASINA iLISKIN HERHANGI BiR SAKINCA VARSA BUNA
iLISKIN ACIKLAMA

Rapor, misterinin minhasir kullanimi igin hazirlanmis olup, muisteri raporu kamu kurum
ve kuruluslarn ile mahkemeye sunabilir. Raporun teslimi ile musteri, raporda yer verilen
bilgilerin kamu kurum ve kuruluslari ile mahkemeye sunulmasi haricinde gizli tutulacagini
Invest Gayrimenkul Dederleme ve Danismanlik A.S. 'ne taahhiit eder. Rapor hicbir zaman
Invest Gayrimenkul Dederleme ve Danismanlik A.S. 'nin yazili 6n izni olmadan t¢giinci sahislara
dagitim amaciyla kismen veya tamamen cogaltilamaz veya kopya edilemez.

4.5. UCUNCU BIR TARAFCA SAGLANAN BILGILER DAYANAK OLARAK
KULLANILDIYSA, SOZ KONUSU BiLGILERIN GUVENILIRLIGINE ILISKIN
DEGERLENDIRME

. Raporda belirtilen deder rapor tarihindeki giincel makine & ekipman ve tesisin piyasa
pazar dederidir. Dederleme uzmani bu dedere etki edecek ve bu tarihten sonra olusacak
ekonomik ve/veya fiziki degisikliklerden dolayi sorumlu degildir.

. Bu rapordaki higbir yorum-s6z konusu konular raporun devaminda tartisilsa dahi hukuki
konulari, 6zel arastirma ve uzmanlik gerektiren konulari ve siradan degerleme calisaninin
bilgisinin 6tesinde olacak konular aciklamak niyetiyle yapiimamistir.

o Bilgi ve belgeler raporda kamu kurumlarindan elde edilebilindigi kadari ile yer almaktadir.
Mlsteriden ve resmi kurumlardan edinilen bilgi ve belgelerin usuliine uygun, dodgru ve
glvenilir oldugu kabul edilmistir.

o Uglincii taraflardan sadece makine emsal ve yeni fiyatlari konusunda bilgi temin edilmis
olup, bu bilgiler de tarafimizca firma arsivlerimizde bulunan benzer makineler ile kontrol
ve analiz edilmistir. Bu bilgilerin yalnizca gltvenilir ve makul olanlari raporda degerlemeye
alinmigtir.

o Rapor konusu makine & ekipmanlar ile ilgili herhangi bir dnyargimiz yoktur ve varliklarla
herhangi bir iliskimiz bulunmamaktadir. Calismalar ahlaki kural ve performans
standartlarina gére gergeklestirilmistir.

. Ucretimiz raporumuzun herhangi bir béliimiine bagli degildir.

o Dederleme uzmani bu dedere etki edecek ve bu tarihten sonra olusacak ekonomik
ve/veya fiziki degisikliklerden dolayi sorumlu degildir.

o Muhasebe biriminden temin edilen mizan kayitlari dogrultusunda makine ve ekipmanlarin

firma mulkiyetinde oldugu tespit edilmistir.

Varliklarin degerleme gliniinde belirtilen adreste bulundugu tespit edilmistir.
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o Maddi olmayan varhklar (gecici kabuller, modeller, sirket kazanclar, patentler, maden
haklari ve isletme gelirleri, yazilimlar .... vb gibi varliklar) degerleme cgalismasina dahil
edilmemistir.

o Dederleme listelerinde gosterilen deder takdirlerinde makine & ekipmanlarin hizmete
sokma bedellerinin dahil oldugu varsayilmistir.

o Dederleme konusu makine ekipmanlarin faydali dmirlerinin varsayilan kendini amorti
etme slresinden daha uzun oldudu tespit edilmis ve bu varsayimla calismalar
yuratilmastar.

o Makine ekipmanlarin bulundugu kosullarin olumlu olusu nedeni ile koruma altinda oldugu
kabul edilmigtir.

o Kullanilan sema, sekil, harita ve cizimler sadece gorsel amacglh olup, rapordaki konularin
kavranmasina gorsel bir katkisi olmasi amaciyla kullanilmistir, baska hicbir amacla
glvenilir referans olarak kullanilmamalhdir.

o Milk ve varlik sahiplerinin sorumluluk sahibi, akilci, en verimli ve en etkin sekilde hareket
edecekleri (sorumlu milk sahipligi ve yetenekli milk yénetimi) varsayllmistir. Aksi beyan
edilmedikge milkiyet hakkinda siphe bulunmadigi ve milkiyet hakkinin pazarlanabilir
oldugu kabul edilmistir.

. Baskalari tarafindan saglanan bilgilerin glivenilir olduguna inanilmaktadir, fakat bunlarin
dogrulugu icin garanti verilemez.

. Tam muhendislik etitlerinin dogru oldugu varsayilmistir.

o Dederleme uzmani, bu dederleme nedeniyle danismanlik yapmak, konuyla ilgili ifade

vermek veya mahkemede bulunmak zorunda degildir. S6zlesmede O6nceden belirtilmis
durumlar harigtir.

o Rapora dahil edilen gelecede yonelik tahmin ve projeksiyonlar veya isletme tahminleri,
gincel piyasa sartlari, beklenen kisa vadeli arz-talep faktérleri, devaml ve istikrarli bir
ekonomiye dayalidir. Dolayisiyla bu sartlar, gelecekteki ekonomik gdstergelere goére
degiskenlik g6sterebilir.

o Dedgerleme uzmani, varlik Gzerinde veya yakininda bulunan/bulunmayan/bulunabilecek
tehlikeli veya saghda zararli maddeleri tespit etme yeterliligine sahip degildir. Deger
tahmini yapilirken dederin dismesine neden olacak bodyle maddelerin var olmadigi
6ngoralir. Bu konu ile higbir sorumluluk kabul edilemez, miusteri istiyorsa bu konuyu
incelemek icin konu hakkinda yetkili ve yeterli bir uzman cgalistirabilir.

. Dederlemeye konu makine & ekipman, cevre etkileri dederlendirme kriterleri ve
yonetmeliklerine uygun olarak hizmete devam ettigi, bu konuda herhangi hukuksal bir
sorunu bulunmadigi ve ileride karsilasiimasi durumunda gerekli yasal tedbirlerin alinacagi
kabul edilmigtir.
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4.6. DEGER ESASI, KULLANILAN YAKLASIM VE YONTEMLER ILE
DEGERLEMENIN AMACINA UYGUNLUGUNA ILiSKIiN BEYAN

Pazar (piyasa) degeri: Bir varligin uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden
bagimsiz istekli bir aliciyla istekli bir satici arasinda herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflarin
herhangi bir iliskiden etkilenmeyecedi sartlar altinda, bilgili, basiretli ve iyi niyetli bir sekilde
hareket ettikleri bir anlasma gergevesinde dederleme tarihinde el degistirmesi gereken tahmini
tutardir (UDES 1, paragraf 3.1).

Rapora konu makine & ekipmanlarin ve tesisin rapor tarihindeki glincel Pazar degeri takdir
edilmis olup gercede uygun deder kapsaminda UDES standartlarinda raporu hazirladigimizi

beyan ederiz. Dederleme yaklasimlarinda en uygun dederleme yéntemleri dikkate alinmistir.

4.7. DEGERLEME SONUCU BULUNAN DEGERE ULASILMASI SIRASINDA
KULLANILAN YONTEMLER, BU YONTEMLERIN SONUCLARI VE
DEGERLEME SONUCU BULUNURKEN BIRDEN FAZLA YONTEMIN
KULLANILMASI DURUMUNDA BUNLARA iLISKIN AGIRLIKLANDIRMA
ORANLARINI GOSTEREN TABLO

Saha ziyareti sirasinda tespiti yapilan makine & ekipmanlarin marka, model, seri
numarasi, kapasite, imal yili v.b. bilgileri, makine & ekipmanlar Gzerinde bulunan etiketleri
Uzerinden tespit edilmistir. Etiket bulunmayan ve/veya etiket bilgilerine ulasilamayan makine
& ekipmanlar icin seri numarasi, kapasite, imal yili vb. teknik bilgileri tespit edilememis olup bu
bilgiler yaklasik olarak belirtilmigtir.

Bu tlr entegre yapiya sahip olan tesislerde gerek hat ve komplike Gnitelerin gok sayida
tekil makine ve eklentisinden meydana gelmesi, gerekse Uretimin devam etmesi icin elzem olan
yardimci tesis (elektrik tesisatlari, salt sistemi, teknolojik tesisatlar vb.) gibi tesise 6zgl olan
makine ve ekipmanlarin emsal teskil edecek benzer kapasitede tesis olmamasi sebebi ile emsal
yaklasimi ile tespitinin mimkin olmadigi gorilmektedir. Maliyet Yaklasimi sonunda ulasilan
dederin makine ve ekipmanin bir bltlin olarak, yerinde ve faaliyetlerini slirdirmekte olan
isletmenin bir parcasi olarak degerlenmesi sebebiyle Dederleme konusu Makine ve Ekipmanlarin
dederini en dogru sekilde yansitacadi, bu nedenle “Maliyet Yaklasimi” sonucu ulasilan degerin
kabul edilmesinin uygun olacagi kanaatine varilmistir. Bu deger tesisin lisans kullanim hakki,
yatirimci kar vb faydalarindan ari maliyet dederidir.

Konu tesisin siirekli gelir tireten bir isletme olmasi dikkate alinarak indirgenmis Nakit
Akimlari yéntemi kullanilarak tesis bazinda degerinin Gelir Indirgeme Yaklasimi sonucu
ulasilan dederin kabul edilmesinin uygun olacadi kanaatine varilmistir. Bu calismaya konu
dederleme, bir varligin mevcut durumu itibariyle olan kiymetinin tespitinden gok kendi sektorel
tablosu icinde uygun bir lokasyona, llkemizde zorlukla elde edilebilen 6nemli bir isletme
hakkina ve makul ticari blyulkliklere sahip olan bir RES tesisinin optimize degerini ifade
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etmektedir. Deger tespitine iliskin projeksiyonun verileri (kapasite, Uretim miktarlari, maliyetler

ve satis bedelleri gibi) firmadan ve sektérden temin edilen verilerdir.

Raporumuzda makine & ekipman dederi ve tesis dederi olarak 2 farkli deder verilmis ve

degerlerde ayn olarak tek yontem kullanilmis olmasindan dolayi adirliklandirma oranlarini

gosteren herhangi bir tablo bulunmamaktadir.

4.8. KULLANILAN VERILERIN GUVENILIR, ADIL VE MAKUL OLDUGUNA

ILISKIN BEYAN

Bilgimiz ve inanglarimiz dogrultusunda asadidaki hususlari teyit ederiz:

Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tim bilgiler cercevesinde dogrudur.

Raporda belirtilen analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla kisitli
olup Kkisisel, tarafsiz ve dnyargisiz profesyonel analiz, fikir ve sonuglardan olusmaktadir.
Degerleme konusunu olusturan varliklarla ilgili olarak glincel veya gelecede donik higbir
ilgimiz yoktur. Bu isin igindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir gikarimiz veya 6n
yargimiz bulunmamaktadir.

Dederleme calismasini gergeklestiren kisiler ve kurulusumuzun taraflara karsi herhangi
kisisel bir gikarimiz veya 6n yargisi bulunmamakta olup calismalar tarafsiz olarak
yapilmaktadir.

Bu gorevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz Gcret, muisterinin amaci lehine
sonuglanacak bir yéne veya 6nceden saptanmis sonuglarin gelistirilmesi ve bildirilmesine
veya bu dederlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili sonraki bir olayin meydana
gelmesine bagli degildir.

Dederleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestirilmistir.
Raporlama asamasinda goérev alanlar mesleki editim sartlarina sahiptir.

Bu raporun konusu olan varliklar sahsen incelenmistir. Dederleme calismasinda goérev
alanlarin dederlemesi yapilan varliklarin tlri konusunda daha Onceden deneyimi
bulunmaktadir.

Raporda belirtilen kisiler haricinde hi¢g kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir
yardimda bulunmamuistir.

4.9. RAPORDA KULLANILAN KISALTMALAR

SPK Sermaye Piyasasi Kurulu

Miisteri BAK ENERJI URETIMI A.S.

0SB Organize Sanayi Boélgesi

MIA Merkezi is Alani

DOP Dizenleme Ortaklik Payi

KOP Kamu Ortaklik Payi

Taks Taban Alan Katsayisi

Kaks Toplam kapali alan

Hmax Maksimum yapi yiksekligi
T. C. Merkez Bankasi Tirkiye Konut Fiyat Endeksi
T. C. Merkez Bankasi Tiirkiye Yeni Konut Fiyat Endeksi
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5. BOLUM DEGERLEME KONUSU VARLIK HAKKINDA BiLGiLER

5.1. VARLIGA ILiSKIN TEKNIK, HUKUKI VE MALI TANITICI BILGILER

5.1.1. FIRMA ve TESIiS BiLGILERI

Dederlemeye konu tesis Ismet ve Tashan Mahalleleri Yahyali / KAYSERI adresinde yer
alan Yahyali Riizgar ve Giines Birlesik Enerji Uretim Sanrali'dir.

BAK ENERJI URETIMI A.S. tarafindan 07.09.2011 tarihinde tretim lisansi alinan Yahyali
RES, Kayseri’nin Yahyal ilcesi sinirlari icerisinde kalmaktadir. 2016 yilinda insaatina baslanan
Yahyali RES'in ilk ETKB kabuli 2016 yili igerisinde yapilmis ve santralin 82,5 MW'lik kismi 2017
yilinda devreye alinmistir. 2019 yilinda hak kazanilan 10.35 MW kapasite artisinin 9 MW" 2023
yili igerisinde ETKB kabull yapilarak devreye alinmistir. Yahyali RES 25 adet Vestas V126 3.3
MWLk tlrbinler ve 2 adet Vestas V150 4.5 MW'lik tirbinler ile 91.5 MW kurulu gicindedir.
Ayrica 2022 tarihinde 20.4 MW ilave kapasite artisina hak kazanilmistir. 20.4 MW lik kapasitenin
lisansa derg edilmesi ile ilgili islemler devam etmektedir.

RlUzgar enerjisi kapasite artiglari disinda 2021 yilinda hibrit sistem olarak calisacak 71.4
MW yardimci kaynak glines enerjisi santrali kurulumuna hak kazaniimistir.

GES kurulumu 2024 yih sonu itibariyle tamamlanmis olup halihazirda devreye alinmistir.
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5.1.2. DEGERLEME KONU MAKINE PARKI OZELLIKLERI

S6z konusu makine & ekipmanlar, rapor iceriginde belirtilen adreste gorilmus olup fiziki

dis gériinimu detayli olarak incelenmistir. Degerlemeye konu makine & ekipmanlar hali hazirda

calisir ve/veya calismaya hazir sekilde gérilmustar.

Tesis icerisindeki Riizgar Enerji Santraline ait makine ekipman listesi;

;'ORA MAKINE VE EKiPMAN ADI/MARKA/MODEL/TiP/KAPASITE :(JI'::ET'M ADET
VESTAS V126 / 3,3 MW RUZGAR TURBINi VE EKIPMANLARI (ANKRAJ KAFESi, KANAT, BAGLANTI ROTORU, NACELLE
1 (VITES KUTUSU, DUSUK VE YUKSEK HIZ MILLERi, JENERATOR, KONTROL UNITESI, FREN VE DIGER EKiIPMANLARI), 2016 25
KONTROL PANOSU, TAMAMLAYICI PARCALARI, KULE)
2 RUZGAR OLCUM DIREGI 2016 2
3 DAGITIM SISTEMIi VE NAKIL HATTI 2016 1
4 62,5 MVA 3 FAZLI YAGLI TiP TRAFO / BEST YTR 62500 2016 2
5 GUVENLIK KAMERA VE ALARM SISTEMLERI 2016 1
6 T 40 DRF PLC HABERLESME SiSTEMIi YAN BIRIMLERI 2017 1
7 HABERLESME SISTEMI 2017 1
8 154 kV HAT FiDERi DAGITIM VE iLETIM SISTEMi 2019 1
9 VARIOMOD XC ETHERNET MD. SAYAG OKUMA MODEMI 2019 1
10 REAKTIF GUG iZLEME KONTROL SISTEMi 2020 1
11 RAYDIN 400Y-T1-XV 2021 1
VESTAS V150 / 4,5 MW RUZGAR TURBINi VE EKIPMANLARI (ANKRAJ KAFESI, KANAT, BAGLANTI ROTORU, NACELLE
12 (VITES KUTUSU, DUSUK VE YUKSEK HIZ MILLERi, JENERATOR, KONTROL UNITESI, FREN VE DIGER EKiIPMANLARI), 2023 2
KONTROL PANOSU, TAMAMLAYICI PARCALARI, KULE)
Tesis icerisindeki Giines Enerji Santraline ait makine ekipman listesi;
1 GUNES ENERJi PANELI (PV MODUL) / SIRIUS ELNSM72M-HC-BF-550 / 550 Wp (KISMi 7, 9, GRUP 10, 11) 2023 | 31.668
2 GUNES ENERJi PANELI (PV MODUL) / SIRIUS ELNSM72M-HC-BF-550 / 550 Wp (GRUP 5, 6, KISMi 8) 2023 | 25.610
3 GUNES ENERJi PANELI (PV MODUL) / SIRIUS ELNSM72M-HC-BF-550 / 550 Wp (GRUP 3, 4, 12, KISMi 15) 2023 | 33.878
4 GUNES ENERJi PANELI (PV MODUL) / SIRIUS ELNSM72M-HC-BF-550 / 550 Wp (GRUP 13, 14, KALAN GRUP 15) 2023 | 18.070
5 GUNES ENERJi PANELI (PV MODUL) / SIRIUS ELNSM72M-HC-BF-550 / 550 Wp (GRUP 1, 2, KALAN GRUP 3,7, 8,9) | 2023 | 20.622
5 GUNES ENERJi PANELI (PV MODUL) / SIRIUS ELNSM54M-HC-HV / 400 Wp (KALAN GRUP 3) 2023 |1
6 iNVERTER (EVIRiCi) UNITESI / FIMER PVS980-58-4782 kVA-K (GRUP 7, 9, 10, 11) 2023 |4
7 INVERTER (EVIRiCi) UNITESI / FIMER PVS980-58-4782 kVA-K (GRUP 5, 6, 8) 2023 |3
8 iNVERTER (EVIRIiCi) UNITESi / FIMER PVS980-58-4782 kVA-K (GRUP 3, 4, 12, 15) 2023 |4
9 iNVERTER (EVIiRIiCi) UNITESI / FIMER PVS980-58-4782 kVA-K (GRUP 13, 14) 2023 |2
10 iNVERTER (EVIiRIiCi) UNITESi / FIMER PVS980-58-4782 kVA-K (GRUP 1, 2) 2023 |2
11 HERMETIK YAGLI TiP TRAFO VE EKIPMANLARI / BEST YT 4229 - 36 / 4229 kVA 33,6/0,66 kV (GRUP 7, 9, 10, 11) 2023 |4
12 HERMETIK YAGLI TiP TRAFO VE EKIPMANLARI / BEST YT 4229 - 36 / 4229 kVA 33,6/0,66 KV (GRUP 5, 6, 8) 2023 |3
13 HERMETIK YAGLI TiP TRAFO VE EKIPMANLARI / BEST YT 4229 - 36 / 4229 kVA 33,6/0,66 KV (GRUP 3, 4, 12, 15) 2023 |4
14 HERMETIK YAGLI TiP TRAFO VE EKIPMANLARI / BEST YT 4229 - 36 / 4229 kVA 33,6/0,66 KV (GRUP 13, 14) 2023 |2
15 HERMETIK YAGLI TiP TRAFO VE EKIPMANLARI / BEST YT 4229 - 36 / 4229 kVA 33,6/0,66 KV (GRUP 1, 2) 2023 |2
100 SET DiZE TOPLAMA KUTUSU, 335.486 M PV STRING KABLO, 50.380 M NA2XY KABLO, 13 SET BAKIR BARA,
16 390 M YXC7V-R KABLO, 28.100 M YAXC7V-R AC ORTA GERILIM GUC KABLOSU, 30.890 M NAYY KABLO, 55.700 M 5023 |1
HO5VV-F SAHA AYDINLATMA KABLOSU, 44.780 M FIBER OPTIK KABLO, 55.700 M CAT6 KABLO, 28.896 M 32 MM
10 ATU KANGAL BORU VE DIGER TAMAMLAYICI EKiPLANLARI iLE BiRLIKTE KOMPLE
17 5 ADET OG KOSK VE HUCRELERI, 2 SET OG ANA KOSK VE HUCRELERI, 21 ADET TOPRAKLAMA SISTEMI, 28.896 M 5023 |1
32 MM 10 ATU KANGAL BORU VE DIGER TAMAMLAYICI EKIPLANLARI iLE BiRLIKTE KOMPLE
28.896 M 32 MM 10 ATU KANGAL BORU, AG VE OG KABLO BASLIKLARI VE KONNEKTORLERI, iLETiSiM SISTEMI,
18 SWITCH VE DIGER AKSESUARLARI, PV SANTRAL SCADA SISTEMi VE EKIPMANLI, 18 ADET TOPRAKLAMA SiSTEMI, 5023 |1
21 ADET iC iHTIYAG DAGITIM SiSTEMI, PANO, GUC DAGITIM KUTULARU, 8 SET OG KOSK VE HUCRELERI iLE DIGER
TAMAMLAYICI EKIPLANLARI iLE BiRLIKTE KOMPLE
PROFIL VE AYAKLAR, TRACKER SISTEMi VE DIGER TAMAMLAYICI EKIPLANLARI iLE BiRLIKTE KOMPLE 2023 |1
.
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5.1.3. MAKINE PARKI DEGERLEME CALISMASINDA ESAS ALINACAK OLUMLU VE
OLUMSUZ OZELLIKLER

OLUMLU ETKENLER
e Tesisin aktif olarak calisiyor olmasi

e Makine & ekipmanlarin periyodik bakimlarinin yapiliyor olmasi

e Firma anlaminda sektérin ihtiyaglarina cevap verebilecek bir kapasiteye sahip
olmasi

e Enerji talebinin her gegen yil artiyor olmasi

e Yasal izinlerin alinmis olmasi

e Uretim kaynaginin tikenmemesi

e Kurulumu ve isletilmesinin diger enerji tesislerine gére daha kolay olmasi

e Rlzgar ve glines alan bir bélgede yer almasi.

OLUMSUZ ETKENLER
e Enerji Uretiminin diger santral turlerine gére disik olmasi

e Rizgarin ve ginesin sirekliligi olmadidi igin enerji Gretiminin dedisken olmasi
e Yatinm maliyetlerinin ylksek olmasi
o Ulkemizde niikleer santrallerin ileriki dénemde faaliyete gecmesi ile enerji arzinin

artmasina paralel olarak enerji fiyatlarinin diismesi ihtimalinin bulunmasi.

5.2. DEGERLEMESI YAPILAN VARLIK IiLE ILGILI HERHANGiI BIiR
DEVIiR/PAZARLAMA VB. KONULARDA SINIRLAMA, TAKYIDAT VB.
KOSUL BULUNUP BULUNMADIGI HAKKINDA BiLGi

Yukarida yer alan Turkiye Cumhuriyeti Ticaret Bakanligi MERSIS firma bilgileri sorgulama
sayfasindan yapilan incelemelerde dederlemesi yapilan varliklarla ilgili 17.07.2019 tarihli
2019016002326012 tescil numaral ticari isletme rehini bulunmaktadir.

Dederleme konusu makine & ekipmanda herhangi bir takyidat, hukuki sorun vergi ve
benzeri mali ytuktumlalikler olmadidi, bu tir bir sorun varsa dahi bu sorunlarin ¢ozllecegi
varsayimi ile yapilmistir. Bu nedenle dederleme hesap analizi asamasinda bu tip hukuki
problemler g6z ardi edilerek deder tespiti yapilmistir.
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6. BOLUM DEGERLEMESI YAPILAN VARLIGA IiLISKIN ANALIZLER

6.1. GIRDI VE VARSAYIMLAR

6.1.1. DEGERLEME GCALISMASINDA DAYANAK OLARAK KULLANILACAK ONEMLI
BILGILERIN NITELIKLERI VE KAYNAKLARI ILE BU BILGILERIN
DOGRULANMASINA iLiSKIN YAPILAN CALISMALARIN KAPSAMI

Dederleme konusu makine & ekipmanlarin milkiyet haklarina iliskin olarak, firma

yegkililerinden muhasebe kayit kodlari, faturalar, yatirnm tesvik belgesi temin edilmistir.
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Tarafimiza ibraz edilmis muhasebe kayit kodlarini belirtir excel tablolarinin tasdikli bir
belge 6zelliginde olmamasi, tarafimiza firmaya ait onayli herhangi bir muhasebe kaydi (mizan
tablosu, sabit amortisman listesi, vb.) iletiimemis olmasi nedeni ile degerleme konusu makine
ekipmanin tamamina bilgi amach deder takdirinde bulunulmustur.

Makinalar bulunduklari mahallerde géridlmustir. Tanitic etiketleri Uzerinde mevcut
olmayan makine & ekipmanlarin imalat yillarinin ve teknik 6zelliklerinin tespitinde mahallerde
yaptigimiz gorsel tespitlerimiz, makinelere iliskin muhasebesel evraklar esas alinmis ve bu
anlamda bazi tahminler yapilmistir.

Tesis igerisinde bulunan riizgar enerji santralindeki makine & ekipmana ait 11.09.2015
tarihli 120547 sayili yatinm tesvik belgesi diizenlenmis olup T.C. Ekonomi Bakanhdi Tesvik
Uygulama ve Yabanci Sermaye Genel Mudirligi’nliin yazisinda yatinim tesvik belgesinin yatirim
tamamlama vizesinin yapildigi ve sirket aktifine kaydedildigi tespit edilmistir.

Tesis icerisinde bulunan glines enerji santralindeki makine & ekipmanlar 23.10.2023
tarihli 560015 sayili yatinm tesvik belgesine istinaden yatirim tesvigi kanununa tabidir. Bu
nedenle, raporumuzun teminat amacgh kullanilmasi halinde tesvik mevzuatina tabi olan
dederleme konusu makine ekipmanlarin herhangi bir teminata konu edilmesi hususunun
"Yatirnmda Devlet Yardimlari Hakkinda Kanun" ve ilgili tebligleri agisindan degerlendiriimesinin
uygun olacagi disinilmektedir. S6z konusu kanuna iliskin bilgiler 19.06.2012 Tarih, 28328
Sayili, 2012/3305 Karar Sayili Resmi Gazete'den ve diger mevzuattan gérulebilir,

Firma yetkilileri, tarafimiza herhangi bir leasingli makinalar listesi ve/veya leasing
stzlesmeleri v.b. herhangi bir belge ibraz etmemistir. Raporumuzun teminat amagl kullaniimasi
halinde bu hususlarin kesinlikle netlestirilmesi gerekmektedir.

6.1.2. DEGERLEME GCALISMASINDA DiKKATE ALINAN TUM ONEMLI VE/VEYA
ANLAMLI VARSAYIMLAR VE/VEYA OZEL VARSAYIMLARIN VEYA
SINIRLANDIRICI KOSULLARIN AYRI BIR BASLIK ALTINDA TAM, EKSIKSiz
VE GEREKGELI OLARAK AGCIKLANMASI

Dederleme, makine & ekipmanlarin ve tesisin faal durumu igin yapilmis olup, firma
binyesinde yer alan makine & ekipmanlarin montajli ve calisir durumdaki rayic dederleri
dikkate alinmis, badimsiz ve/veya demonte edilerek satis degerleri dikkate alinmamistir.
Makine & ekipmanlar montajli ve hizmete devam eder sekilde aktif olarak calisir vaziyette
gorialmustar.

Degerlemeye konu makine ve ekipmanlar, bulunduklari yerde hizmete devam eder
durumda ve her biri ayri olarak dederlendirilmistir.

Bu rapordaki higbir yorum, raporun devaminda tartisilsa dahi, hukuki konulari, 6zel
arastirma ve uzmanlik gerektiren konulari ve degerleme calisaninin bilgisinin 6tesinde olacak
kogular agiklamak niyetiyle yapilmamistir.
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Milk ve varlk sahiplerinin sorumluluk sahibi akilci ve en verimli ve en etkin sekilde
hareket edecekleri (sorumlu milk sahipligi ve yetenekli milk yonetimi) varsayilmistir. Saglanan
yasal tanim veya yasal tapu muilkiyetine iliskin konular igin hicbir sorumluluk alinmaz. Aksi
beyan edilmedikge milkiyet hakkinda stiphe bulunmadigi ve milkiyet hakkinin pazarlanabilir
oldugu kabul edilmistir.

Baskalari tarafindan saglanan bilgilerin glivenilir olduguna inanilmaktadir, fakat bunlarin
dogruludu icin garanti verilmez.

Tdm mihendislik etltlerinin dogru oldugu varsayilmistir.

Dederleme uzmani bu dederleme nedeniyle danismanlik yapmak, konuyla ilgili ifade
vermek veya mahkemede bulunmak zorunda degildir. S6zlesmede 6nceden belirtilmis durumlar
harictir.

Dederleme calismasi, dederleme konusu varliklarda herhangi bir takyidat, hukuki sorun
(rehin, haciz, hibe, satis serhi vb.), vergi vb. mali yakimlultikler ile alacak ve teminat haklari
olmadigi; bu tlr bir sorun varsa dahi bu sorunlarin ¢ozilecedi varsayimi ile yapilmistir. Bu
nedenle dederleme hesap analizi asamasinda bu tip hukuki problemler g6z ardi edilerek deger
tespiti yapilmigtir.

Dederlemeye konu makine & ekipman ve tesis, cevre etkileri degerlendirme kriterleri ve
yonetmeliklerine uygun olarak hizmete devam ettigi, bu konuda herhangi hukuksal bir sorunu
bulunmadigi ve ileride karsilasiimasi durumunda gerekli yasal tedbirlerin alinacag: kabul
edilmistir.

Rapora dahil edilen hava fotolari, krokiler, bazi tablolar ve resimler gorselligi arttirmak
icin kullanilmistir. Bu tir bilgilerin baska amacglarla kullanilmamasi gerekmektedir.

6.1.3. UCUNCU BIiR TARAFCA SAGLANAN BILGILERIN DAYANAK OLARAK
KULLANILMASI DURUMUNDA, BU BILGILERIN GUVENIiLiR OLUP OLMADIGI
VEYA DEGERLEME GORUSUNUN GUVENILIRLIGINI OLUMSUZ YONDE
ETKILEYiP ETKIiLEMEDiGi HAKKINDA ACIKLAMA; SUNULAN BILGILERIN
INANDIRICILIGI VEYA GUVENILIRLIGININ TEYiDi DOGRULTUSUNDA
YAPILAN GCALISMALARIN KAPSAMI

Raporda kullanilan muhasebe kayitlari bagimsiz denetimden gecmektedir. Bilgi ve
belgeler raporda kamu kurumlarindan elde edilebilindigi kadari ile yer almaktadir. Misteriden
ve resmi kurumlardan edinilen bilgi ve belgelerin usuliine uygun, dogru ve glvenilir oldugu
kabul edilmistir.

Rapora dahil edilen gelecede yo6nelik tahmin ve projeksiyonlar veya isletme tahminleri,
glincel piyasa sartlar, beklenen kisa vadeli arz-talep faktorleri, devamh ve istikrarli bir
ekonomiye dayalidir. Dolayisiyla bu sartlar, gelecekteki ekonomik gostergelere gore degiskenlik
gosterebilir.

Degerleme uzmani varlik Gzerinde veya yakininda bulunan-bulunmayan-bulunabilecek

i veya saghda zararli maddeleri tespit etme yeterliligine sahip dedildir. Deder tahmini
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yapilirken dederin dismesine neden olacak béyle maddelerin var olmadigi 6ngérultr. Bu konu
ile higbir sorumluluk kabul edilemez, musteri istiyorsa bu konuyu incelemek igin konu hakkinda
yetkili ve yeterli bir uzman calistirabilir.

6.1.4. DEGERLEME CALISMASINDA KULLANILAN PARA BIiRIMiINiN BELIRTILMESI

Dederleme calismasinda Turk Lirasi kullaniimistir.

6.1.5. DEGERLEME CALISMASINDA KULLANILAN PARA BiRiMi DISINDA FARKLI
BiR PARA BiRIMININ KULLANILDIGI GIRDi VE VARSAYIMLAR ICIN HANGI
KUR DEGERININ KULLANILDIGININ iLGiLi TARIH VE KAYNAKLARI iLE
BELIRTILMESI

31.12.2025 tarihli Turkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi alis kuru verileri baz alindiginda,
1 USD = 42,8157 TL, 1 EUR = 50,2507 TL, Tlrkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi satis kuru
verileri baz alindiginda, 1 USD = 42,9873 TL, 1 EUR = 50,4520 TL'dir. Rapor igeriginde TL
cinsinden dederleri yabanci paraya cevirirken doviz satis kuru, yabanci para cinsinden dederleri
TL'ye cevirirken déviz alis kuru kullaniimistir.

6.1.6. DEGERLEMEYE KONU VARLIGIN TABI OLDUGU MEVZUATIN ONGORDUGU
TESViK, YUKUMLULUK VE BENZERI HUSUSLARIN DEGERLEME KAPSAMINDA
BELIRTILMESI

Dederleme konusu makine & ekipmanlarin miulkiyet haklarina iliskin olarak, firma
yetkililerinden muhasebe kayit kodlar, faturalar, yatinm tesvik belgesi temin edilmistir.

Tarafimiza ibraz edilmis muhasebe kayit kodlarini belirtir excel tablolarinin tasdikli bir
belge 6zelliginde olmamasi, tarafimiza firmaya ait onayl herhangi bir muhasebe kaydi (mizan
tablosu, sabit amortisman listesi, vb.) iletiimemis olmasi nedeni ile degerleme konusu makine
& ekipmanin tamamina bilgi amagl deder takdirinde bulunulmustur.

Tesis icerisinde bulunan riizgar enerji santralindeki makine & ekipmana ait 11.09.2015
tarihli 120547 sayili yatinm tesvik belgesi dizenlenmis olup T.C. Ekonomi Bakanligi Tesvik
Uygulama ve Yabanci Sermaye Genel Mudarlagi’niin yazisinda yatirim tesvik belgesinin yatirim
tamamlama vizesinin yapildigi ve sirket aktifine kaydedildigi tespit edilmistir.

Tesis igerisinde bulunan glines enerji santralindeki makine & ekipmanlar 23.10.2023
tarihli 560015 sayili yatinm tesvik belgesine istinaden yatinm tesvigi kanununa tabidir. Bu
nedenle, raporumuzun teminat amacgh kullanilmasi halinde tesvik mevzuatina tabi olan
degerleme konusu makine ekipmanlarin herhangi bir teminata konu edilmesi hususunun
"Yatirirmda Devlet Yardimlar Hakkinda Kanun" ve ilgili tebligleri agisindan dederlendirilmesinin
uygun olacagi disintlmektedir. S6z konusu kanuna iliskin bilgiler 19.06.2012 Tarih, 28328

Sayil, 2012/3305 Karar Sayili Resmi Gazete'den ve diger mevzuattan gorilebilir.
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Firma yetkilileri, tarafimiza herhangi bir leasingli makinalar listesi ve/veya leasing
s6zlesmeleri v.b. herhangi bir belge ibraz etmemistir. Raporumuzun teminat amach kullaniimasi

halinde bu hususlarin kesinlikle netlestiriimesi gerekmektedir.

6.2. SEKTOREL BiLGILER

6.2.1. DUNYA'DA ve TURKIYE'DE ENERJI SEKTORU
6.2.2. Diinyada ve Tiirkiye’de Enerji Talebi

Enerji ve enerji kaynaklarina sahip olma ihtiyaci, Sanayi Devrimi itibariyle uluslararasi glig
dengesini belirleyen en énemli parametrelerden biri haline gelmis ve bu dénem itibariyle
devletlerarasi iliskilerdeki etkisini artirarak devam ettirmistir. Enerji kaynaklarina sahip olmanin
bu kadar énemli olmasinin sebebi, enerjinin ayni zamanda (lkelerin kalkinmasi, refahi ve
gelismesi icin olmazsa olmaz unsurlarin basinda gelmesinden kaynaklanmaktadir. Ekonomik
kalkinma, refah ve gelisme icin artik insan hayatinin ayrilmaz pargasi haline gelen makine, tesis
ve fabrikalarin calisabilmesi ve insan hayatina katki sunabilmesi icin sirekli olarak enerjiye
ihtiyag vardir. Dlnya Uzerindeki enerji tlketimi, nifus artisi, sehirlesme, sanayilesme ve
teknolojinin yayginlasmasina paralel olarak gin gectikgce artmaktadir. Sinirli olan enerji
kaynaklari ise, enerji talebi ile ters orantili olarak, diinya Ulzerinde stirekli azalmaktadir. Bununla
beraber, Ulkelerin ntfus artisi, iktisadi bliylime ve yilksek hayat standartlarini yakalama
cgabalarindaki farkliliklar, devletler arasi enerji ihtiyag oranlarinin da birbirinden farkli olmasini
beraberinde getirmektedir. Bu nedenle, gelismis, gelismekte olan ve az gelismis lUlkelerin enerji
taleplerinde farkhliklar gézlemlenmektedir.
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Yilda yaklasik % 2 oraninda artis gbsteren kiiresel enerji ihtiyaci, gelismekte olan ulkeler
arasinda olan Turkiye'de, diinya ortalama enerji ihtiyacinin yaklasik 3 - 4 kati seviyesinde, %
6 ile % 8 seviyesinde seyretmektedir. Bu rakamlar, kalkinma ve blytume icin Tirkiye'nin diger
Ulkelere gore daha agresif enerji politikalari takip etmesini ve kalkinmanin sirddrilebilirligi igin
kisa, orta ve uzun vadeli enerji yatinmlarinin gergeklestirilmesini gerekli kilmaktadir. Bu
kapsamda, enerjinin slrekli, givenli ve asgari maliyetle temini ve Uretimi; en verimli ve gevre
konusundaki duyarliliklari dikkate alacak sekilde tiiketimi blyik énem tasimaktadir.

Bununla beraber, (retilen enerjinin dagitimi ve kullaniimasinda da altyapi ve
bilinglendirme calismalarinin yapilmasi diger gereklilikler arasinda 6ne gikmaktadir. Ginimuzde
enerji kaynaklari, kaynadin yenilenebilir olup olmamasina gére siniflandiriimaktadir. Genel
olarak, yenilenemeyen enerji kaynaklar ifadesiyle, kémdir, petrol, dogalgaz ve nikleer enerji;
yenilenebilen enerji kaynaklar ifadesiyle ise, giines, rlizgar, dalga enerjisi, biyoenerji ve
jeotermal enerji gibi kaynaklar ifade edilmektedir.

Klresel enerji tiketimi 2019 yilinda %1,3 artmistir. Baylimenin lokomotifi yenilenebilir
enerji kaynaklan ve dogalgaz olmustur. Petrol, Afrika, Avrupa ve Amerika’da en ¢ok kullanilan
yakit olurken Bagimsiz Devletler Toplulugu, Orta Asya’da dogalgaz cok tercih edilmektedir.
Asya-Pasifikte komurian kullaniminin fazla oldugu gorilmektedir. 2019 da kémirin kullaniminin
Kuzey Amerika ve Avrupa’da tarihsel duslk seviyelere indigi goértlmustir. “Covid Yili” olarak
nitelenen 2020 yilinda kiiresel enerji talebi % 4,5 dlzeyinde, enerji kaynakli kiresel karbon
salinimi ise % 6,3 dlizeyinde dismustiir. Kiresel enerji tiketimindeki bu dlistis, 2. Dlnya

Savasindan beri en bliylk dislis olmustur.

Kaynak Bazinda Diinya Birincll Enedi Tiketimi

4.3% LF Y

B Fatecl
Drogalja:

W Hfariis

W Hicedid

o B e

W renidomebed i

Diinya Uzerinde enerji tiiketiminin kaynaklara gore dagilimina bakildiginda, tiketimin 3'te
2'sinden fazlasinin kdmur, petrol, dogalgaz gibi fosil kaynaklardan elde edildigi gérilmektedir.
Tilrkiye'de de birincil enerji tiketiminin hemen hemen tamami, diinya Gzerinde oldugu gibi fosil
kaynaklardan karsilanmaktadir. Enerji sektériinde fosil kaynaklara olan bu bagimhlik, yeterli
miktarda petrol ve dodalgaz rezervi bulunmayan Turkiye icin baska bir bagimhlida, yani enerji

inde disa bagimlihda sebep olmaktadir. 2021 yili Ocak-Ekim Doneminde toplam enerji

2,3 milyar dolar olarak gerceklesmistir. Bu tutarin 5 milyar 427 milyon 439 bin dolarlik
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kismini, enerji ithalati olarak 6zetlenen "mineral yakitlar, mineral yadlar ve bunlarin
damitilmasindan elde edilen Urinler, bitimenli maddeler, mineral mumlar" olusturmustur.

2021 Fkim-2022 Ekim Etekteik Kurulu Giiel ve Uretim Miktars

J3nas037] 3177 | sessez1| 037 | don7sazoze| 1776 | sesovoiols| 2188
10,252,584 10.55% 1130678 10.9% Wik S i il | 0.31 2950074123 Te

165860 | T3 QI2045] EBER PX250.237.001 | 4.43 15530071754 | 495

145117 167 LEBGS | L3 BeAROzsEE| 320 808500030 | 329

. L5242 | 1se 182735 | L77 6:201.505.63 | 228 745585016 | 273
3 | 5255619 | s306 | sssoo02| 5375 | 102180.667.52 | 3698 | 11028233060 | 43,63
2590508 | 2615 | 1560608 2438 | Sbaod2a1.55| 3270 | eodoasasso| 1113
= soneez] o2z | aeastsz] es7 | ssizeazezal tzmn | 3rzTcasavz| (5.3
soosso] 208 | moatigol 104 | 4347551737 157r | 4ga36z2ec| 1405

i B10.77| pE B407T| 081 TATLII606 | 087 LA03 43567 | 050
== 4051 04 05| 039 Toagaos 2 [ 074 [LI15504.78 | 048

FL] ] 6195 0l I5lea| o0 2005940 | 008 62108183 | 023
FTA =x a7e| 6o 474 000 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00
] 193] oan 125 | 0.0 000 000 000 | 000

L] 100 ©00 Lod | 000 42120 | 000 23R5A0BT | 0BT

4649437 | 48854 | 4776677 | 4625 | ITHN65E6102 | 63,02 | 15402318195 | 5637
g q i i [

*Lisansly vy fsmmsrs saeiraller (brive ivonss olebtnik drefim aikoa) ddfil ediimiptin

2022 Yih Ekim Ay Elckirik Piyasas Genel Garintimi
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2022 Vil Ekim Ay1 Sonu itibariyle Elektrik Pivasast On Lisans ve Uretim Lisans: Daglm
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2022 Yih Ekim Ayy Sonu Dtibariyle Lisansh Elektrik Kurulo Giiciiniin Kaynak

Barzinda Dagihim: Ve 2021 Yih Ekim Ay Degerivie Karsilastirilmas: (MW-%4)
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BIiYOKUTLE 1.436.70] 1,57 1.737,34] 1,83 20.93
JECTERMAL 1.851,17] 1,80 1.6868,34] 1,78 2,13
GUNES BG54.863] 093 1.411,35] 149 85,10
TAS KOMUORO R10,77| D.AB 84077 0,89 a.70
ASFALTIT 405.00] 0.44 405.00] 0,43 0,00
FUEL OIL 251,93 0,27 251,93 0,27 0,00
MAFTA 4,74 0,01 474 000 0,00
LNG 1,85 1,85
MoTORIN 1.04 1,04

TOPLAM 01.643.27 94,588 65

DEGIgIM
ORAN {n‘.,”}

Kaynak: EPDK
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Turkiye'nin birincil enerji tiketiminin gelisimi incelendiginde, son 30 yilda hidrolik ve
kémir enerjisinin tiketiminde yatay bir seyir gerceklestigi; petrole bagimhligin kismen
dusirillebildigi; odun ve ¢oplin enerji kaynadi olarak tlketiminin ciddi seviyelerde azaldigi;
dogalgaza bagimliigin son 20 yil iginde hizla arttidi ve rliizgar-glines enerijisi ile ilgili ise son
yillarda mesafe kat edilmeye baslandigi gorilmektedir. Bununla beraber, son 30 yillik zaman
dilimi iginde, Turkiye'nin disa bagimh olan enerji kurgusunda pek fazla dedisiklik bulunmadigi
tespit edilmektedir. Bu bagimhligi azaltmak igin, yerli kaynaklarin azami 6lgtide kullanilmasina;
yeni enerji sahalarinin tespit edilmesine; temin edilen enerjinin verimli sekilde kullaniimasini
saglayan teknolojilerin kullanilmasinin tesvik edilmesine; dinya Uzerinde tespit edilen yeni
enerji kaynaklarinin yakindan takip edilmesine ve (lilke potansiyelinin arastirilmasina oncelik
verilmeye baslanmistir. Bu baglamda, Tirkiye'nin en blylk ekonomik sorunlarindan olan cari
acigin, blylk o6lglide enerji ithalatindan kaynaklanmasi, enerjide disa bagimh olan Turkiye'yi
alternatif ¢6zim arayislarina itmis ve itmeye devam etmektedir. Bu amacla takip edilmekte
olan yontemlerden bir digeri de Turkiye'nin jeopolitik konumunun faydaya donusttralmesidir.
Hazar Havzasi ve Ortadogu Enerji Bolgesine, son yillarda 6nemli miktarda dodalgaz
rezervlerinin tespit edildigi Akdeniz Havzasi'nin ekleniyor olmasi, Turkiye'nin jeopolitik
konumundan kaynaklanan enerji koridoru rolint pekistirmektedir.

Bu konumu Turkiye'’ye hem kendi enerji arz glvenligini saglayacak tedarikgi
cesitlendirmesini saglamakta, hem de uluslararasi 6neme sahip bir enerji koridoru haline
getirmektedir. Sagladigi lojistik hizmeti ve bu sayede eristigi kaynak gesitliligi sayesinde,
Turkiye'nin jeopolitik konumunun Turkiye'nin 6demekte oldugu yiksek enerji faturasini daha
asagdl cekmesi beklenmektedir. Baki-Tiflis Ceyhan Ham Petrol Boru Hatti, Irak-Turkiye Ham
Petrol Boru Hatti, Nabucco Dogalgaz Boru Hatti, Tirkiye-Yunanistan-italya Dodalgaz Boru Hatti,
Samsun-Ceyhan Ham Petrol Boru Hatti, Trans Anadolu Dogalgaz Boru Hatti gibi stratejik

projeler, yukarida belirtilen amaca hizmet etmekte olan projelerdir.

[
W

4 2020-2029 Yillar Elektrik Enerjisi Talep Tahminleri
/’/AS

invest 23
2025/3135




6.2.3. Tiurkiye’'de Elektrik Tiiketimi
Turkiye elektrik enerjisi tiketimi 2021 yilinda bir énceki yila gére %8,74 artarak 332,9
milyar kWh, elektrik Gretimi ise bir 6nceki yila gére %9,14 oraninda artarak 334,7 milyar kWh

olarak gergeklesmistir.
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2020-2040 doénemi icin yapilan Turkiye Elektrik Enerjisi Talep Projeksiyonu Raporu
galismasinin sonuglarina gore elektrik tiilketiminin baz senaryoya goére, 2025 yilinda 370 TWh,
yilinda ise 591 TWh seviyesine ulasmasi beklenmektedir.
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2021 yilinda elektrik Gretimimizin, %30,9'u kémilrden, %33,2'si dodal gazdan, %16,7'si
hidrolik enerjiden, %9,4'0 rlizgardan, %4,2'si glinesten, %3,2'si jeotermal enerjiden ve %?2,4'0
diger kaynaklardan elde edilmistir.

2022 yih Kasim ayi sonu itibariyla tlkemiz kurulu giici 103.541 MW'a ulasmistir.

2022 yili Kasim ayi sonu itibariyla kurulu glicimuzin kaynaklara gore dagilimi; %30,5’i
hidrolik enerji, %24,4't dodal gaz, %21,1'i kémuir, %11,01 rlzgar, %9,0" gines, %1,6'sI
jeotermal ve %?2,4'U ise diger kaynaklar seklindedir.

Ayrica Ulkemizde elektrik enerjisi Gretim santrali sayisi, 2022 yili Kasim ayi sonu itibariyla
11.382'ye (Lisanssiz santraller dahil) ylkselmistir. Mevcut santrallerin 750 adedi hidroelektrik,
68 adedi komiir, 358 adedi rlizgér, 63 adedi jeotermal, 345 adedi dogal gaz, 9.308 adedi glines,
490 adedi ise diger kaynakl santrallerdir.
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6.2.4. Tirkiye'de Riizgar Enerjisi

Turkiye'de rizgar glic, 2005 yilinda devreye giren YEK (Yenilenebilir Enerji Kanunu) ile

hizli bir gelisime girmistir. Devletin, 2023 yilina kadar 20,000 MW (megawatt) kurulu rizgar

glcu kapasitesine ulasma hedefi vardir.

Turkiye'de yer seviyesinden 50 metre yilkseklikte ve 7.5 m/s lGzeri riizgar hizlarina sahip

alanlarda kilometrekare basina 5 MW gliciinde rizgar santrali kurulabilecegi kabul edilmistir.

Bu kabuller 1siginda 2007 yilinda, orta-6lgekli sayisal hava tahmin modeli ve mikro-6lgekli

rizgar akis modeli kullanilarak Uretilen riizgar kaynak bilgilerinin verildigi Rizgar Enerijisi

Potansiyel Atlasi (REPA) hazirlanmistir. Tilrkiye rizgar enerjisi potansiyeli 48,000 MW olarak

belirlenmistir. Bu potansiyele karsilik gelen toplam alan Turkiye ylzolgliminin %1.30'una denk

gelmektedir.

Tirkiye Rizgar Enerjisi Birligi'nin (TUREB) 2020 raporuna gdre halihazirda Tlirkiye'nin

toplam elektrik ihtiyacinin yaklasik % 8,50'si riizgar enerji santrallerinden saglanmaktadir.
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Tiirkiye’de Riizgar Enerjisi Santrallerinin Elektrik Uretimindeki Payi

Avrupa Rizgar Enerjisi Birligi-WindEurope 2019 yili istatistiklerine goére Ulkemiz yillk
kurulu gli¢ siralamasinda Avrupa'da yedinci oldu. 2019 yilinda 686 MW gicln isletmeye
alinmasiyla Ispanya, Almanya, Fransa, Isvec, Norve¢ ve Yunanistan’dan sonra en yiiksek
onshore riizgar santrali kurulumu Turkiye'de gergeklesti. 2019 yilinda Turkiye elektrigin
ylzde 7,40"'n1, Avrupa Birligi elektriginin ylizde 15'ini riizgar enerjisinden sagladi.

25 Kasim 2020 tarihinde yapilan agiklamada Turkiye'de rlizgardan elektrik Gretiminde

gunlik bazda 153 bin 35 megavatsaatle rekor kirilmistir.
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Tiirkiye Yillik Ortalama Riizgar Hizi, 50 m 2 RY¥ ai

Aralik 2020 sonu itibariyle Turkiye'nin rlizgar enerjisine dayah elektrik kurulu glcl
8.832 MW, toplam elektrik tretimi igerisindeki pay1 % 8,09 olup yillara gore kurulu giig degisimi
ve toplam elektrik Gretimi icerisindeki pay! asagidaki grafiklerde yer almaktadir.

Glncel veriler ile Turkiye'de bulunan 269 Rizgar Enerji Santrallerinin toplam kurulu
gicl 9.559 MW'dir. Devreye alinan bu 269 santralin bir kismi heniiz lisans kurulu giict kadar
kurulu glice erismemis olup insasi devam etmektedir. Bu kapsamda bir kismi devreye alinan
santrallerin de tam kapasite devreye girmesi ile 2.091 MW kapasiteli ilave rlizgar tlrbini
devreye girmis olacak ve kurulu gi¢ 11.650 MW kapasiteye ulasacaktir. Ayrica heniiz higbir
Unitesi devreye alinmayan fakat kurulumunda ilerleme kaydedilen (yani yatan lisanslar harig)
60 santralin lisans kapasitesi de 165 MW'dir. Bu baglamda kismen devreye alinan ve insaatinda
kurulu

ilerleme kaydedilen projelerin timd tamamlandidinda Turkiye ridzgar santrali

Kayith Santral Sayisi : 269

gliciiniin 11.814 MW duzeyine gikacagi gériulmektedir.

Kurulu Giig (MW)

-]

9.55%9 MWe

RES Kurulu Giic : Kayitl: 9.548 Me

Kaynak: Enerji atlasi

”»
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Kurulu Giice Orani :

villik Elektrik (retimi :

Uretimin Tiiketime Orami :

Lisans Durumu :

% 5,79

~ 24,000 GWh

% 8,00

252 lisansli, 17 lisanssiz
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Asadidaki tabloda illere gére (ilk 30 ilin) Riizgar Enerji Santrali verileri yer almakta olup

teorik potansiyel dederleri YEGM verilerinden alinmistir.

Kaynak: Enerjiatlast
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6.2.5. Enerji Santrallerinin Ulkemizdeki Dagilimi
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Turkiye'de bulunan lisansli santrallerin kurulu gticti 100.667 MW'dir. Kurulu glg olarak en

yiksek kapasiteli Izmir, en disik kapasiteli il ise Kilis'tir. Riizgar santralleri Ege kiyilar ile

Akdeniz'in dodusu, hidroelektrik santraller Firat-Dicle havzasi ile Coruh havzasi, yerli kdmur

santralleri kmur madeni bulunan bélgelerde, ithal kdmur santralleri kiyi sehirlerinde, dogalgaz

santralleri ylksek elektrik tiketimi olan bdlgelerde, llkemizde yeni yeni kurulmaya baslayan

glines elektrigi santralleri ise Tlrkiye'nin giiney bdlgelerinde yogunlasmistir.

Asadidaki tabloda Ekim 2022 yih itibariyle sehirlerimizdeki lisansli santrallerin toplam

kurulu gugleri ve tiketimi karsilama oranlari verilmistir.
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ILLER KURULU GUG (MW) [ ORAN (%) |IiLLER KURULU GUG (MW) | ORAN (%)
izmir 5.168,24 5,45 Sinop 608,36 0,64
Adana 5.138,71 5,42 Erzurum 571,97 0,60
Canakkale 4,573,21 4,82 Bolu 537,99 0,57
Kahramanmaras 4.407,91 4,65 Ordu 501,73 0,53
istanbul 3.496,63 3,68 Mus 462,66 0,49
Zonguldak 3.377,11 3,56 Gaziantep 449,93 0,47
Sanliurfa 3.300,25 3,48 Afyonkarahisar 422,51 0,45
Samsun 3.250,94 3,43 Sirnak 420,92 0,44
Balikesir 3.086,23 3,25 Corum 402,43 0,42
Manisa 2.932,22 3,09 Yalova 386,93 0,41
Hatay 2.887,01 3,04 Rize 366,57 0,39
Bursa 2.886,49 3,04 Erzincan 324,40 0,34
Sakarya 2.821,10 2,97 Kirsehir 316,09 0,33
Elazig 2.466,17 2,60 Amasya 314,66 0,33
Ankara 2.382,98 2,51 Isparta 290,65 0,31
Mugla 2.315,61 2,44 Adiyaman 258,64 0,27
Diyarbakir 2.260,86 2,38 Kars 251,66 0,27
Kocaeli 2.107,49 2,22 Ardahan 235,90 0,25
Artvin 2.071,30 2,18 Bilecik 205,18 0,22
Kirikkale 2.001,52 2,11 Karabiik 185,97 0,20
Kirklareli 1.907,92 2,01 Edirne 181,01 0,19
Antalya 1.832,33 1,93 Van 160,42 0,17
Denizli 1.753,47 1,85 Diizce 124,91 0,13
Aydin 1.572,43 1,66 Kastamonu 123,23 0,13
Konya 1.538,13 1,62 Burdur 122,46 0,13
Tekirdag 1.502,41 1,58 Malatya 117,74 0,12
Mardin 1.423,09 1,50 Tunceli 106,95 0,11
Bingol 1.325,49 1,40 Bitlis 103,05 0,11
Kitahya 1.067,82 1,13 Usak 102,97 0,11
Osmaniye 1.060,89 1,12 Nevsehir 89,13 0,09
Mersin 1.025,38 1,08 Yozgat 69,43 0,07
Sivas 1.017,80 1,07 Nigde 64,36 0,07
Giresun 911,87 0,96 Batman 61,68 0,07
Siirt 793,91 0,84 Cankiri 61,12 0,06
Gumuishane 686,80 0,72 Hakkari 58,17 0,06
Tokat 681,73 0,72 Aksaray 39,24 0,04
Karaman 676,79 0,71 Bayburt 35,68 0,04
Eskisehir 654,76 0,69 Agri 35,11 0,04
Trabzon 650,75 0,69 Bartin 34,33 0,04
Kayseri 644,01 0,68 Igdir 23,79 0,03
Genel Toplam 94.889,65| 100,00
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2022 Yili Ekim Ay itibariyle Lisansh Elektrik Uretiminin Kaynak Bazinda Dagilimi
(Tirkiye)

6.3. RUZGAR ENER]JI SANTRALLERI HAKKINDA BILGi

Havanin bir akiskan oldugunu hayal etmek oldukga zordur. Clnkl hava goérinmez.
Sivilardan farkh olarak hava daha cabuk hareket eder ve bulundugu ortamin her yerini kaplar.
Havanin hizli yerdestirmesi ile igindeki pargaciklarin hareketi de hizli olur. Havanin bu 6zelligini
kinetik enerjiye dontstirme islemine Rizgar Enerjisi adi verilir.

Ayni mantikla su gibi sivi maddelerin yer dedistirme 6zelligini kullanarak enerji elde
etmeye de hidroelektrik adi verilmektedir ve lretilen merkeze Hidroelektrik Santrali denilir.
Rlizgar enerjisinden elektrik lireten merkezlere de Rizgar Santrali denilmektedir.

Ruzgar Santralleri kurulduktan sonra pervaneler rizgarin (havanin) hareketiyle bagl
olduklar safti déndiridr. Uygun bir jeneratdr ile de bu hareket enerjisi elektrik enerjisine
dénastardalir.

Rizgar enerjisi glinesin dogmasiyla baslar. Gece olusan soguk hava tabakasinin yere
yakin béltimleri, ginesin isinlariyla hemen isinmaya baslar. Isinan hava genlesir ve yikselir. Bu
anda atmosferdeki soguk hava tabakasi yere dodru iner. Sicak ve soguk havanin yer

degistirmesiyle de rlizgar olusur.
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Riizgar Tiirbini:

En basit anlamda bir riizgar tirbini 3 bélimden olusur.

1. Pervane Kanatlari:

Rizgar estigi zaman pervanenin kanatlarina garparak onu déndirmeye baslar. Bu
sayede ruzgar enerjisi ile kinetik (hareket) enerjisi elde edilmis olur. Pervaneler riizgar estiginde
ayni yonde dbénecek sekilde tasarlanmislardir.

2. Saft:

Pervanelerin dénmesiyle ona bagh olan saft da dénmeye baslar. Saftin dénmesiyle de
motor iginde hareket olusur ve motorun gikisinda elektrik enerji saglanmis olur.

3. Jenerator(Uretec):

Oldukga basit bir galisma yontemi vardir. Elektromanyetik indlksiyon ile elektrik enerjisi
Uretilmis olur. Kiiclik oyuncak arabalardaki elektrik motoruna benzer bir sistemdir. Iginde
miknatislar bulunur. Bu miknatislarin ortasinda da ince tellerle sarilmis bir bélim bulunur.

Pervane safti dondirdigli zaman motor igindeki bu sarim bolgesi, etrafindaki
miknatislarin ortasinda donmeye baslar. Bunun sonucunda da alternatif akim (AC) olusur.

GunlUmuzde kullanilan razgar tirbinleri, tarlalarda kullanilan yel degirmenlerinden daha
karmasik bir yapidadir. Ulkemizde yel dedirmenleri pek yaygin kullaniimaz.

Modern Riizgar Tiirbin Teknolojisi:

Rlzgar Tarbinleri giinUmuizde iki farkh tasarimla karsimiza gikmaktadir. Bunlardan

birincisi dikey eksen etrafinda donebilen tasarim.

‘Rizgar Tarbinl Nasil Galigir?  Dikey Eksent Turbin

Ust Ml Gabeill

«— Destek Kablosy

Al Mil Gobegl

_ Elehktrik
Vites Kutusu omtens
{sanziman} TR
I—)
Dikey eksenli tiirbin
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VAWTs vyani “Vertical Axis Wind Turbine” (DlUsey Eksenli Rizgar Turbini) olarak
adlandirihir.

Diisey ekseni yere dik olacak sekilde tasarlanmistir. Daima riizgarin gelecedi yone gore
ayarlanir. Yatay ekseninin riizgara gbre ayarlanmasina gerek yoktur. Genelde ilk hareket olarak
elektrik motoruna ihtiyac duymaktadir. Tlrbin yardimci tellerle ekseninden sabitlenmistir. Deniz
seviyesine yakin yerlerde daha az rlizgar aldigindan cihazin verimi distk olmaktadir. Ancak
tim gerekli donanimlar yer seviyesinde olmasi bir avantaj olsa da, tarim arazileri igin olumsuz
etkisi fazla olmaktadir.

Diger 6nemli tasarim ise Yatay Eksenli Rizgar Turbini (HAWTs) “Horizontal Axis Wind
Turbine” olarak adlandirilir. Donme ekseni yere paralel olarak tasarlanmistir. Bir elektrik motoru
yardimiyla riizgar yénliine gbre pervanenin yonlU ayarlanabilir. Yapisal olarak bir elektrik
motorundan farkl degildir. Verimli olarak galisabilmesi igin deniz seviyesinden yaklasik 80 m.
yliksekte olmasi gereklidir.

Riizgar Tiirhini Nasil Caligir? l Yatay Eksenil Tirbin

Pervane Kanad
Kule
Muhataza
Gobek
L=

Digk-Hizl Yikseh-Heh

Saft Saft
Pervane
Gibegk Sanziman

o bt J
i

Fren Fren Jeneratbr L—.':
r—'—"'_J_AL

Yatay eksenli tiirbin

Rotor Blades (Pervane kanatlari) : Rizgar enerjisini dénme hareketine cevirmeye yarar.
Shaft (Saft) : Donme hareketini Gretecge iletir.

Gear Box (Disli Kutusu): Pervaneyle saftin aralarindaki hizi arttinp, Gretece daha hizli bir
hareket iletiimesine yardimci olur.

ator (Uretec) : Dénme hareketinden elektrik enerijisi tireten bélim.

(Frenler) : Asini yiklenme ve bir sorun oldugunda pervaneyi durdurmaya yarar.
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Tower (Kule) : Pervane ve motor bolimUinini yerden glivenli bir ylikseklikte calismasini
saglar.

Electrical Equipment (Elektrik Donanimi) : Uretilen elektrik enerjisini ilgili merkezlere
iletilmesini saglar.

Riizgar tiirbini markalarinin pazar paylari

Uretilen Enerjinin Hesaplanmasi

Bir rlizgar tlUrbininin Urettigi enerjinin hesaplanmasi icin rizgarin hizina ve pervane
capina ihtiyag vardir. Cogunlukla blylUk rGzgar tlrbinleri saniyede 15 m. hizla dénmektedir.
Teorik olarak Uretilen enerjinin artmasi icin pervane capinin artmasi gerekmektedir. Bu da

rizgar tUrbininin ylUksekliginin de artmasi anlamina gelir. Bu sayede daha fazla rlizgar alip daha
hizli bir donme hareketi saglanir.
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Genellikle riizgar tarbinleri saatte 33 mil hizla dondiklerinde tam kapasite olarak
calismaktadirlar. Saatte 45 mil (20 metre / saniye) hizina giktiklarinda ise otomatik olarak
sistem durmaktadir. Tlrbinin fazla hizlanmasi halinde sistemi durduracak birgok kontrol
bulunmaktadir. En genel sistem fren sistemidir. Pervane 45 mil/saatte hizina ulastiginda dénme
islemini durdurur. Bundan baska diger gltivenlik elemanlari da sunlardir:

Aci Kontrolii : Pervane ylksek hizlara giktiginda, Uretilen enerji de ¢ok fazla olmakta.
Bu gibi durumlarda pervanelerin agilarini dedistirip daha yavas bir donme hareketi elde etmek
icin kullanilir.

Pasif Yavaslatici: Genellikle pervaneler ve motor blogu sabit bir agiyla
ayarlanmisglardir. Ancak rlizgar cok hizli estigi zamanlarda pervanenin tepe taklak olmasini
engellemek igin gelistirilmis bir sistemdir. Aerodinamik olarak riizgarin tersi yénde pervanenin
agisini degistirip hizin azaltiimasina galigilir.

Aktif Yavaslatici: Aci kontrol sistemine benzer bir sistemdir. Uretilen giiciin fazla
olmasi durumunda pervane ve motor blogunun agisini degistirmeye yarayan sistemdir.

Tipik buyulk bir rizgar tirbini yillik 5.2 milyon KWh elektrik enerjisi tretir. Yaklasik 600
hanenin elektrik ihtiyacini karsilayabilir. Glinimuzde kémir ve nikleer santraller, riizgar
santrallerinden daha ucuza enerji Gretebilmektedirler. Rizgar enerjisini kullanmanin iki énemli
nedeni bulunmaktadir. Riizgar enerjisi, "Temiz” ve “Yenilenebilir” 6zelliktedir. Atmosfere zararh
karbon dikosit ve nitrojen gazlan salinimi yoktur ve riizgarin bitmesi gibi bir durum s6éz konusu
degildir. Rizgar enerijisi her llkede Uretilebilir. Baska Ulkelerden enerji transfer etmeye gerek
duyulmaz. Ayrica riizgar santralleri uzak bélgelere insa edilip, Gretilen enerjinin merkezi yerlere
iletilmesi daha kolaydir.

Ruzgar santrallerinin bu yararlarinin yaninda olumsuz yonleride de vardir. Diger enerji
santaralleri gibi her zaman yuksek verimle galisamazlar. Cunkl ruzgar hizi degiskenlik
gOstermektedir. Rlizgar tirbinleri sehirlere yakin bélgelerde olusturduklari ses kirliligi sebebiyle
insanlara, hayvanlara ve dogal yasama rahatsizlik vermektedir.

Rizgar var oldugundan beri glvenilir enerji kaynadi degildir. Rizgar hizi distiaginde

ya da kesildiginde geri donlisiimi olmayan enerji kaynaklarina ihtiyag duyulmaktadir.

Riizgardan Elektrik Uretimi Istatistikleri
Tlrkiye'de 04.08.2018 tarihinden 6nceki son 30 glinde Riizgardan gergeklesen en dlsuk

elektrik tretimi 21.448.300 kWh, en ylUksek elektrik tretimiise 110.167.220 kWh oldu. Son 30
gline ait Uretim grafigi asadidaki gibidir. Grafik Uzerindeki dederler GWh olarak verilmistir.
Tlrkiye'de gunlik elektrik tiketimi 04.08.2018 tarihinde 0 GWh olarak gergeklesmistir.
Tirkiye Rlzgar Enerjisi Birligi'nin (TUREB), Ocak-Haziran ddnemine iliskin Tirkiye
Rlzgar Enerjisi Istatistik Raporu’na gore riizgar enerjisi kurulu giici, yilin ilk yarisinda devreye

alinan 1280 MW ilave kapasiteyle 10 bin 585 MW seviyesine ulagmistir.
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Buna gore, koronavirlis salgini nedeniyle kisitlamalarin devam ettigi s6z konusu
donemde rlizgar enerjisi santralleri elektrik talebini karsilamada 6nemli rol oynadi.

Bu donemde, riizgar enerjisi santrallerinde Uretilen 13 milyon 751 bin 842 MWh elektrik,
Turkiye'de yilin ilk yarisinda Uretilen elektrigin ylzde 9,22'sini olusturdu.

Toplamda 926 MW'lik 24 rizgar santralinin insaat asamasinda olduguna isaret edilen

SON 30 GUN RES ORETIMI (GAN)

Fr

rapora gore, Tlrkiye'nin rlizgar enerjisi kurulu gict yilin ilk yarisinda 1280 MW artarak toplam
L33y
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10 bin 585 MW oldu.
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Riizgar Santralleri Ile Elektrik Uretimi

YEKDEM’den faydalanan rlizgar kaynakli elektrik Uretim santrallerinde gergeklesen

tretimler asagidaki tabloda sunulmustur. (Uretim degerleri GWh olarak verilmistir.)

ciis RUZGAR KAYHALY YEXDEH SANTRALLERY URETIHY Caul)
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isletmedeki Riizgar Enerji Santrallerinin Kurulum ve Uretim Bilgileri
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Rizgar Enerjisi Santralleri Kurulum Tablosu
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RES'lerin illere Gére Dadihimi
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Aylik Elektrik Uretimi ve Qrani

Elektrik Uretimi GWh ==——=Toplam Elektrik Uretimine Oran

Yillik Elektrik Uretimi ve Qrani
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Riizgar ile Elektrik Uretiminin Onceki Yillara Gore Artisi
Turkiye'de ilk olarak 1998 yilinda baslayan rizgar ile elektrik Gretimi ilk yilini 6 milyon

kilovatsaat Uretim ile kapatmisti. Sonraki yil 21 milyon kilovatsaate ¢ikan Gretim miktari %250

artis gOstermis idi. Sektériin hentz emekledigi bu yillarda hizli biytimeler goriilse de 2015'i

11,5 milyar kilovatsaat Uretim ile kapatan sektér 2014'e gore liretimini %38 oraninda arttirmayi

¢§ard|.
4
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RUZGARDAN ELETTREC ORETIMINN ONCEN] YILLARA GORE ARTIS
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Riizgar Uretiminin Toplam Tiiketimi Karsilama Orani

1998 - 2021 ddéneminde riizgar ile elektrik Gretiminin toplam tiketimi karsilama orani
asagidaki grafikte gosterilmistir. 2021 yilina ait deger 04.08.2018 tarihi itibariyledir.

RUZGAE SANTRALLERININ TUKETTHI KRRSTLAHA ORANI ()
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6.4. GUNES ENER]Ji SANTRALLERI HAKKINDA BiLGi

Glnes Enerjisi santralleri (GES) glines enerjisi gtcinidn kullanilmasiyla elektrik

enerjisinin Uretildigi santrallerdir.

GUnUimUlzde Glnes'ten elektrik enerjisi elde edilmesinde, temel olarak iki ayri sistem
kullanilmaktadir. Bunlardan ilki, ikincisine gére cok daha yaygin olan fotovoltaik sistemlerdir.
ikinci sistem ise yogunlastirilmis giines enerjisi olarak isimlendirilmistir.

Fotovoltatik sistemler adini giines isinlarini olusturan fotondan ve elektrik birimi volttan

istemde, glines gbzesi mekanizmasiyla elektrik elde edilir. Fotovoltaik géze, yizeyindeki
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iletken madde aracilidiyla glnes isinlarini olusturan fotonlari yakalayip elektrik enerjisine
doénastdrdr. Fotovoltaik gbze pazarinin ana hammaddesi kumdan elde edilen silisyumdur
(%83). Daha az olarak bakir, kadminyum gibi maddeler de kullanilir. Fotovoltaik gbézelerin alani
genellikle 25-35 cm? ‘dir. Bu blyUklikte bir goze (AM1,5 sartlarinda) yaklasik 4 W glig Uretir.
Bircok goze, kablolarla birbirine baglanarak fotovoltaik modiller, onlarin cesitli sekillerde

birlestirilmesiyle de gli¢ santralleri olusturulur.

ULLSAL ELEKTRIX s’
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Fotovoltaik panellerin yodunlastirilmis glines enerjisi sistemlerinden daha c¢ok

kullanilmasinin temel sebepleri, giines isiginin az oldugu durumda da elektrik Uretebilmesi ve
kurulmalarinin kolay, hizli, maliyetlerinin de daha dislik olmasi. Bu nedenle de haneler elektrik
Uretiminde fotovoltaik panelleri tercih etmekte. Fotovoltaik panellerin enerji donisim verimi
yaklasik %14 ile %20 arasinda degisir. Ote yandan fotovoltaik sistemde kullanilan depolama
secenedinin maliyeti hayli ylksek. Bu nedenle cogunlukla bu sistemler mevcut elektrik
sebekesiyle birlikte kullaniliyor. Glines enerjisi santrallerine, hanelerin ve isyerlerinin catilarina
yerlestirilen paneller bir dontstirici ile elektrik sebekesine baglaniyor. Béylece aninda Uretilen
elektrik sebeke araciligiyla kullanilabiliyor. Glnes 1siginin olmadidi saatlerde sebeke elektrigi
kullaniliyor, oldugu saatlerde ortaya gikan ihtiyag fazlasi elektrik sebekeye aktariliyor.
Fotovoltaik Giines Enerjisi Santralleri:

Sistemin Genel Bélumleri

Giines pili, aktif fotovoltaik malzeme, metal 1zgaralar, yansimay! 6nleyici tabakalar ve
destekleme malzemesinden olusur. Tamamlanmis bir giines pili, glines pili icerisine giren glines

Isigini maksimum yapmak ve pilden en ylksek verimi elde etmek igin optimize edilmektedir.

illeri ve baglanti telleri kirllgan ve ayni zamanda, nem ve uygulanacak baski ile kolayca
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asinabilecek bir yapidadir. Tek bir glines pilinin gerilimi 0,5 V civarindadir, bu nedenle ¢ogu
uygulamada yeterli olmamaktadir.

Fotovoltaik modiiller, gines pillerinin paralel veya seri olarak baglanmasi ile elde
edilirler. Iki gilines pili paralel baglandiginda, voltaj sabit kalirken akim iki katina gikar, seri
baglandidinda ise, akim sabit kalirken, voltaj iki katina gikar. Bu sekilde, gerilimi 14-16 volta
cikarmak muimkiandir. Fotovoltaik modiller, sert dis ortam sartlar icin tasarlanmaktadir.
Gunes pillerinin ve elektriksel baglantilarin dis ortamdan korunmasi igin moddiller kapsullenirler.
Fotovoltaik paneller, fotovoltaik moddllerin, paralel veya seri olarak baglanmasi ile elde edilirler.

Bu sekilde 12-600 V arasinda gerilim elde etmek mimkln olabilmektedir.
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Bataryalar, fotovoltaik sistemlerde, geceleri veya fotovoltaik sistemler talebi
karsilayamadigi zamanlarda, guig saglamak icin kullanilir.

Evireg, dogru akimi alternatif akima donustlren cihazdir.

Sarj kontrolciileri, fotovoltaik modullerden gelen glicli, bataryalar fazla yiklenmeden

ak icin, ayarlamak amaciyla kullanilhr.
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Tepe gilic noktasi takipgisi, akimi maksimum yapmak igin, fotovoltaik sistem
tarafindan uretilen gerilimi optimize etmek amaciyla kullanilir.

Yogunlastirilmis Giines Enerjisi Sistemleri:

Yogunlastirilmis glines enerjisi sistemlerinde termal ve fotovoltaik olmak Uzere iki yolla
elektrik Uretilmektedir. Yodunlastirlmis termal glines enerjisi sistemlerini fotovoltaik
sistemlerden ayiran en temel (¢ 6zellik glnes isinlarinin odaklama ya da yansitma yoluyla
toplanmasidir. Elektrigin dogrudan dedil buhar glici vasitasiyla elde edilmesi ve buhar
araciligiyla termal enerjinin depolanmasi esasina dayanir. Yani bu sistemlerde giines enerjisi ve
termal enerji birlikte kullaniimaktadir. Yogunlastiriimis termal glines enerjisi sistemi, mercekler
vasitasiyla toplama ya da parabolik aynalar vasitasiyla yansitma yoluyla, suyun yogunlastiriimis
glines isinlanyla isitiip buhar elde edilmesine dayaniyor. Fotovoltaik modillerden yani glines
gbzelerinden farkli olarak, ek donanima yani elektrik tGretimi gergeklestiren bir buhar tirbinine
ve termal enerji depolama tankina ihtiyag vardir. Bu sebeplerle maliyeti fotovoltaik
sistemlerinkinden ylksektir. Buna karsin verimi ortalama bir kat daha fazladir. Enerji depolama
donanimi olan yogunlastiriimis termal glines enerijisi sistemlerinin kapasite verimi yaklasik %40

ile %50 arasinda degisir.

Yogunlastirilmig Giines Enerjisi Sistemi

6.5. TURKIYE'DE YER ALAN GUNES ENER]Ji SANTRALLERI

Ulkemizde 674 adet kayith giines enerjisi santrali bulunmaktadir. Bu santrallerin toplam
kurulu gliici 8.335 MWe dir. 2021 yilinda Glines Enerjisi Santralleri ile 13.294.280.970 kW

Uretimi yapilmistir. Bu santrallerin Urettikleri elektrik enerjisi, yillik toplam tiketimin
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yaklasik %4'Une tekabill etmektedir. Kurulu glic buayuklugune gére ulkemizdeki ilk 25 GES

asadidaki tabloda verilmis olup 726 MW toplam kurulu glclyle Karapinar YEKA-1 GES 1.

siradadir.

s. Santral Ady il Firma Kurulu Giig
1) Karapmnar YEKA-1 GES Konya Kalyon Holding (mgéﬁlﬂp‘:;l;
2) Naturel & Esenboga Enerji GES Ankara Naturel Enerji 118 Mw
3) Kayseri OSB Giines Enerjisi Santrali Kayseri Kayseri OSB 50 MW
4} Van Arisu GES an Ercives Anadelu Holding 45 MW
5)  Ozkoyuncu Madencilik Balikesir GES Balikesir Ozkoyuncu Madencilik 40 MW
6) Kivancg 2 GES Mersin Kivang Enerji 35 MW
7) Teksin Enerji GES Karaman Teksin Enerji 33 MW
8) Cingilh GES Nidde Cingilli Qrganik Tanim 26 MW
a) Akseki Biiyiikalan GES Antalya Erciyes Anadolu Haolding 23 MW
10) Fernas 4 GES Burdur Fergin Eneriji 20 MW
11) Kiiciikkdy GES Antalya RES Anatolia Holding 19 MW
12) Alibeyhoyiigii Giines Enerjisi Santrali Koenya KHM Enerji 18 Mw
12) Konya Karatay Kiziren GES Konya Tekno Enerji 18 MW
14) Derinkuyu Giines Enerjisi Santrali Mevsehir 17 MW
15) Alages Adilcevaz Giines Enerjisi Santrali Bitlis Alages Elektrik Uretim 16 MW
16) Elazid Kovancilar GES Elazij 15 MW
17) Giindogan GES Adana Kivang Enerji 15 MW
18) Ozmen 1 GES Mudla Ergin Enerji 14 MW
19) Konya Apa Giines Enerjisi Santrali Konya Limak Enerji 13 MW
20) Taskesidi GES Antalya Baltech Enerji 10 MW
21) Makasc Miihendislik GES Konya Makascr Mihendislik 10 MW
22) Biiget GES kahramanmaras Uluder Elektrik 10 MW
23) Edikli GES Kayseri Edikli GES Enerii 10 MW
24) Renoe Acipayam GES Denizli Erikodlu Holding 10 MW
25) Tekno Ray Solar Cihanbeyli GES Konya Tekno Enerii 10 Mw

Ulkemizde Kurulu Giic Biiyiikliigii'ne gére Ilk 25 GES
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6.6. YASAL iZINLER VE TESiSIN OZELLIKLERI

URETIM LiSANSI : 07.09.2011 tarih — EU/3409-2/2061 nolu 2
YAPI KULLANIM ALANI : — 890 m2 3
TOPLAM KURULU GUC :162,9168 MW (RES: 91,50 MW / GES: 71,4168 MW)

YILLIK ORTALAMA
TOPLAM ENERIJI

URETIMi : 390 GWh/YI

RUZGAR TURBINi

ADEDI : 27 (Beheri 3,3 MW)

RUZGAR TURBIN

MARKASI/MODELI : Vestas V126 / Vestas V150

HUB YUKSEKLIGi/

ROTOR GAPI :117-137/ 126 m —90-105m/ 150 m
FOTOVOLTAIK MODUL : 129.849 Adet (Beheri 550 Wp — 400 Wp)

FOTOVOLTAIK MODUL
MARKA/MODEL : SIRIUS ELNSM72M-HC-BF550/ELNSM54M-HC-HV400

INVERTER (EVIRICI) : FIMER PVS980-58-4782 kVA-K / 15 Adet

MEKANIK YAPI TIPI/SISTEM : Tek Eksenli, Zemine Monte / Celik Sistem

TRAFO : Hermetik Yagh Tip Trafo 4229 kVA / 15 Adet
YANGIN TESISATI : Yangin sondlirme sistemleri mevcut
SATIS KABILIYETI : “Satilabilirlik” 6zelligine sahiptir.

6.7. ACIKLAMALAR

e Konu tesis Kayseri ili, Yahyali Ilgesi sinirlar icerisinde Tashan Mahallesi sinirlari icerisinde
yer alan Yahyali Riizgar ve Giines Birlesik Enerji Uretim Santrali‘dir.

e Yahyali BAK Elektrik Uretim A.S. tarafindan 07.09.2011 tarihinde Uretim Lisansi alinan
Yahyali Riizgar ve Giines Enerji Uretim Santrali, Kayseri'nin Yahyali Ilcesi sinirlari icerisinde
kalmaktadir.

e RES, 25 adet Vestas V126 3.3 MW'lik tlirbinler ve 2 adet Vestas V150 4,5 MW’lik tUrbinler
ile toplam 91,5 MW kurulu glcindedir.

[irelidir.
rojesinden yaklasik olarak hesaplanmistir.

invest 45
202573135



GES, yaklasik 860.000,00 m2 alan lzerinde kuruludur.

GES, halihazirda kurulum asamasi tamamlanmis olup toplam 129.849 adet gilines enerji
paneli modiulinden meydana gelmektedir.

GES igerisinde zemine monte edilmis ve tek eksenli tracker glines takip sistemli glines enerji
panel profil ayaklar kullaniimistir. Panel ayaklari gelik iskelet sistemine sahiptir.

GES icerisinde mevcutta FIMER PVS980-58-4782 kVA-K marka/model 15 adet inverter
(evirici) ve BEST YT 4229 — 36 marka/model 4229 kVA glcinde 15 adet ylkseltici trafo
bulunmaktadir.

Konu tesis lisansli santral niteliginde olup RES toplam kurulu giicti 91,5 MW ve GES toplam
kurulu giict 71,4168 MWp olup halihazirda GES montaj asamasi tamamlanmis ve devreye
alinmis vaziyettedir.

Rapora konu tesis 31,5 kV dagitim hatti Gzerinden Trafo Merkezi'ne baglanmakta, buradan

elektrik dagitim bolgesine elektrik verilmektedir.

Tesise ve tesis icerisinde irtibat ve ulasimin sadlandid: yollar ile ilgili tespitlerimiz asadidaki

gibidir.

Tesisin i¢ yollari toplam 19.302 m uzunlugunda, 9-13 m arasi genisligindedir.

Yollarin bliylk bir kisminin insasi 2016 yilinda tamamlanmistir.

Konu yollar kismen dolgu kismen kazi (yarma) alanlarindan olusmakta olup Vestas V126
Turbinlerin insasi sirasinda 738.846 m3 yol dlizenleme kazisi yapilarak kazi sonrasi ayni
miktarda dolgu yapildidi, yani sira 282.250 m3 hafriyat sonrasi gikan toprak/tas benzeri
malzemenin ise tasinarak depolarda ihzar edildigi bilgisi edinilmistir. Bu blyukliklere tirbin
sahalarinda yapilan kazi ve dolgular dahildir.

Kazi ve dolgu calismalari sonrasinda yaklasik 22 - 32 mm kalinhdinda ilave dolgu yapildigi
goérulmauastir. Yol kenarlarinda tehlikeli noktalarda beton bariyer bulunmaktadir.

Ayrica Ozellikle tirbin kanatlarinin tasinabilmesi igin bazi virajlarda yollarin daha genis

olusturuldugu gortlmustar.

Tlrbin sahalari ile ilgili tespitlerimiz asadidaki gibidir.

Tesiste 25 adet Vestas V126 marka/model ve 2 adet Vestas V150 marka/model olmak Uzere
toplam 27 adet rlizgar tlrbini bulunmakta olup her bir tirbine ait tlrbin etrafinda montaj
ve bakim asamalarinda calismak maksadiyla olusturulmus tirbin sahalan bulunmaktadir.
Tarbinlerin sahalan yaklasik ve ortalama olarak 4.000 m2 alana sahip olup toplamda 27
adet saha yaklasik 108.000 m2 alanlidir. Bu alanlarin 100.000 m?2'si 2016, 8.000 m?2'si ise
2023 yilinda olusturulmustur.

Toplamda 108.000 m2 tirbin sahasi bulunmakta olup bu sahalar da tipki yollar gibi 22-32

mm kalinhdinda ilave dolgu yapilarak kullaniimaktadir.
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2016 tarihi itibariyle tamamlanan yol ve diger duzenlere iliskin kroki

GES sahasi ile ilgili tespitlerimiz asadidaki gibidir.
e GES sahasi toplamda yaklasik 860.000 m2 alanhdir.

e Mevcut durumda kurulumu tamamlanmis olan 860.000 m2 alanda arazi topografik ozellikleri

bozulmadan zemin tesviye galismasi yapilmis olup panellerin tamaminin montaji yapilmis

vaziyettedir.

Tirbin temelleri ile ilgili tespitlerimiz asadidaki gibidir.

e Temeller ile ilgili genel hatlari ile bahsetmek gerekirse; daire seklinde kazi yapilarak temel
cukurlan olusturulduktan sonra altyapi unsurlan eklenerek lizerine grobeton ve sonrasinda
kaliplar kurularak kesik konik benzeri bir yapida radyal sistemle olusturulmakta ve kenarlari
uygun malzeme ile doldurularak temel gémilmektedir. Temelin toprak Ustl kismi sadece
badlanti unsurlarindan olusmaktadir. Temel demir donatisi ile tlrbin badlanti noktasi
arasindaki baglanti unsurlari da temele badlantili olacak sekilde tasarlanmaktadir. Bazi
turbinlerde zeminin durumuna gére zemin sertlestirme, yumusak zemin dolayisiyla derin
kazi sonrasi ilave temel unsurlari kullanma vb. gibi farkli uygulamalar s6z konusu

bilmektedir.
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o Ilgililerinden alinan bilgiye gére rapora konu tesiste Vestas V126 marka/model tiirbinlere
54.732 m3 temel kazisi ve 35.034 m3 ise temel dolgusu yapilmistir.

e Vestas V126 marka/model olan 17 numarah tirbin harici diger 1 ila 25 numara arasi
turbinler toplam 24 adet olup kesik konik seklinde temelleri bulunmaktadir. Temellere iligskin
ilgilerinden ilgili dokiimanlar temin edilmis olup dokimanlara goére temel capi 19,50 m,
temel kenar yliksekligi 50 cm ve temel merkez noktasi ise 2,63 m yiksekligindedir. Temel
Ustiinden ylkselen montaj baglanti unsurlari ise genel olarak temel igerisinde planlanmistir.

Detaylari anlatan gorsel asagidaki gibidir. 2016 yilinda insa edilmiglerdir.

e Vestas V126 marka/model 17 numarali tiirbinde kesik konik seklinde temeli bulunmaktadir.
Temele iliskin ilgilerinden ilgili dokiimanlar temin edilmis olup dokiimanlara gbére temel gapi
23,50 m, temel kenar yuksekligi 50 cm ve temel merkez noktasi ise 2,63 m
ylksekligindedir. Temel Ustinden ylkselen montaj baglanti unsurlari ise genel olarak temel
icerisinde planlanmistir. Detaylari anlatan gorsel asadidaki gibidir. 2016 vyilinda insa

edilmislerdir.

e Vestas V150 marka/model olan 26 ve 27 numaral tirbinler toplam 2 adet olup kesik konik
seklinde temelleri bulunmaktadir. Temellere iliskin ilgilerinden ilgili dokiimanlar temin
edilmis olup dokiimanlara gore temel capi 21,50 m, temel kenar ylksekligi 60 cm ve temel
merkez noktasi ise 3,03 m ylksekligindedir. Temel Ustlinden ylkselen montaj baglanti
unsurlari ise genel olarak temel icerisinde planlanmistir. Detaylari anlatan gorsel asagidaki

gibidir. 2023 yilinda insa edilmislerdir.
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e Sirket yetkililerinden alinan verilere gore yeralti ve yeristi dizenlerine iliskin muhasebe

kaydi 6zeti asagidaki gibidir.
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6.8. TESISIN FAYDALI OMRU HAKKINDA GORUS

Bilindigi lzere Rizgar ve Glines Enerji Santrali maliyetlerinin blylk kismini tlrbinler,
fotovoltaik moddiller, salt sistemi ve iletim hatlan olusturmaktadir. Her ne kadar tirbinler igin
15 yil ve fotovoltaik moddller igin 10 - 15 yil araliginda teorik bir kullanim édmri éngérilmekle
birlikte normal sartlar altinda gerekli bakim onarim faaliyetlerinin dizenli olarak yerine
getirildigi slirece tirbinler, fotovoltaik modiller ve ana ekipmanlar ile salt ekipmanlarinin
santral lisans siliresi boyunca kullanilabilecektir. Ancak genel teamiller dogrultusunda 25. yil
itibariyle tlrbin yenilemeleri yapilacagi kabul edilmesi en uygun yaklasim olarak gérilmustar.

6.9. DEGERLEME YAKLASIMI VE YONTEMLERI

6.9.1. DEGERLEME CALISMASINDA KULLANILAN YONTEMLER

Uluslararasi Dederleme Standartlari kapsaminda (¢ farkh dederleme yaklasimi
bulunmaktadir. Bu yaklasimlar sirasiyla “Pazar Yaklasimi”, “Maliyet Yaklasimi” ve “Gelir
Yaklasimi”dir. Her (g yaklasimin Uluslararasi Dederleme Standartlari’'nda yer alan tanimlari
asadida yer almaktadir.
Pazar Yaklasimi

Pazar yaklasimi, gosterge niteligindeki degerin, dederleme konusu varlikla fiyat bilgisi
mevcut olan ayni veya benzer varliklar ile karsilastirmal olarak belirlenmesini saglar. Pazar
yaklasiminda atilmasi gereken ilk adim, ayni veya benzer varliklar ile ilgili pazarda kisa bir stire
Once gergeklesmis olan islemlerin fiyatlarinin géz 6ninde bulundurulmasidir. Az sayida islem
olmussa, bu bilgilerin gegerliligini saptamak ve kritik bir sekilde analiz etmek kaydiyla, benzer
veya ayni varliklara ait islem géren veya teklif verilen fiyatlari dikkate almak uygun olabilir.

islem kosullari ile deger esasi ve dedgerlemede yapilan tim varsayimlar arasindaki

invest 49
202573135



farklihklar yansitabilmek amaciyla, baska islemlerden saglanan fiyat bilgileri tizerinde diizeltme
yapmak gerekli olabilir. Ayrica dederlemesi yapilan varlik ile diger islemlerdeki varlklar
arasinda yasal, ekonomik veya fiziksel 6zellikler bakimindan da farkliliklar olabilir.
Maliyet Yaklasimi

Maliyet yaklasimi, gosterge niteligindeki degderin, bir alicinin, belli bir varlik igin, ister satin
alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varligi elde
etme maliyetinden daha fazla 6deme yapmayacadi ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla
belirlenmesini sadlar. Bu yaklasim, pazardaki bir alicinin gereksiz kilfet doguran zaman,
elverigsizlik, risk gibi etkenler s6z konusu olmadikca, dederlemesi yapilan varliga 6deyecegi
fiyatin, esdeger bir varligin ister satin alma ister yapim yoluyla maliyetinden fazla olmayacadi
ilkesine dayanmaktadir. Dederlemesi yapilan varliklarin cazibesi, yipranmis veya demode
olmalari nedeniyle, genellikle satin alinabilecek veya yapimi gergeklestirilebilecek
alternatiflerinden daha dusuktiar. Bunun gegerli oldugu hallerde, kullanilmasi gereken deger
esasina bagl olarak, alternatif varigin maliyeti (zerinde diizeltmeler yapmak gerekebilir.
Gelir Yaklagimi

Gelir yaklasimi ana basligi altinda dederi belirleyebilmek icin farkli yontemler
kullanilmakta olup bunlarin timnidn ortak 6zelligi, dederin hak sahibi tarafindan fiilen elde
edilmis gercek veya elde edilebilecek tahmini gelirlere dayaniyor olmasidir. Bu yaklasim,
degerlemesi yapilan varlida ait gelir ve harcama verilerini dikkate alir ve indirgeme yontemi ile
deder tahmini yapar. Indirgeme, gelir tutarini deger tahminine ceviren gelir ve tanimlanan
deger tipi ile iligkilidir. Bu islem, dogrudan iliskileri, hasila veya iskonto orani veya her ikisini de
dikkate alir. Genel olarak ikame prensibi belli bir risk seviyesine sahip en ylUksek yatirim getirisi
saglayan gelir akisi en olasi deder rakami ile orantihdir. Gelir yaklasimi, makine, hat ve
ekipmanlar araciligiyla elde edilen gelirin varlik bazinda ayristiriimasi zor oldugu igin makine,
hat ve ekipman dederlemesinde en az tercih edilen yaklasimdir.

6.9.2. DEGERLENEN VARLIGIN NITELiGi, BUNA 1iLiSKIiN DEGERLEME
YAKLASIMLARININ GUGLU VE ZAYIF YONLERI, KULLANILACAK YAKLASIMIN
DEGERLEMENIN KAPSAMINA VE AMACINA UYGUNLUGU VE BU
YAKLASIMLARIN UYGULANABILMESI ICIN GEREKLI GUVENILIR BILGININ
MEVCUDIYETI DEGERLENDIRILEREK, HANGI DEGERLEME YAKLASIMI VEYA
YAKLASIMLARININ KULLANILDIGININ BELIRLENMESINE  iILISKIN
ACIKLAMA

UFRS’lere uyum dahil pek cok amag agisindan, en uygun deder yaklasimi Pazar Dederidir.
Ancak Pazar Dederi, basitce, bilgili ve istekli taraflar arasinda, piyasa kosullarinda ve
muvazaasiz bir islemde alim satimin gergeklestigini varsayar; belirli bir varligin, hangi kosullar
icerisinde satisa sunuldugu ya da degerleme Uzerinde énemli bir etkiye sahip olabilecek diger
kogullar hakkinda sessiz kalir. Bu nedenle, Dederleme Uzmani, makine ve ekipman degerlemesi
stirirken, varhidin yapisina ve dedgerleme amacina uygun ek varsayimlan da dikkate
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almalidir. Bu varsayimlar, makine ve ekipmanin hali hazirda kullanildidi isletmenin durumu ya
da ayri ayri kalemler itibariyle varliklarin diger varliklarla ne dereceye kadar entegre oldugu
gibi hususlari igerebilir.

Farkli kosullarda ya da farkh dederleme amacglari igin uygun olabilecek varsayimlarin
Ornekleri sunlardir:

- Makine ve ekipmanin bir bitin olarak, yerinde ve faaliyetlerini strdirmekte olan
isletmenin bir parcasi olarak degerlemesi;

- Makine ve ekipmanin yerinde fakat isletmenin kapali oldugu varsayilarak degerlemesi;
ya da

- Makine ve ekipmanin bagimsiz kalemler halinde degerlemesi.

Faaliyetlerini stirdlirmekte olan isletme varsayiminin kamu sektérindeki varhklar igin
karsihdi; kamu sektord varliklarinin ilgili kamu mal ve hizmetlerinin tedarikinde kullaniimaya
devam edilecekleri kabulGdur.

- Yukaridaki varsayimlar listesi sinirlayici dedildir. Cogu makine ve ekipmanin farkli
yapilari ve tasinabilir oluslari g6z 6ntine alindiginda, Pazar Dederinin bulunmasinda, varligin
piyasaya sunuldugu durum ve kosullari tanimlayacak uygun nitelikli varsayimlara ihtiyag
olacaktir. Bu varsayimlar, misteriyle tartisiimal ve rapora dahil edilmelidir. Raporda birden
fazla varsayim setine yer vermek ve her varsayim icin ayri ayr sonuglari raporlamak uygun
olabilir; 6rnek olarak, isletmenin kapatiimasi veya faaliyetlerin durdurulmasinin kesin olmadigi
hallerde, bu durumlarin Pazar Dederi (izerindeki etkisini ayrica gostermek gerekebilir.

-Makine veya ekipmanin Pazar Dederini etkileyebilecek diger faktorler arasinda sunlar da
bulunmaktadir:

- Makine ve ekipmanin dederlemeye tabi tutuldugu hallerde, montaj, bakim ve hizmete
sokma maliyetleri;

- Calismaz halde tasinacadi durumlarda yapilan dederlemelerde, hizmetten c¢ikarma,
tasima ve tasima sonrasinda muhtemel yeniden hizmete sokma giderleri icin ayrilan karsiliklar
ve hangi tarafin bu maliyetleri karsilayacadi. Bazi hallerde, bu maliyetler 6nemli olabilir; bu
nedenle, Dederleme Uzmani, misteriyle bunlarin nasil yansitiimasi ve hangi varsayim(lar)in
uygulanmasi gerektigi konusunda fikir birligine varmalidir.

- Kisitl yedek parca kaynaklari, makine ekipmanlarin sinirli émarleri, hatal kullanimlar,
yasal kisitlamalar ve cevresel etkiler gibi faktorler de makine ve ekipmanin dederi lizerinde
onemli etkilere sahip olabilirler. Bu faktorlerin, Dederleme Uzmani tarafindan g6z onine
alinmasi ve gerekli varsayimlarin uygulanmasi gerekecektir.

- Maddi olmayan varliklar, makine ve ekipman taniminin disinda yer alirlar. Ancak, maddi
olmayan varliklarin makine ve ekipmanlarin dederi (zerinde bazi etkileri olabilir. Bu gibi
durumlarda Dederleme Uzmani, bir dederlemeyi raporlamadan 6nce, s6z konusu maddi
olmayan varliklara iliskin olarak hangi varsayimlarin uygun oldugunu belirlemelidir. Isletim
yazilimi, teknik veriler, takip sistemleri, patentler, alim satima dahil edilip edilmediklerine bagli
, makine ve ekipmanlarin dederi lizerinde etkileri olabilecek maddi olmayan varliklara

invest 51
202573135



- Makine ve ekipmanlar, finansal kiralama gibi bir finansal s6zlesmeye tabi olabilirler. Bu
durumda, s6z konusu varlik, borg verene ya da kiralayana s6zlesme cgergevesinde belirlenen
belli bir meblag 6denmeden satilamaz. Bu meblag, varligin ipoteksiz degerinin (izerinde veya
altinda olabilir. Bu tlir sozlesmelere tabi makine ve ekipman kalemleri, UGzerinde ipotek
bulunmayan varlik kalemlerinden ayri olarak tanimlanmali ve dederleri de ayri raporlanmalidir.
Operasyonel kiralamaya tabi olan ya da Ggincl sahislarin mali olan varlik kalemleri, milkiyet
haklarn kiraciya devredilmediginden genel olarak harigc birakilir.

- Pazar Dederi kavrami, 6zel anlasma, ihale, acik artirma vs. gibi herhangi bir 6zel satis
yontemini dile getirmez. UDES 1'deki kavramsal cerceve, Pazar Dederinin en uygun bicimde
pazarlama yapildiktan sonra yapilan bir satis varsaydigini acikca ortaya koyar. Bu tanim
zimnen, satis yonteminin, varlik veya belirli bir varlik grubu igin, belirli kosullar altinda en
ylksek degeri ortaya cikaracak yéntem oldugunu belirtir. Istekli ve bilgili bir satici, fiyati en st
dlzeye gikarmayacak bir satis yontemini gonulli olarak segmeyecektir. Ancak, eder alim satim,
saticiyl elden gikarmada en uygun metodu segmekten alikoyan kosullar altinda gergeklesiyorsa,
saticinin Gzerindeki kisitlamalar o anda piyasadaki tim satislar igin gegerli kisitlamalar olmadigi
takdirde 6ngorilen deger Pazar Dederi olamaz. Bir satici veya varliga 6zgi belli bir kisitlama,
s6z konusu kisitlamaya tabi olarak satma geregdiyle birlestiginde, ortaya zorunlu satis durumu
cikabilir.

- Makine ve ekipman varliklarinin zorunlu satis kosullarina tabi olmasi, gayrimenkullere
kiyasla daha fazla ortaya c¢ikan bir durumdur. Ornek olarak, bazen varlklarin uygun
pazarlamay! engelleyen bir zaman araliinda elden cikarilmasi gerekir; ¢linkii varlklarin o
andaki sahibi, ilgili arsa veya binayl bosaltmak ya da teslim etmek zorundadir. Bdyle bir
durumun ortaya gikmasi veya cikabilecedinin 6ngoérilmesi halinde, Dederleme Uzmaninin,
umulabilecek ya da kabul edilmesi gereken fiyat konusunda tavsiyelerde bulunmasi uygun
olabilir; ancak bunu yapmadan 6nce, anilan kisitlamanin yapisini tam olarak belirlemesi ve
saticinin belirlenen zaman araliginda varliklan elden gikaramamasinin sonuglarini da anlamasi
gerekir. Ornegin, varliklar tizerindeki haklar kaybedilebilir nitelikte olabilir veya mal sahibi belirli
mali cezai sartlara tabi olabilir. Bunun yaninda satisa alternatif diger secenekleri de g6z éniinde
bulundurmak gerekebilir; 6rnedin, kalemleri elden ¢cikarmak Uizere baska bir mekana tasimanin
pratik olup olmayacadi ve bunun maliyeti gibi. Dederleme Uzmani, mevcut veya muhtemel
kosullar hakkinda yeterli bilgiye sahip olmadan anlaml tavsiyelerde bulunamaz; ¢inkU bu
durumda gergeklesecek bir alim satim Pazar Dederi taniminin disinda kalacaktir. Zorunlu satis
kosullari altinda gergeklesecek alim satimlara iliskin varsayimlarin, dikkatli bir sekilde
dederlendirilmesi ve aciklikla belirtilmesi gerekir.

6.9.3. HANGI DEGERLEME YAKLASIMI VEYA YAKLASIMLARININ
KULLANILDIGININ BELIRLENMESINE iLiSKIN ACIKLAMA

Saha ziyareti sirasinda tespiti yapilan makine ve ekipmanlarin marka, model, seri

asl, kapasite, imal yili v.b. bilgileri, makine ve ekipmanlar Gzerinde bulunan etiketleri
n tespit edilmigstir.
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Bu tlir entegre yapiya sahip olan tesislerde gerek hat ve komplike Unitelerin cok sayida
tekil makine ve eklentisinden meydana gelmesi, gerekse liretimin devam etmesi igin elzem olan
yardimci tesis (elektrik tesisatlar, salt tesisi, teknolojik tesisatlar vb.) gibi tesise 6zgli olan
makine ve ekipmanlarin emsal teskil edecek benzer kapasitede tesis olmamasi sebebi ile emsal
yaklasimi ile tespitinin mimkin olmadigi gorilmektedir. Maliyet Yaklasimi sonunda ulasilan
dedgerin makine ve ekipmanin bir bitiin olarak, yerinde ve faaliyetlerini sirdirmekte olan
isletmenin bir pargasi olarak degerlenmesi sebebiyle Degerleme konusu Makine ve Ekipman ve
Yeralti Yerlstl Dizenleri dederini en dogru sekilde yansitacadi, bu nedenle “Maliyet
Yaklasimi” sonucu ulasilan dederin kabul edilmesinin uygun olacagi kanaatine varilmistir. Bu
deder tesisin lisans kullanim hakki, yatinmci kari vb faydalarindan ari maliyet degeridir.

Konu tesisin stirekli gelir Gireten bir isletme olmasi dikkate alinarak indirgenmis Nakit
Akimlari ydntemi kullanilarak tesis bazinda dederinin Gelir Indirgeme Yaklasimi sonucu
ulasilan dederin kabul edilmesinin uygun olacadi kanaatine variimistir. Bu galismaya konu
degerleme, bir varligin mevcut durumu itibariyle olan kiymetinin tespitinden ¢ok kendi sektorel
tablosu iginde uygun bir lokasyona, Ulkemizde zorlukla elde edilebilen 6nemli bir isletme
hakkina ve makul ticari blyulkliklere sahip olan bir RES tesisinin optimize dederini ifade
etmektedir. Deder tespitine iliskin projeksiyonun verileri (kapasite, Gretim miktarlari, maliyetler
ve satis bedelleri gibi) firmadan ve sektdérden temin edilen verilerdir.

6.9.3.1 PAZAR YAKLASIMININ BENIMSENMESI DURUMUNDA

Bu yontem secilmemistir. Pazar yaklasimi, gosterge niteligindeki degerin, dederleme
konusu varlikla fiyat bilgisi mevcut olan ayni veya benzer varliklar ile karsilastirmal olarak
belirlenmesini sadlar. Pazar yaklasiminda atilmasi gereken ilk adim, ayni veya benzer varliklar
ile ilgili pazarda kisa bir sire 6nce gergeklesmis olan islemlerin fiyatlarinin g6z o6ninde
bulundurulmasidir. Az sayida islem olmussa, bu bilgilerin gecerliligini saptamak ve kritik bir
sekilde analiz etmek kaydiyla, benzer veya ayni varliklara ait islem goéren veya teklif verilen
fiyatlar dikkate almak uygun olabilir. Gergek islem kosullari ile deder esasi ve dederlemede
yapilan tim varsayimlar arasindaki farkhliklari yansitabilmek amaciyla, baska islemlerden
saglanan fiyat bilgileri Uzerinde dlizeltme yapmak gerekli olabilir. Ayrica dederlemesi yapilan
varlik ile diger islemlerdeki varliklar arasinda yasal, ekonomik veya fiziksel 6zellikler
bakimindan da farkliliklar olabilir.

6.9.3.2 GELIR INDIRGEME YAKLASIMININ BENIMSENMESI DURUMUNDA

Dedgerleme calismasinda tesis degeri belirlenirken gelir indirgeme yaklasimi
yontemi secilmistir.

Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari
dedere donustlrilmesi ile belirlenmesini sadlar. Gelir yaklasiminda varhdin dederi, varhk
tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akislarinin veya maliyet tasarruflarinin buglinkil dedgerine
dayanilarak tespit edilir.
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Firmanin elde ettigi gelirlere makine ekipman disinda bircok dis etken etki etmektedir.
(firmanin sahip oldugu marka dederi, Pazar payl, piyasa kosullari vb.) Ayrica Gelir yaklasimi
yonteminde, makine ve ekipmanlar araciligiyla elde edilen gelirin varlik bazinda ayristiriimasi
mimkin olmamasi sebebi ile makine ve ekipman dederlemesinde tercih edilmemistir.

6.9.3.3 MALIYET YAKLASIMININ BENIMSENMESI DURUMUNDA

Degerleme calismasinda makine ekipman degeri belirlenirken maliyet yaklasimi
yontemi secilmistir.

Maliyet yaklasimi, gosterge niteligindeki dederin, bir alicinin, belli bir varlk igin, ister
satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varligi
elde etme maliyetinden daha fazla 6édeme yapmayacadl ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla
belirlenmesini saglar. Bu yaklasim, pazardaki bir alicinin gereksiz kilfet doguran zaman,
elverigsizlik, risk gibi etkenler s6z konusu olmadikca, dederlemesi yapilan varliga 6deyecegi
fiyatin, esdeger bir varligin ister satin alma ister yapim yoluyla maliyetinden fazla olmayacadi
ilkesine dayanmaktadir. Dederlemesi yapilan varlklarin cazibesi, yipranmis veya demode
olmalarn nedeniyle, genellikle satin alinabilecek veya yapimi gergeklestirilebilecek
alternatiflerinden daha dusuktir. Bunun gegerli oldugu hallerde, kullanilmasi gereken deger
esasina bagli olarak, alternatif varligin maliyeti tzerinde dlizeltmeler yapmak gerekebilir.

Maliyet ve Amortisman Bilgilerinin Dayanagi olarak sektorde faaliyet gostermekte
olan firmalarda piyasa arastirmalarina istinaden ilgili firmalarla gérisilmuis, ilgili ilanlar
incelenmis, bu bilgiler firma data bankamizdaki bilgiler ile karsilastirilarak givenilir, yeterli ve
ilgili olanlar asagida 6zetlenmektedir.

Cimo Gines ve Rlizgar Enerji Sistemleri / 0 328 812 51 51 - Nordex N-117, 2,4 MW
gliclinde 117 m rotor capi, 91 m kule yiksekligi 1 adet ekipmanlari ile birlikte (sebeke
baglanti ekipmanlari harici) riizgar tirbin kule kurulum fiyatinin 2.800.000,-Euro oldugu ve
yaklasik 15-20 yil arasi amortisman siresi oldugu bilgisi alinmistir.

Mars Enerji / 0 212 909 09 75- 1 MW glcinde komple ekipmanlari ile birlikte (sebekeye
baglamak igin elektriksel malzemeler harici) riizgar tirbin kulesi sifir kurulum fiyatinin
1.000.000,-Euro ile 1.300.000,-Euro arasinda oldugu ve yaklasik 15-20 yil arasi amortisman
stiresi oldugu bilgisi alinmistir.

Resoit Enerji / 0 216 599 02 49- 2 MW gliclinde komple ekipmanlari ile birlikte
(sebekeye baglamak icin elektriksel malzemeler harici) rlizgar tirbin kulesi sifir kurulum
fiyatinin 2.000.000,-Euro ile 2.400.000,-Euro arasinda oldugu ve yaklasik 15-20 yil arasi
amortisman siresi oldugu bilgisi alinmistir.

www.encazip.com- 1 MW glclinde komple ekipmanlari ile birlikte (sebekeye baglamak
igin elektriksel malzemeler harici) rtzgar tirbin kulesi sifir kurulum fiyatinin ortalama
1.200.000,-Euro civarinda oldugu ve yaklasik 15-20 yil arasi amortisman sliresi oldugu bilgisi
alinmistir.

Entegro Enerji Sistemleri / 0 232 486 60 63- 1 MWp gliciinde komple ekipmanlari ile

(sebekeye baglamak icin elektriksel malzemeler harici) orta-diisik malzeme kaliteli
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glines enerji santrali sifir kurulum fiyatinin 520.000,-USD ile 650.000,-USD arasinda oldugu
ve yaklasik 10-15 yil arasi amortisman stresi oldugu bilgisi alinmistir.

Orbit Enerji / 444 1 672- 1 MWp giclinde komple ekipmanlari ile birlikte (sebekeye
baglamak igin elektriksel malzemeler harici) santralin kurulacagi alanda glnes i1sigina maruz
kalma siiresine, santralin boyutuna, kalitesine, satin alma maliyetine ve GES kurulum isgilik
maliyetlerine gbre giines enerji santrali sifir kurulum fiyatinin 1.000.000,-USD ile 1.600.000,-
USD arasinda oldugu ve yaklasik 10-15 yil arasi amortisman siresi oldugu bilgisi alinmistir.

Solarexen Enerji / info@solarexen.com- 1 MWp giciinde komple ekipmanlari ile birlikte
(sebekeye baglamak icin elektriksel malzemeler harici) orta-diistiik malzeme kaliteli giines
enerji santrali sifir kurulum fiyatinin 500.000,-USD ile 600.000,-USD arasinda oldugu ve
yaklasik 10-15 yil arasi amortisman stiresi oldugu bilgisi alinmistir.

Sun Mihendislik / 0 252 400 01 01- 550 Wp glcinde, rapor konusu makine ekipman ile
ayni marka (ELIN 550WELIN SIRIUS 182 M 550W) fakat daha yiiksek teknoloji fotovoltaik
moduliin komple ekipmanlari ile birlikte sifir kurulum fiyatinin 214,-USD/adet oldugu ve
ortalama 10-15 yil arasi amortisman siresi oldugu bilgisi alinmistir.

Best Trafo / 0 266 281 10 70- 4229 kVA glclnde, rapor konusu makine ekipman ile
ayni marka (BEST) hermetik yagh tip trafonun komple ekipmanlari ile birlikte sifir kurulum
fiyatinin 65.000,-EUR oldugu ve ortalama 10 yil amortisman siresi oldugu bilgisi alinmistir.

Ekspertize konu makinelerin gerek sektdér, gerek fonksiyon, gerekse bu tarz tesisler
6zelinde proje bazlh olusturulmasi nedeniyle birgok makinede emsal teskil edebilecek ikinci el
bir satis 6rnegdine rastlanmamistir. Bu nedenle ve dodal olarak s6z konusu bu tipteki makina ve
techizatin dederlemesinde pazar Satislarin Karsilastirilmasi dogrudan uygulanamamis olup
degerleme Maliyet Yontemi ve piyasa arastirmalarinda sektor yetkilileri tarafindan ifade edilen
amortisman oranlar da dikkate alinarak tamamlanmistir.

Is bu dederleme raporu, BAK ENERJI URETIMI A.S. firmasinin talebi lizerine, firmaya ait
dederlemeye konu olan makine & ekipmanlarin ve tesisin, finansal tablolarda kullaniimak Uizere
glncel Pazar dederinin tespiti amach hazirlanmistir. Bu amac¢ disinda ve Teminat amach
kullanilamaz.

Firma blinyesinde yer alan ve detayh olarak aciklanmis bulunan makine ve ekipmanlar,
bulunduklari yerde, hizmete devam eder durumda gorilmis ve dederlendirilmistir. Montajh adil
piyasa dederi olarak ifade edebilecedimiz bu deder, glincel pazar dederi olarak dusunulebilir.
Makine ve ekipmanlarin satis kabiliyetleri tesis bazinda satilabilirlik durumu igin yapiimistir.

Bu tip entegre yapiya sahip tesislerin, diger tekil makinelere gére, goérece kisitl bir alic
topluluguna hitap etmesi, belirli bir lokasyonda bulunmasi ve daha o6nce belirlenmis
kapasitesi/spesifikasyonlari sebebiyle “Alicisi Az” olarak dederlendiriimesinin uygun olacadi
disinilmektedir.

Tarafimiza ibraz edilmis muhasebe kayit kodlarini belirtir excel tablolarinin tasdikli bir
belge 6zelliginde olmamasi, tarafimiza firmaya ait onayli herhangi bir muhasebe kaydi (mizan
t

u, sabit amortisman listesi, vb.) iletiimemis olmasi nedeni ile degerleme konusu makine

anin tamamina bilgi amagli deger takdirinde bulunulmustur.
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6.9.3.4 MALIYET YAKLASIMI iLE ULASILAN SONUG (MAKiNA VE EKIPMANLARIN DEGERI)

Tesis icerisindeki Riizgar Enerji Santraline ait makine ekipman listesi;

AKTIFLESTIRME . KALAN OMRU
SIRA . . . . L MUHASEBE KAYIT i AMORTISMAN KALAN et
NO MAKINE VE EKIiPMAN ADI/MARKA/MODEL/TiP/KAPASITE URETIM YILI | ADET KODU/FATURA NO TARIHI/FATURA OMRU (VIL) YASI (YIL) OMRU (YIL) iTIBARIYLA TOPLAM
TARIiHi DEGERI (TL)
VESTAS V126 / 3,3 MW RUZGAR TURBINi VE EKIPMANLARI
(ANKRAJ KAFESI, KANAT, BAGLANTI ROTORU, NACELLE (VITES
1 KUTUSU, DUSUK VE YUKSEK HIZ MILLERI, JENERATOR, 2016 25 253.01.001 31.12.2016 15 9 6 2.665.500.000
KONTROL UNITESI, FREN VE DIGER EKIPMANLARI), KONTROL
PANOSU, TAMAMLAYICI PARCALARI, KULE)
2 RUZGAR OLGCUM DIREGI 2016 2 253.01.002 31.12.2016 10 9 1 4.500.000
. ) ) . 5.07.2017
3 DAGITIM SISTEMi VE NAKIL HATTI 2016 1 253.01.003 30 9 21 250.000.000
31.12.2017
4 62,5 MVA 3 FAZLI YAGLI TiP TRAFO / BEST YTR 62500 2016 2 253.01.004 31.12.2016 10 9 1 31.200.000
5 GUVENLIK KAMERA VE ALARM SISTEMLERI 2016 1 253.01.005 31.12.2016 5 9 0 100.000
6 T 40 DRF PLC HABERLESME SISTEMi YAN BiRiMLERI 2017 1 253.01.006 31.03.2017 5 8 0 175.000
7 HABERLESME SISTEMI 2017 1 253.01.007 31.12.2017 5 8 0 515.000
15.10.2019
21.10.2019
24.10.2019
28.10.2019
30.10.2019
09.11.2019
8 154 kV HAT FiDERi DAGITIM VE iLETiM SISTEMI 2019 1 253.01.008 10.11.2019 30 6 24 5.770.000
11.11.2019
14.11.2019
19.11.2019
10.12.2019
11.12.2019
24.12.2019
9 VARIOMOD XC ETHERNET MD. SAYAC OKUMA MODEMI 2019 1 253.01.009 9.11.2020 5 6 0 5.000
10 REAKTIF GUC iZLEME KONTROL SISTEMi 2020 1 253.01.010 23.12.2020 10 5 5 395.000
11 RAYDIN 400Y-T1-XV 2021 1 253.01.011 25.08.2021 5 4 1 40.000
VESTAS V150 / 4,5 MW RUZGAR TURBINi VE EKIPMANLARI
(ANKRAJ KAFESI, KANAT, BAGLANTI ROTORU, NACELLE (VITES
12 KUTUSU, DUSUK VE YUKSEK HIZ MILLERI, JENERATOR, 2023 2 253.02.001 31.12.2023 15 2 13 370.800.000
KONTROL UNITESI, FREN VE DIGER EKIPMANLARI), KONTROL
PANOSU, TAMAMLAYICI PARCALARI, KULE)
TOPLAM 3.329.000.000
.
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Tesis icerisindeki Giines Enerji Santraline ait makine ekipman listesi;

AKTIFLESTIRME
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SIRA . . . . . MUHASEBE KAYIT e AMORTISMAN KALAN KALAN OMRU iTiBARIYLA

NO MAKINE VE EKIPMAN ADI/MARKA/MODEL/TiP/KAPASITE URETIM YILI | ADET KODU/FATURA NO I:ﬁ:::/FATURA OMRU (YIL) YASI (YIL) OMRU (YIL) | TOPLAM DEGERI (TL)
GUNES ENERJi PANELI (PV MODUL) / SIRIUS ELNSM72M-HC-BF-

1 550 / 550 Wp (KISMi 7, 9, GRUP 10, 11) 2023 31.668 ELF2024000000229 15.03.2024 10 2 8 205.842.000
GUNES ENERJi PANELI (PV MODUL) / SIRIUS ELNSM72M-HC-BF-

2 550 / 550 Wp (GRUP 5, 6, KISMI 8) 2023 25.610 ELN2024000000016 2.05.2024 10 2 8 166.465.000
GUNES ENERJI PANELI (PV MODUL) / SIRIUS ELNSM72M-HC-BF-

3 550/ 550 Wp (GRUP 3, 4, 12, KISMi 15) 2023 33.878 ELF2024000000393 3.05.2024 10 2 8 220.207.000
GUNES ENERJi PANELI (PV MODUL) / SIRIUS ELNSM72M-HC-BF-

4 550 / 550 Wp (GRUP 13, 14, KALAN GRUP 15) 2023 18.070 ELF2024000000405 7.05.2024 10 2 8 117.455.000
GUNES ENERJi PANELI (PV MODUL) / SIRIUS ELNSM72M-HC-BF-

5 550,/ 550 Wp (GRUP 1, 2, KALAN GRUP 3, 7, 8, 9) 2023 20.622 ELF2024000001507 30.12.2024 10 2 8 134.043.000
GUNES ENERJi PANELI (PV MODUL) / SIRIUS ELNSM54M-HC-HV

6 / 400 Wp (KALAN GRUP 3) 2023 1 ELF2024000001507 30.12.2024 10 2 8 5.000

7 INVERTER (EVIRICI) UNITESI / FIMER PV5980-58-4782 KVA-K 2023 4 FM02024000000042 20.02.2024 10 2 8 19.400.000
(GRUP 7,9, 10, 11)

8 INVERTER (EVIRICI) UNITESI / FIMER PVS980-58-4782 kVAK 2023 3 FM12024000000003 17.05.2024 10 2 8 14.550.000
(GRUP 5, 6, 8)
iINVERTER (EVIRICi) UNITESI / FIMER PVS980-58-4782 kVA-K FM02024000000090 25.03.2024 /

9 (GRUP 3, 4, 12, 15) 2023 4 /FM12024000000003 | 17.05.2024 10 2 8 19.400.000

10 INVERTER (EVIRICI) UNITESI / FIMER PVS5980-58-4782 KVA-K 2023 2 FM02024000000072 14.03.2024 10 2 8 9.700.000
(GRUP 13, 14)

11 INVERTER (EVIRICI) UNITESI / FIMER PVS980-58-4782 kVAK 2023 2 FM12024000000003 17.05.2024 10 2 8 9.700.000
(GRUP 1, 2)
HERMETIK YAGLI TiP TRAFO VE EKIPMANLARI / BEST YT 4229 -

12 36/ 4229 kVA 33,6/0,66 kV (GRUP 7, 9, 10, 11) 2023 4 BST2024000000003 10.01.2024 10 2 8 10.300.000
HERMETIK YAGLI TiP TRAFO VE EKIPMANLARI / BEST YT 4229 -

13 36/ 4229 kVA 33,6/0,66 KV (GRUP 5, 6, 8) 2023 3 BST2024000000025 5.02.2024 10 2 8 7.725.000
HERMETIK YAGLI TiP TRAFO VE EKIPMANLARI / BEST YT 4229 - BST2024000000003 10.01.2024 /

14 36 /4229 kVA 33,6/0,66 KV (GRUP 3, 4, 12, 15) 2023 4 /BST2024000000025 5.02.2024 10 2 8 10.300.000
HERMETIK YAGLI TiP TRAFO VE EKIPMANLARI / BEST YT 4229 -

15 36/ 4229 KVA 33,6/0,66 KV (GRUP 13, 14) 2023 2 BST2024000000025 5.02.2024 10 2 8 5.150.000
HERMETIK YAGLI TiP TRAFO VE EKIPMANLARI / BEST YT 4229 -
36/ 4229 kVA 33,6/0,66 KV (GRUP 1, 2) 2023 2 BST2024000000278 13.12.2024 10 2 8 5.150.000
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17

100 SET DiZE TOPLAMA KUTUSU, 335.486 M PV STRING KABLO,
50.380 M NA2XY KABLO, 13 SET BAKIR BARA, 390 M YXC7V-R
KABLO, 28.100 M YAXC7V-R AC ORTA GERIiLIM GUC KABLOSU,
30.890 M NAYY KABLO, 55.700 M HO5VV-F SAHA AYDINLATMA
KABLOSU, 44.780 M FiBER OPTIiK KABLO, 55.700 M CAT6
KABLO, 28.896 M 32 MM 10 ATU KANGAL BORU VE DIGER
TAMAMLAYICI EKIPLANLARI iLE BiRLIKTE KOMPLE

2023

TKS2024000000001

27.01.2024

10

61.800.000

18

5 ADET OG KOSK VE HUCRELERI, 2 SET OG ANA KOSK VE
HUCRELERI, 21 ADET TOPRAKLAMA SISTEMI, 28.896 M 32 MM
10 ATU KANGAL BORU VE DIGER TAMAMLAYICI EKiPLANLARI
iLE BiRLIKTE KOMPLE

2023

TEK2024000000018

27.01.2024

10

21.700.000

19

28.896 M 32 MM 10 ATU KANGAL BORU, AG VE OG KABLO
BASLIKLARI VE KONNEKTORLERI, ILETiSIM SISTEMi, SWITCH VE
DIGER AKSESUARLARI, PV SANTRAL SCADA SISTEMi VE
EKIPMANLI, 18 ADET TOPRAKLAMA SISTEMI, 21 ADET iC
iHTIYAC DAGITIM SISTEMI, PANO, GUC DAGITIM KUTULARU, 8
SET OG KOSK VE HUCRELERI iLE DIGER TAMAMLAYICI
EKIiPLANLARI iLE BiRLIKTE KOMPLE

2023

TKS2024000000002

29.02.2024

10

20.600.000

20

PROFIL VE AYAKLAR, TRACKER SISTEMIi VE DIGER TAMAMLAYICI
EKIiPLANLARI iLE BiRLIKTE KOMPLE

2023

TKS2024000000005

31.03.2024

25

23

303.508.000

NOTLAR:
- Kullanim 6émri dolmus makine ekipmanlarin bakimlarinin periyodik ve eksiksiz sekilde yapildigindan ve biylk oranda revizyon goérmis

TOPLAM

1.363.000.000

olduklarindan dolayi Uretim faaliyetlerine devam edebilecek potansiyelde olduklari tespit edilmistir. S6z konusu makine ekipmanlar icin deger

tespiti yapilirken hurda degeri lizerine revizyon ve bakim masraflari eklenerek deger takdir edilmistir.
- Hesaplama detaylari sirket arsivimizdeki calisma tablolarinda (excel tablolari) yer almaktadir.
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6.9.3.5 TESIS BUNYESINDEKI YERALTI VE YERUSTU DUZENLERININ
DEGERININ TESPiTI

Tesisteki altyapilarin mevcut durumu itibariyle ve mevcut piyasa kosullarindaki degerinin
/ yerine koyma maliyetlerinin tespitinde de maliyet yaklasimi kullaniimistir.

Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kilfet doguran zaman, elverigsizlik, risk gibi
etkenler s6z konusu olmadikga, belli bir varlik igin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla
edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varligi elde etme maliyetinden daha fazla
6deme yapmayacagl ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gosterge niteligindeki dederin
belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varligin cari ikame maliyetinin veya yeniden (retim
maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bicimlerde gergeklesen tim yipranma
paylarinin dislilmesi suretiyle gosterge niteligindeki deger belirlenmektedir.

Tesis Uzerinde yukarida ozellikleri belirtilmis olan yapilar insa edilmis olup tamamlanmis
ve kullanilir haldedir. Insaat yatinmlarinin dederlemeye esas m2 birim bedelleri yapilarin yapils
tarzi ve nitelikleri ile halihazir durumu dikkate alinarak saptanmistir.

Tesis blinyesindeki yeralti ve vyerlsti dlzenlerine iliskin yatinmlarin dederlerinin
belirlenmesinde rapor tarihi itibariyle piyasa sartlari dikkate alinmis olup yani sira T.C. Cevre
ve Sehircilik Bakanligi Yapi Yaklasik Birim Maliyetleri, Ulastirma ve Altyapi Bakanhdi m2 birim
maliyet listesi vb. dokiimanlardan da istifade edilmistir. Buna gére yol ve tirbin sahalan igin
kazi, dolgu, sev dizeltmeleri, reflij demirleri, agrega kaplamasi vb. temeller icin ise kazi, dolgu,
beton, kalip ve demir maliyet ve isgilikleri g6z o6nlinde bulunduruldugunda tarafimizca
hesaplanan ortalama maliyetler; yollar igin 10.000 ila 12.000,-TL/m, tdrbin sahalari icin 1.900
ila 2.400,-TL/m2, GES sahasi igin 130,-TL/m?2, tlrbin temelleri igin ise 4.500.000,-TL/adet ile
7.500.000,-TL/adet birim maliyetleri baz alinarak deger takdirine gidilmistir.

Tam bu kabullerden hareketle tesis blUnyesindeki yeralti ve yer Ustl dizenleri igin

hesaplanan yerine koyma maliyeti asagidaki tablodaki gibidir.

. . L . YUVARLATILMIS
ALTYAPI ADI INSA YILI MIKTARI BIRIM FIYAT DEGER (TL)
Yol 2016 19.302 m 10.500 TL/m 202.675.000
Turbin Sahasi 2016 108.000 m? 2.200 TL/m? 237.600.000
GES Sahasi Arazi Diizleme, Profil Ayak Monte ve Miinferit isler 2024 860.000 m? 130 TL/m? 111.800.000
Vestas 1-25 Nur’TaraIl (17 Numara Harici) Turbin Temeli (19,50 2016 24adet | 4.900.000 TL/adet 117.600.000
m ¢ap, 2,63 m yikseklik)
V?stas ?7 Numarah Turbin Temeli (23,50 m ¢ap, 2,63 m 2016 1 adet 5.900.000 TL/adet 5.900.000
yukseklik)
V?stas %6-27 Numarali Tirbin Temeli (21,50 m ¢ap, 3,03 m 2023 2 adet 7.350.000 TL/adet 14.700.000
yukseklik)
Diger alt\(a_m ye Ust yapi islemlerine |I|§k|n harlu muFefemk |§!em|er (aydinlatma, _yol Maktuen 116.725.000
eri, istinat duvarlari, kazi, dolgu isleri, yol genislemeleri, kablolama vd. maliyetler)
TOPLAM 807.000.000
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6.9.3.6 GELIR INDIRGEME YAKLASIMI iLE ULASILAN SONUC

Bu yaklasimda, Dogrudan Indirgeme (Direkt Kapitalizasyon) ve Gelir Iindirgeme (en
oénemli ®rnedi Indirgenmis Nakit Akimlarn analizidir) olarak adlandirilan iki ydntem
kullanilmaktadir. Rapor konusu tesisin deder tespitinde kira bedelinin ve kapitalizasyon oraninin
tespit edilememesi sebebiyle ve sirekli gelir Ureten bir isletme olmasi dikkate alinarak
Indirgenmis Nakit Akimlari yéntemi kullanilmistir.

Bu calismaya konu dederleme, bir tasinmazin mevcut durumu itibariyle olan kiymetinin
tespitinden cok kendi sektdrel tablosu iginde uygun bir lokasyona, llkemizde zorlukla elde
edilebilen énemli bir isletme hakkina ve makul ticari blyukllklere sahip olan bir RES tesisinin
optimize dederini ifade etmektedir. Deder tespitine iliskin projeksiyonun verileri (kapasite,
Uretim miktarlari, maliyetler ve satis bedelleri gibi) firmandan ve sektdérden temin edilen
verilerdir.

Bu yéntem, tesis dederinin gelecek yillarda lretecedi serbest nakit akimlarinin bugink
dederlerinin toplamina esit olacagi esasina dayali olup santralin 49 yillik isletme hakkinin rapor
tarihi itibariyle kalan yaklasik 35 yillik kisminin projeksiyonunu kapsar bicimde uygulanmistir.

Projeksiyonlardan elde edilen nakit akimlari, ekonominin, sektdriin ve tasinmazin
tasidigi risk seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugline indirgenmekte ve tesisin buglnki
dederi hesaplanmaktadir. Bu deder tasinmazin, mevcut piyasa kosullarindan bagimsiz olarak
finansal yontemlerle hesaplanan (olmasi gereken) degeridir.

Varsayimlar:

Reel Iskonto Orani :

Nispi bir karsilastirma olan riskleri toplama yaklasimi ile iskonto orani makroekonomik
riskler (Ulke riski), spesifik endulstri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskleri gibi belli risk
bilesenleri ile temel oranin toplanmasi ile elde edilmektedir. Hesaplamanin temelinde risksiz
menkul kiymetler Gzerinden elde edilen getirinin orani bulunmaktadir ve daha sonra spesifik
yatirim risklerinin g6z 6nlne alinmasi igin bu orana ilave primler elde edilmektedir. Riskleri
toplama yaklasimi kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir:

Risksiz Getiri Orani (Ulke riskine gére ayarlanmis) + Risk primi

Risksiz Getiri Orani

Bu varliklar Gzerindeki getirilerin géstergesi olarak orta — uzun vadeli Eurobond faiz oranlari
baz alinmistir. Yapilan hesaplamalarda 2021-2025 yillari arasinda yapilan ihalelerin verilerinden
Eurobond faizinin yaklasik ortalama %7-7,5 mertebesinde oldugu hesaplanmis ve bu
calismamizda %7,5 olarak esas alinmistir.

Risk Primi

Eklenen risk primi Ulke, boélge, proje ve vyo6netim risklerini icerecek sekilde

ulmaktadir. Bu riskler eklenirken tasinmazin likiditeye dénme riski ve
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operasyon/yonetim risklerinin tespiti amaciyla hareket edilmektedir. Buna ek olarak, s6z
konusu gayrimenkuliin finansal varliklara nazaran daha distk likiditesi icin de bir ayarlama
yapimistir. Bu ayarlamanin kapsami gayrimenkuliin piyasada bulunma slresine ve o sire
icinde yoksun kalinan karin tutarina baglidir. Bu tutar kisa vadeli yatirimlardan (6rnegin kisa
vadeli tahviller veya mevduat sertifikalari) elde edilen hasilat ile uzun vadeli enstriimanlardan
elde edilen hasilanin karsilastiriimasi ile élgtlebilir. Enerjiye olan ihtiyacin her gegen glin artmasi
ve bu durumun ortaya koydugu firsatlarin yani sira gelisen teknolojik arastirmalar ve
sonuglarinin maliyeti artirabilecek olmasi gibi riskler de dikkate alinarak risk primi %3,15 olarak
kabul edilmigtir.

Riskleri toplama yaklasimi kapsaminda iskonto oranina iliskin nihai hesaplama ise %7,5
Risksiz Getiri Oran + %3,15 Risk Primi = %10,65 olarak yapilmistir.

Yukaridaki faktorlere gére hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani %10,65 kabul
edilmistir.

Yillik Uretim Miktarlar:

Tesisin fizibilite dederlerine gore yillik ortalama toplam eneriji Gretimi 390 GWh olup gegmis

dénemdeki fiili Gretim miktarlar ile firmanin gelecek dénemlere iliskin tahminlerinden hareketle
2025 yili ve sonrasi igin yillik ortalama tretimin 390 GWh mertebesinde olacagi varsayillmistir.

Ancak musteri talebi dogrultusunda iki farkl tablo diizenlenmis olup tablolardan biri yatirim
planlamasi hari¢ olmak iizere ve SADECE BILGI AMACLI diizenlenmistir. Bu calismada GES
kurulu gic miktar1 71,4168 MWp olup 2025 yili igin toplam Uretim miktari 390 GWh olarak esas
alinmis sonraki yillarda ise tablodaki gibi esas alinmistir.

GES binyesindeki panellerin yillik verim kaybi sebebiyle yenileme dénemine kadar olan
slirede her yil igin 0,004 verim kaybi olacagi dederlendiriimis ve bu husus hesaplarda dikkate
alinmistir.

Satis Gelirleri:

KWh basina satis tutarlar asagida tabloda sunulmus olup 2025 yili ve sonrasinda tablodaki
fiyatlarla realize olacagi kabul edilmistir. Tablodaki veriler (elektrik ve karbon satis gelirleri)
firmanin ve Modus Danismanlik firmasindan temin edilen verilerdir.

Uretim Maliyetleri ve Yilik Amortisman Tutarlar :

Tesisin Uretim maliyetlerinin, gegmis yillardaki fiili Gretim maliyetleri ile gelecek yillar igin
firma yetkilileri tarafindan tahmin edilen verilerden hareketle 2025 yili igin %25 mertebesinde
olacadi varsayilmistir. Bu bedellere yillik bakim-onarim masraflari da dahildir. Ancak Uretim
maliyeti yine firmanin projeksiyonlarindan ve Modus Danismanlik firmasindan temin edilen
verilerle olusturdugu projeksiyondan direkt olarak alinarak tabloya aktariimistir.

Verilere bakildiginda ortalama %25 mertebesinde maliyet 6ngérisi oldugu gorilmektedir.

di Uzere Rlzgar santrali maliyetlerinin blylk kismini tlrbinler, salt sistemi ve iletim
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hatlar olusturmaktadir. Her ne kadar tirbinler igin 15 yil mertebesinde teorik bir kullanim émri
ongorilse de gerekli bakim onarim faaliyetlerinin dizenli olarak yerine getirildigi slirece
tarbinler ve ana ekipmanlari ile salt ekipmanlarinin santral lisans siresi boyunca kullanilabilir
olacagi kanaatindeyiz. Ancak 25. yildan itibaren bakim-onarim maliyetlerinin artacadi
ongorilmekte olup firmanin projeksiyonunda da benzer sekilde ilerleyen yillardaki maliyet orani
%28 mertebesindedir. Normal sartlar altinda ilerleyen vyillarda maliyet orani %40’lara
yaklasmakta iken tesis blinyesindeki GES yatirimlar sebebiyle maliyet orani dismektedir.

71,4168 MWp kapasiteli GES (nitelerinin kurulumun tamamlandigi ve halihazirda devreye
alindigi tespit edilmis olup herhangi bir ilave maliyet bulunmamaktadir.

Her ne kadar projeksiyonlarda yenileme maliyeti bakim ve onarimla minimize edilecegi
kabul ederek belirlenmis olsa da tlrbinlerin 24, 25 ve 26. Yillarinda (2043 ila 2045) her bir MW
basina 425.000,-USD olmak lzere toplam 38.887.500,-USD RES yenileme maliyeti ve yani sira
GES yatinmlarinin da 25. Yilinda (2049) MW basina 350.000,-USD olmak (zere toplam
24.995.880,-USD GES yenileme maliyeti projeksiyonlara dahil edilmistir.

Nakit Odenen Vergiler:

Etkin vergi orani 0 (sifir) kabul edilmistir.

Ozet olarak:

Yukaridaki varsayimlar altinda, bugiinden sonraki nakit giris cikislar ile (tabloda sunulan
indirgenmis nakit akimlarn tablosundan da go6rilecedgi Uzere) tesisin  degeri
13.158.500.000 TL olarak bulunmustur.

Bu degerin, ekonomideki gelismelere bagh olarak satislarin gerceklesme
oranlarindaki ve birim fiyatlardaki degisimlere, yani sira liretim miktarlarina gore

artabilecegi ya da azalabilecegi tabiidir.
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YAHYAL| RUZGAR/GUNES ENERJI SANTRALI

(USD)

Varsayimlar

RES Kurulu Gii¢ (Mw) 91,5

GES Kurulu Gii¢ (Mw) 714

Fizibiliteye Gore Yillik Ortalama Elektrik Uretim Miktari (GWh) 390,00

Giderler/Toplam Gelir %15-25 BUGUN 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035
Elektrik Satis Fiyati (KWh/USD) 0,0746 0,0756 0,0848 0,0851 0,0895 0,0932 0,0930 0,0984 0,0969 0,1064 0,1115
Yillik Oretim Miktari (GWh) 0,000 389,455 388,909 388,364 387,818 387,273 386,728 386,182 385,637 385,091 384,546
Gider Orani 22,57% 22.47% 20,44% 20,41% 19,28% 18,79% 19,17% 18,48% 19,15% 17,80% 17,35%
[31/12/2025 USD/TL 42,9873]

[Reel Iskonto Orani 10,65%)|

[Reel Iskonto Orani [ 1065% | 1065% | 1065% | 1065% | 1065% | 1065% | 1065% | 1065% | 10,65% | 1065% | 1065% |
[1/1skonto Faktdri | 100 | 111 [ 122 | 13 | 150 | 166 | 184 | 203 | 225 | 249 | 275 |
[Etkin Vergi Orani | |
RES/GES Yenileme Yatirim Maliyeti 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Toplam Elektrik Satis Geliri 0 29.441.615 32.997.084 33.052.279 34.700.838 36.084.145 35.980.943 37.984.042 37.351.465 40.992.411 42.882.770
Karbon Satis Geliri 0 571.021 570.239 569.456 516.834 520.704 520.023 519.347 518.674 518.004 517.337
Toplam Elektrik Uretim Maliyeti 0 6.615.934 6.743.701 6.747.201 6.689.012 6.778.811 6.896.471 7.020.518 7.152.089  7.298.025 = 7.440.727
Isletme Nakit Akimi 0 23.396.702 26.823.622 26.874.534 28.528.661 29.826.038 29.604.496 31.482.871 30.718.049 34.212.389 35.959.380
Serbest Nakit Akiminin Bugiinki Degeri 0 21.144.782 21.908.598 19.837.488 19.031.618 17.982.020 16.130.549 15.502.952 13.670.434 13.760.070 13.070.675
31/12/2025 ltibari lle Toplam Deger (USD) 306.103.181

31/12/2025 ltibari lle Toplam Deger (TL)

13.158.500.000
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2036 2037 2038 2039 2040 2041 2042

2043 2044 2045 2046 2047 2048 2049 2050 2051 2052 2053 2054 2055 2056 2057 2058 2059 2060
0,1131 0,1191 0,1218 0,1266 0,1319 0,1346 0,1373 0,1400 0,1428 0,1457 0,1486 0,1515 0,1546 01577 0,1608 0,1640 0,1673 0,1707 0,1741 0,1775 0,1811 0,1847 0,1884 0,1922 0,1960
384,001 383,455 382,910 382,364 | 381,819 381,274 | 380,728 380,183 379,637 379,092 378,547 378,001 377,456 390,000 389,455 388,909 388,364 | 387,818 387,273 386,728 386,182 385,637 385,001 384,546 384,001
17,47% 16,94% 16,89% 16,60% 16,27% 16,28% 16,29% 16,30% 16,31% 16,32% 16,34% 16,35% 16,36% 15,98% 15,99% 16,00% 16,01% 16,02% 16,03% 16,04% 16,06% 16,07% 16,08% 16,09% 16,11%
1065% | 1065% | 1065% | 1065% | 1065% | 1065% | 1065% | 1065% | 1065% | 1065% | 10,65% | 10.65% | 10.65% | 10,65% | 1065% | 1065% | 1065% | 10,65% | 10,65% | 10.65% | 10,65% | 1065% | 10,65% | 10.65% | 10,65%
304 | 337 | 373 | 412 | 45 | 505 | 559 | 618 | 68 | 757 | 837 | 927 | 1025 | 1135 | 1255 | 1389 | 1537 | 1701 | 1882 | 2082 | 2304 | 2549 | 2821 | 3121 | 3454
0 0 [} 0 [} 0 [} 12.962.500 12.962.500 12.962.500 0 0 0 24.995.880 0 0 0 ) 0 [} 0 [} 0 ) 0
43.419.107 45.651.317 46.656.644 48.398.380 50.370.111 51.304.124 52.255.349 53.224.102

54.210.702 55.215.477 56.238.759 57.280.885 58.342.202 61.486.758 62.628.786 63.791.900 64.976.488 66.182.942 67.411.664 68.663.061 69.937.550 71.235.552 72.557.500 73.903.832 75.274.994
516.674 516.014 515.357 514.704 514.054 513.407

512.763 512.123 511.486 510.852 510.221 509.594 524.155 523.458 522.764 522.074 521.387 520.704 520.023
7.583.292 7.733.100 7.882.138 8.035.385 8.192.829 8.350.492 8511.261 8.676.038 8.843.128 9.013.499 9.187.955 9.365.014 9.543.077 9.824.922

36.352.489 38.434.231 39.289.864 40.877.700 42.691.336 43.467.039 44.256.852 32.097.687
11.941.766 11.410.408 10.541.735 9.912.121 9.355.532 8.608.696

519.347 518.674 518.004 517.337 516.674 461.665
10.013.958 10.206.679 10.403.731 10.603.986 10.808.137 11.016.766 11.228.891 11.445.136 11.666.029 11.890.716 12.128.460
32.916.560 33.750.330 47.561.025 48.425.464 49.323.280 27.189.414 53.137.592 54.107.295 55.094.144 56.099.659 57.123.550 58.165.642 59.227.332 60.308.420 61.408.809 62.529.790 63.608.200
7.921.481 5.192.162 4.812.132 4.459.125 5.678.994 5.225.677 4.810.269 2.396.436 4.232.690 3.895.103 3.584.406 3.298.531

3.085.457 2.793.341 2570563 2.365.552 2.176.877 2.003.267 1.841.677
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6.9.4. FARKLI YAKLASIM VEYA YONTEMLER UYGULANDIGINDA ANALiz
SONUGLARININ DEGERLENDiRiLMESi

Konu tesisin siirekli gelir Greten bir isletme olmasi dikkate alinarak Indirgenmis Nakit
Akimlar yéntemi kullanilarak tesis bazinda degerinin Gelir Indirgeme Yaklasimi sonucu
ulasilan degerin kabul edilmesinin uygun olacagi kanaatine variimistir.

7. BOLUM SONUC

7.1. DEGERLEME UZMANININ SONUG COMLESI

Rapor konusu makine ekipmanlarin glincel pazar dederi hesaplanirken makine &
ekipmanlarin fiziki durumu, bakim ve performanslari, sektdr igerisindeki yeri, kapasiteleri
benzer nitelikteki varliklara iliskin bilgiler, gligli ve zayif ydnler analizi ile Ulkenin ekonomik
durumu g6z 6nidnde bulundurulmus olup Pazar Yaklasimi yontemi kullaniimistir. Buna goére
makine ve ekipmanlar mahallen tek tek goértlmustar.

Deder takdirinde tim makine & ekipman ile bunlara ek donanimlarin tamamina, yerinde
yapilan incelemesi, konumu, teknik 6zelligi, tipi, modeli, kapasitesi, glicl, enerji sarfiyati,
maliyet dederi, fatura dederi, ekonomik 6mri ve yipranma payi, kullanim amaci géz 6niinde
bulundurularak; glinimuiz ekonomik piyasa kosullari dikkate alinmis ve tasinmazin hukuki, mali
bir problemi bulunmadidi varsayimi kabul edilmistir.

Ekspertize konu tesis, proje bazli olusturulmasi nedeniyle emsal teskil edebilecek ikinci el
satis 6rneklerine rastlanmamistir. Bu nedenle ve dogal olarak s6z konusu bu tipteki makina ve
techizatin dederlemesinde Pazar Satislarin Karsilastirlmasi dogrudan uygulanamamis olup
dederleme Maliyet Yontemi ve piyasa arastirmalarinda amortisman oranlan dikkate alinarak
tamamlanmistir. Konu tesisin slrekli gelir UGreten bir isletme olmasi dikkate alinarak
indirgenmis Nakit Akimlar yéntemi kullanilarak tesis bazinda degerinde Gelir Indirgeme
Yaklasimi uygulaniimistir.

Tarafimiza ibraz edilmis muhasebe kayit kodlarini belirtir excel tablolarinin tasdikli bir

belge 6zelliginde olmamasi, tarafimiza firmaya ait onayl herhangi bir muhasebe kaydi (mizan
tablosu, sabit amortisman listesi, vb.) iletiimemis olmasi nedeni ile degerleme konusu makine

& ekipmanin tamamina bilgi amagl deder takdirinde bulunulmustur.
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7.2. NIHAI DEGER TAKDIRI

Ismet ve Tashan Mahalleleri Yahyali / KAYSERI adresinde bulunan BAK ENERJI URETIMI
A.S. firmasina ait makine & ekipman ve tesis icin rapor tarihi itibari ile takdir edilen glincel

pazar dederi asagidaki tabloda sunulmustur.

ACIKLAMA

DEGERI (KDV HARIC)

YAHYALI RUZGAR VE GUNES ENERJI SANTRALININ
MAKINE & EKIPMAN DEGERI

4.692.000.000,-TL

YAHYALI RUZGAR VE GUNES ENERJI SANTRALI
YERALTI VE YERUSTU DUZENLERININ YERINE
KOYMA MALIYETI

807.000.000,-TL

YAHYALI RUZGAR VE GUNES ENERJI SANTRALININ
TESIS DEGERI

13.158.500.000,-TL

Tesisin makine ve ekipman ile yeralti ve yerlstli dlzenleri dederleri mevcut Uretim

lisansindan dogan haklari ya da isletmenin elde edecegi geliri yansitmamaktadir. Tesisin isletme

seviyesinde gecmis yillarda elde ettigi gelirler ve katlandigi maliyetlerle birlikte sagladigi

karliliktan hareketle hesaplanan tesis degeri igerisinde ise tesisin sahip oldugu gelir Gretimine

kaynak olusturan tim unsurlarin dikkate alinmis olmasindan hareketle bu dederin tesisin

satis/devri s6z konusu oldugunda piyasada karsilik bulacagi kanaatindeyiz.

Degerlemede kullanilan verilerin ve yontemlerin glvenilir, adil, uygun ve makul oldugunu

beyan ederiz.
Isbu rapor, e-imzali dokuman olarak diizenlenmistir.
Takdir edilen bu degerlere KDV dahil degildir.
Bilgilerinize sunulur. 02 Ocak 2026
(Ekspertiz tarihi: 22 Aralik 2025)

e-imzalidir.

Haydar BiLGEG
Makine Miihendisi / Degerleme Uzmani
(Lisans No: 410986)
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M. Mustafa YUKSEL

Sorumlu Degerleme Uzmani
(Lisans No:401651)
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T.C.ENERJI PiYASASI
DOZENLEME KURUMU

URETIM LiISANSI

Bu Lisans kapsamindaki liretim tesisi
Yenilenebilir Enerji Kaynagi kullanmaktadir.

Lisans No ; EU/3409-2/2061
Tarih s D7 I09/2011

Bu Lisans; Bak Enerji Uretimi Anonim Sirketi'ne, Kayseri ili,
Yahyall licesinde, rlzgar enerjisine dayall Yahyalh RES projesi
kapsaminda 07/09/2011 tarihinden itibaren 49 wil sireyle Gretim
faaliyeti gostermek Gzere 4628 sayili Elektrik Piyasasi Kanunu ve ligill
mevzuat uyarinca Enerji Piyasast Dizenleme Kurulu'nun 07/09/2011
tarihli ve 3402-2 sayil| Karar ile verilmistir,

e
L—‘ /")
Hasan KOKTAS

Bu bsans, gonel ve drel blkdmie de aynimar bir batGndis

202573135




OZEL HOKOMLER

- Dretim tesisine ligkin bligiter

Bu lisans, Bak Enarji ﬁrﬁnimm.ﬁimm ait va bilgien agafida yer alan dratim Wesisi igin venitmistic

[[1] ! Kaysen

ligesi, : Yahyal

Bildirim adres : Ahmiet Yesevl Mahallesi Sanayl Caddes: Bahge Sokak NoiS

Cealre-8 Milifer/BURSA

Tesis tpl : Birlesik yenflenebilir eleditrik (ratim tesis

Enerji kaynag 2 Riizgar/Glneg

Orite sayia s 28 adet

Uriite kurulu giglen s [26x (3,3 MWM/3,3 MWe) + 204,5 MWm/ 4.5 MWe j+ 1445
i MW/ 1,35 MWe )+ 147 14168 MWm)]

Tesis toplam kuruly giel < 187 4168 MWm/92 B5 MWe M

Ongbrillen oriatama yolik Dretim miktan  : 366.014.700 kwWh

Sigteme baglant noktas ve

gernlim seviyelsn » Aksi RESTM, 154 kW ve kst Madencilik TM, 154 kY

Tasis tamamlanma slnes| D B2.5 MW isletmeda, lave 13,5 MWm/ 10,35 MWe (T26T27 ve
128 numarah Gnitedar) icin 18,/01/2021 tadninden itibaren 42
ay, TLA168 MWm'lik yardimes keynaga dayal dnits igin
08/04/2022 tarinten itibaren 38 ay

Tesis tamamlanma tariti STRET2T ve TA8 numarsh Oriteler isin 19/07/2028, 71,4168
MW Tk yardimt kayrak kcin O8/06/2025

1.1.Ana kaynaga dayall Gniteye Higkin bigHer

Haynak tind : Riegar
Unite sayisi : 28 adet
Dnite kurutu gigler : [[25x (3,3 MW/ 3,3 MWe) + 2x(4,5 MWM/4.5 MWe J+ 1:(4.5
_ MWm/1.35 Mwe )]
Tesis toplam hurulu gicd : 95 MWm/92.85 MW=
Tesis yerne alt {inte koordinatian ve santral sahas kige koordinatian:
Unite Kooredinatian:
Cirsite Woordinatian:
E N E N
TL | 7i8775.000 4222852000 115 715973000 4218893.000
[72 | 71861D.000 | A4223590.000 Ti8 720820000 4319954.000 |
T3 | 78382.000 A232457.000 Ti7 720597.000 4210796.000
T4 | 715683.000 47721356.000 Ti8 720367.000 4219601000
[ 15 | 718390.000 4221266.000 Ti9 720081000 4219488 000
T6 | 718105000 4221155.000 T20 719823.000 4219333.000
[ T7 | 717826.000 4731038.000 T21 719556.000 4219197.000
T8 | 747564.000 AZ20941.000 122 718294,000 4219048.000
T8 | 7i7383.000 4220715,000 723 719100.060 4218800.000
Ti0| 717138000 4220593.000 724 715041000 4218395.000
TIL|  716B96.000 2320463.000 T25 718817.000 4218196.,000
Ti2 | 718081000 4222498000 126 | 718083000 4317567 000
(T13| 718430000 |  #220170.000 727 746129,000 4218350.000
| Taa] 718207000 4220028.000 T28 716660000 4220334.000
Santral Sahast Kige Koordinatian:
' E N N EC N
Ki Tig2814 4233707, 20 K10 718313 - —4217318
(K2 7iE7E57 422384550 Kii 7i8Bi7 | 4217185
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