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1. RAPOR OZETI

DEĞERLEMEYİ TALEP EDEN Tortum 1İı<ıımya; Elektrik Üretim A.Ş.

DEĞERLEMEsİ YAPILAN
GAYRİMENKULÜN ADRESİ

Derekapı Mahallesi, Santral Sokak,
Havva Hidroelektrik Santrali
Tortum / ERZURUM

DAYANAK sozLEşME 23 Ekim 2020 tarih ve 998 - 2020/019 no ile

DEĞERLEME TARİHİ 26 Ekim 2020

RAPoR TESLİM TARİHİ 30 Ekim 2020

DEĞERLENEN
TAşINMAZIN TÜRÜ

H idroelektrik Santrali

DEGERLENEN
ıqÜı_xİvrT HAKLARI

Işletme Hazine arazi|eri ve akarsu yatağı üzerinde y
almakta olup 3I.12.2007 tarihli 49 yll sureli üreti
lisansı bulunmaktadır.

TAPU BILGILERI OZETI
Işletme Hazine arazisi Ve akarsu yatağı üzerinde
konumlanmaktadır. Arazi mülkiyeti rapora konu
edilmemiştir.

İı{ın DURUMU özerİ
1/5000 olçekli Nazım Imar Planı ile 1/1000 olçekli
Mevzi imar Planı bulunmaktadır. Arazi mülkiyeti rapora
konu edilmemiştir. (Bkz. imar Durumu)

RAPORUN KONUSU
Bu rapor' yukarıda adresi belirtilen tesisin pazar
değerinin tespitine yönelik olarak hazırlanmıştır.

RAPORUN TURU

Konu değerleme raporu, Sermaye Piyasası Kurulu
düzenlemeleri kapsamında "Değerleme Raporlarında
Bulunması Gereken Asgari Hususları" içerecek şekilde
hazırlanmıştır.

GAYRİMENKUL İçİı,ı raxDİR oLuNAN ToPLAM DEĞER (KDV HARİç)

ERzuRuM İıİ, roRrUM İLçEsİı,ıoe YER ALAN HAVVA
HİDRoELEKTRİK SANTRAL TEsİsİNİN DEĞERİ 49.950.OOO,-TL

RAPORU HAZIRLAYANLAR
SorumIu Değerleme Uzmanı Sorumlu Değerleme Uzmanı

M. KIVANç KILVAN
(SPK Lisans Belge No: 400114)

Engin AKDENiZ
(SjK Lisans Belge No: 403030)

u718

A.ş.

Sok. No:37

Merkezi Kat:

U

LOTIJS

8479



2. RAPoR gİı-cİı-rnİ
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oeĞeRı-eMEYİ TALEP EDEN Tortum 1İııımya) Elektrik Üretim A.Ş.

DEĞERLEMEsİ YAPILAN
GAYRİMENKULÜN ADRESİ

Derekapı Mahallesi, Santral Sokak,
Havva Hidroelektrik Santrali
Tortum / ERZURUM

ııÜşrenİ ııo 998

RAPOR NO 2O2O I LOOA

DEĞERLEME TARİHİ 26 Ekim 2O2O

RAPoR TESLİM TARİHİ 30 Ekim 2020

RAPORUN KONUSU
Bu rapor, yukarıda adresi belirtilen tesisin pazar değerinir
tespitine yönelik olarak hazırlanmıştır.

RAPORU HAZIRLAYANLAR

M. Kıvanç KILVAN - Sorumlu Değerleme Uzmanı
Lisans No: 400114

Engin AKDENİZ- Sorumlu Değerleme Uzmanı
Lisans No: 403030

RAPORA KONU
GAYRİMENKUL İçİırı
şİnxerİMİz TARAFINDAN
YAPILAN soN Üç
DEĞERLEMEYE İı-İşrİıı
eİı_cİı-en

Aşağıda sunulmuştur.

RAPoR TARİHİ 31..12.20L9 26.10.2018 05.03.2018

RAPOR NUMARASI 201e/1726 2018/329 2018/091,

RAPORU
HAZIRLAYANLAR

M. Krvanç KILVAN
(40011.4)

Engin AKDENIZ
(403030)

M. Krvanç KILVAN
(400114)

Engin AKDENIZ
(403030)

M. Krvanç KILVAN
(400114)

Engin AKDENIZ
(403030)

TAKDIR OLUNAN
DEĞER (TL) (KDV
HARİÇ)

48.100.000 45.750.000 34.500.000

L-TfTIJE
f
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şİnxer ıoı Lotus Gayrimenkul Değerleme ve
Danışmanlık A.Ş.

şİnxer MERKEZİ İstanbul

şİRKET ADREsİ
Gömeç Sokak, No: 37 Akgün iş Merkezi Kat
3/B- 34718
Acıbadem - Kadıköy/ İsrnNeul

TELEFON
(0216) 54s 48 66 I @216) s4s 48 67
(0216) s4s 9s 29 / (02L6) s4s BB 91
(0216) s4s 28 37

FAKS (0216) 33e 02 81
EPOSTA bilgi@lotusgd.com
WEB www.lotusgd.com
KURULUŞ (TEscİL) TARİHİ 10 Ocak 2005
SERMAYE PİYASASI KURUL
KAYDINA ALINIş TARİH VE--
KARAR NO

-07 Nisan 2005 - t4/462

BANKACILIK DUZENLEME VE
DENETLEME KURUL KAYDINA
ALINIŞ TARİH VE KARAR No

.12 Mart 2OO9 - 3073

TİcARET sİcİı_ rıo 542757/490339
KURULUŞ SERMAYESI 75.000,-YTL

şİııoİxİ senı,ıeYEsİ 600.000,-TL

3. şİnxer gİı-cİı-enİ

4. MüşTERİ eİı_cİLERİ

ı]l ).] j. i ı]tJö

şIRKET ADI Tortum (iklımya) Elektrik Üretim A.Ş.

şİRKET MERKEZİ Ista n bu I

şİRKET ADREsİ
Eski Büyükdere Cad. Ayazağa Yolu iz Plaza
Giz No:9 Kat:15 D:53 34398
Maslak - Sarıyer/ İstanbul

TELEFON NO (272) 290 74 90

FAKS NO (2L2) 290 74 9r

KURuLUŞ (TEscİL) TARİHİ 06.07.2005
öoeıııtrİş/
SERMAYES

9IKARILMIş
I 41.500.000,-TL

FAALİYET KoNUsu Yenilenebilir Enerji Uretimi

LüTU5
r

\s*Jı l k liriı v;ı
ül*kırık üııtıilı ı ş. 6



5. DEĞERLEME RAPoRUNUN TEBLİĞİN 1. MADDEsİı,ıİı,ı 2. FIKRASI
KAPsAM I N DA HAZI RLAN I P HAZI RLAı,ı ııloıĞ I HAKKI N DA
AçIKLAMA

Bu rapor, aşağıda belirtilen tebliğ Ve düzenlemelere göre hazırlanmış olup, Sermaye

Piyasalarında Faaliyette bulunacak Gayrimenkul Değerleme Kuruluşları Hakkında Tebliğin (III-

62.3) 1. Maddesinin 2. Fıkrası kapsamındadır.

- Sermaye Piyasasl Kurulu'nun III-62.3 sayılı "Sermaye Piyasalarında Faaliyette bulunacak

Gayrimenkul Değerleme Kuruluşları Hakkında Tebliğ" ekinde yer alan "Değerleme

Raporlarında Bulunması Gereken Asgari Hususular"

- Sermaye Piyasası Kurulu'nun III-62'1 sayılı "Sermaye Piyasasında Değerleme Standartları

Hakkında Tebliğ"

- Sermaye Piyasası Kurul Karar organı'nın 22.06.2017 tarih ve 25lB56 sayılı kararı ile uygun

görülen Uluslar Arası Değerleme Standartları (2017)

6. MüşTERİ rıı-epLERİNİN KAPsAMI VE VARsA GETİRİLEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor Tortum (İklimya) Elektrik Üretim A.Ş.'nin talebiyle yukarıda adresi belirtilen ve

şirket portföyünde yer alan gayrimenkullerin Türk Lirası cinsinden pazar değerinin tespitine

yönelik olarak hazırlanmıştır. Müşteri tarafından getirilmiş herhangi bir sınırlama

bulunmamaktadır.

7. DEĞERLEME İşı-rııİıılİ sıı,ıınLAYAN VE oLUMsUz yönoe
ETKİLEYEN FAKTönı_en

Herhangi bir sınırlayıcı ve olumsuz faktör bulunmamaktadır.

t üTl" JE
r

\$\-.r {lçkl*ıklJrglır*A1 7



8. DEĞER TANIMI vE GEçEnı_İı_İx KoşULLARI
Bu rapor, müşterinin talebi üzerine adresi belirtilen gayrimenkullerin pazar

değerinin tespitine yönelik olarak hazırlanmıştır.

Pazar değeri:

Bir mülkün, istekli alıcı Ve istekli satıcı arasında, tarafların herhangi bir

ilişkiden etkilenmeyeceği şartlar altında, hiçbir zorlama olmadan, basiretli ve konu

hakkında yeterli bilgi sahibi kişiler olarak, uygun bir pazarlama sonrasında

değerleme tarihinde gerçekleştirecekleri allm satım işleminde el değiştirmesi

gerektiği takdir edilen tahmini tutardır.

Bu değerleme çalışmasında aşağıdaki hususların geçerliliği varsayılmaktadır.

- Analiz edilen gayrimenkullerin türü ile ilgili olarak mevcut bir pazarın varIığı peşinen

kabul edilmiştir.

_ Alıcı ve satıcı makul ve mantıklı hareket etmektedirler.

- Taraflar gayrimenkuller ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine azami

faydayı sağlayacak şekilde hareket etmektedirler.

_ Gayrimenkullerin satışı için makul bir süre tanınmıştır.

- Ödeme nakit veya benzeri araçlarla peşin olarak yapılmaktadır.

- Gayrimenkullerin alım - satım işlemi sırasında gerekebilecek finansman, piyasa faiz

oranları üzerinden gerçekleşti ri l mekted i r.

, y'l .; 1 ,, r. ,.,q ,;1
I

İ
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9. UYGUNLUK BEYANI ve KISITLAYICI KOşULı_AR
Bilgi ve inançlarımız doğru|tusunda aşağıdaki hususları teyit ederiz.

a. Raporda yer alan görüş ve sonuçlar, sadece belirtilen varsayımlar ve koşullarla sınırlıdır. Tümü

kişise|, tarafsız ve önyargısız olarak yapılmış çalışmaların sonucudur.

b. Şirketimizin değerleme konusunu oluşturan tesis ve mülkIere ilişkin güncel veya geleceğe

dönük hiçbir ilgisi yoktur. Bu işin içindeki taraflara karşı herhangi bir çıkarı ya da önyargısı

bulunmamaktadır.

c. Verdiğimiz hizmet, herhangi bir tarafın amacl lehine sonuçlanacak bir yöne veya önceden

saptanmış olan bir değere; özel koşul olarak belirlenen bir sonuca ulaşmaya ya da sonraki bir

olayın oluşmasına bağlı değildir.

d. Şirketimiz değerlemeyi ahlöki kural ve performans standartlarına göre gerçekleştirmiştir.

e. Şirketimiz, ekspertiz raporu tarihinden sonra gayrimenkulde meydana geIebilecek fiziksel

değişiklik|erin Ve ekonomide yaşanabilecek olumlu ya da olumsuz gelişmelerin raporda

belirtilen fikir ve sonuçları etkilemesinden ötürü sorumluIuk taşlmaz.

f' Mülkün takdir ediIen değerde değişikliliğe yol açabilecek zemin altı (radyoaktivite, kirlilik,

depremsellik vb.) Veya yaplsal sorunları içermediği varsayılmıştır. Bu hususlar, zeminde ve

binada yapılacak aletsel gözlemIemeler Ve statik hesaplamaların yanl Slra uygulama

projelerindeki inceleme|er sonucu açıklık kazanabilecek olup uzmanlığımız dışındadır. Bu tür

mühendislik ve etüt gerektiren koşullar veya bun|arın tespiti için hiçbir sorumlu|uk alınmaz.

l*tlTr_J5 -ü ı*;ıı'JJ,Y;]
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10. TAşINMAZIN TAPU ı(AYITIARI
10.1. Tapu kayıtları
Tesisin üzerinde konumlu olduğu arazilerin mülkiyetleri Hazine'ye aittir.

1o.2. Tapu Takyidatı
Herhangi bir bilgi bulunmamaktadır.

11. BELEDİYE İNCELEMELERİ
11.1. İmar Durumu
Tesisin üzerinde konum|u olduğu araziler kamulaştırması yapılmış, mülkiyeti Hazineye ait olan

taşınmazlardır. Bu taşınmazlar üzerinde lisans süresi boyunca işletmeci lehine irtifak hakkı
düzenlenmiştir. Söz konusu taşınmazlar için 02.01.2015 tarihli Belediye Meclis Kararınca

onaylanmış Havva Regülatörü ve Elektrik Üretim Santraline ait 1/5000 Ö|çekli Nazım imar Planı ile
1/10oo ölçekli Mevzi İmar Planı bulunmaktadır.

1L.2. İmar Dosyası İncelemesi
Tesis bünyesindeki yapılar yap| ruhsatından muaf olduğundan herhangi bir bi19i

bu lunmamaktadır.

11.3. Encümen Kararları, Mahkeme Kararları, Plan tptalleri v.b. konular
Herhangi bir bilgi bulunmamaktadır.

It.A. Yapı Denetim Firması
Yapılar ruhsata tabi olmaylp yapl denetimle ilgili herhangi bir durumu bulunmamaktadır.

11.5. Son Üç Yıl İçİndeki Hukukİ Durumdan KaynakIanan Değişim

11.5.1. Tapu Müdürlüğü Bİlgileri
11.5.1.1. Son Üç YıI İçersisİnde Gerçekleşen Alım Satım Bİlgileri

Son üç yıl içerisinde herhangi bir alım satım gerçekleşmemiştir.

ı 1.5.2. Beledİye Bİlgİlerİ

11.5.2.1. İmar Planında Meydana GeIen DeğişiklikIer, Kamulaştırma
İştemleri v.b. İşlemler

Tesisin üzerinde konumlu olduğu araziler kamulaştırması yapılmış, mülkiyeti Hazineye ait
olan taşlnmazlardır. Bu taşınmazlar üzerinde lisans süresi boyunca işletmeci lehine irtifak hakkı

tesis edilmiştir. Söz konusu taşınmazlar için 02.01.2015 tarihli Belediye Meclis Kararınca

onaylanmış Havva Regülatörü ve Elektrik Üretim Santraline ait 1/5000 ölçekli Nazım imar Planı ile
1/1000 Ölçekli Mevzi imar Planı bulunmaktadır.

11.5.3. Gayrimenkulün Enerji Verimlilik Sertifikası Hakkında Bilgi
Taşı nmazın enerji veriml i l i k sertifikası bulu nmamaktad ı r.

11.5.4.Ruhsat Alınmış Yapılarda YapıIan Değişİkliklerin 3L94 SayıIı
İmar Kanunu'nun 2l. Maddesİ Kapsamında Yeniden Ruhsat
Alınmasını Gerektirir Değişİklİk|er olup oImadığı Hakkında Bilgi

Tesis bünyesindeki yapılar yap| ruhsatından muaf olduğundan herhangi bir bilgi

bulunmamaktadır.
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12. TEsİsİı,ı çEVRE vE KoNUMU
L2.L. Konum ve Çevre Bilgileri

Değerlemeye konu tesis, Erzurum İıi, Tortum ilçesi, Derekapı Mahallesi, Santral sokakta yer

alan Havva Hidroelektrik Santralidir.

Tesis Tortum-Artvin Yolu üzerinde yer almakta olup Santral Tesisi Dere Kapı Mahallesi

sı n ı rları içerisindedir. Regülatör Havva Mevkii'nde yer al maktad ı r.

Santral Tesisi, Tortum Kent Merkezi'ne 76 km., Erzurum'a ise yaklaşık 75 km. mesafededir.
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L2.2. Bölge Analizi
Erzurum ili:

Erzurum, Türkiye'nin bir ili Ve en kalabalık yirmi yedinci şehri olup 2019 itibarıyla
762.062 kişiIik nüfusa sahiptir' Doğu Anadolu Bölgesi'ndeki en büyük ildir. Denizden
yüksekliği yaklaşık 1900 m. olan Erzurum, tarihin ilk dönemlerinden beri yerleşim yeridir.

Şehir, tarihi eserleri ve kış sporları tesisleriyle de tanınmaktadır. İlin kuzeyinde Rize ve Artvin,
kuzeydoğusunda Ardahan, batısında Bayburt ve Erzincan, doğusunda Kars ve Ağrı,
güneyinde BingöI ve Muş bulunmaktadır. Toplam 20 ilçesi vardır. Yüzölçümü bakımından en

büyük 3. ildir.

Temel geçim kaynağı tarım ve hayvancılık olup son yıllarda kış turizmiyle de öne

çıkmaktadır. Soğuk iklimi sebebiyle sanayisi gelişmemiştir. Yüzölçümünün o/o15.17'sinde

tarım yapılabilir.

Erzurum 'un çevresi dağlarla çevrilidir. Erzurum yüksek bir yaylanın güney batı
bölümünde yer alır. Şehir merkezi Palandöken dağlarının Batı ve Güney kısım eteğinde
kuruludur. Şehrin batısı ve kuzeyi açık, ova görünümündedir. Erzurum il geneli dağlar|a

çevrilidir. Yüzölçümünün; 0/o64'ü dağlık, o/o 20'si plato ve o/ot2'si yaylalardan oluşmaktadır.
Erzurum ilinin bir bölümü Karadeniz Bölgesindedir. Diğer bir bölümü ise Doğu Anadolu

Bölgesi'nde yer almaktadır. Anadolu'da deniz seviyesinden 1.959 metre yükseklikteki tek
büyük yerleşim yeridir. Yerleşme alanı yer yer 2.000 metreye kadar yükselen bir ova üzerinde
bulunur. Bölge kuzeyde Dumlu, güneyde Palandöken Dağları ile çevrilidir. Erzurum 'dan
geçen İpek Yolu ve verimli ovaları bölgenin tarih boyunca yerleşme alanı olarak seçilmesinde
önemli rol oynamıştır. Zaman zaman şiddetli depremlere maruz kalan şehir ve çevresi önemli
ölçüde zarar görmüştür.

Türkiye'nin en yüksek Ve en soğuk illerinden biri olan Erzurum'da sert kara iklimi
hüküm sürmektedir. Genel olarak kışlar çok soğuk ve karlı; yazlar ise çok sıcak ve kurak
geçer. hemen hemen yılın 2-3 ayı bölge karla örüdÜ.r. Yaz özellikle kendini Haziran ayl Ve

Temmuz ayı ortalarına kadar hissettirir. Yağış miktarı m2 ye 460 mm dir. Bölgede eriyen
karlarla akarsular beslenir.

iıin ooğu Karadeniz Bölgesi'nde yer alan kuzey kesimleri haricindeki büyük kısmı Doğu

Anadolu Bö|gesi'nde yer alır ve karasal iklime sahiptir. Erzurum rakımının fazlalığı ve kar
yağışının yoğun olması (Yılın 70 günü kar yerde kalır) güneş ışınlarının uzaya tekrar geri

yanslmaslna sebep olur. Bu yüzden Erzurum, Türkiye'nin en çok güneş gören illerinden biri

o|masına rağmen, en soğuk illerindendir. Yazın sıcaklık +35 dereceyi görürken kışın sıcaklık _

30 dereceye kadar iner.
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Tortum İlçesi:

Erzurum'un kuzeyinde Karadeniz bölgesinde I.467 km2lik bir alana kurulmuş olup,

Erzurum ili oItu, Pasinler, Narman, İspir, Yusufeli ve Uzundere ilçeleri ile çevrilidir. Dar ve

uzun bir vadi üzerine kurulan ilçenin arazi yapısı oldukça dağlık ve kırıktır. ilçenin denizden

yüksekliği 1.450 m dir. Güney ve Batısında karasal, Kuzey ve Doğusunda nispeten Karadeniz

iklimi hüküm sürmektedir. Erzurum'a 52 km. mesafededir. Dağlık bir arazi yaplsına sahip

olmasına rağmen Tortum çayl çevresinde kurulan köyleriyle vadi içindeki cenneti andırır.

Önemli iki sıradağı vardır. Bunlardan birisi Tortum Çayı vadisinin doğusunda uzanan ortalama

3.000 metre yüksekliğinde olan Akdağ ve Mescit Dağı'dır.

Kültürel anlamda Tortum çok renkli bir yapıya sahiptir. İlçede, Kafkas kültürü, Erzurum

(Dadaş) kültürü ve Doğu karadeniz (Hemşin) kültürü ve yaşam tarzı hakimdir. Kültürel

eğ|enceler,özellikle 19B0 Ve 1990'lı yıllara kadar Hemşinliler'in yaşadıkları

köylerde; Noel ve Yılbaşı kutlama, (Bubulik) oynatma, Karakoncoloz oynatma ve Yayla'ya 9öç

şenlikleri gibi geçmiş kültürlerine özgü adet ve gelenekler yöredeki Hemşinliler tarafından

yaşatılmıştır.

Her yıl ilkbahar döneminde Tortum'un Pehlivanlı beldesinde ve Tortum merkezde festival

havasında yapılan Türk ata sporu Karakucak güreşide yöre halkından yoğun ilgi görmektedir.

İlçe Karadeniz bölgesinde olması sebebiyle, Doğu karadeniz iklimi görülür. İıkbahar

yağışları boldur, sıkça sel felaketi yaşanmaslna sebep olur. Ayrıca yüksek kesimlerde karasal

iklimde mevcuttur. İlçedeki önemli akarsular ise tortum çayl Ve kaynağını mescid dağlarında

bulunan göllerden alan (ödük) deresidir. Bu iki akarsuda Çoruh nehrine karışmaktadır. Vadiler

boyunca yeralan köyler, ormanlık alanlar Ve meyve bahçeleri eşsiz güzelliklere sahiptir.

Tortum çayında yapılan Rafting organizasyonları ve ilçe'nin en kuzey ucunda yeralan Tortum

gölü ve Tortum Şelalesi eşsiz tabii güzelliği ile yerli ve yabancı turistlerin uğrak yeridir.
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L2.3. Dünya ekonomisine genel bakış
Küresel Ekonomik büyüme 2018 yılında sağlam bir görüntü çizmiştir. 2018 yılı, nispeten

senkronize bir eğilim izleyen büyüme trendlerinin bölgesel olarak büyük değişimler izlediği bir

dönem olmuştur. 20|7 yılındaki güçlü toparlanmadan sonra toplam gayrisafi yurtiçi hasılattaki

büyüme hızının azaldığı ve o/o3,6 - o/o3,7 seviyesinde gerçekleştiği gözlenmiştir.

Büyüme hızındaki yavaşlama, oECD ülkelerinde özelIikle Avrupa bölgesi Ve Japonya'da

hissedilmiş olup Amerika Birleşik devletleri bu trendin dışında kalmıştır. Ancak Amerika'nın yaşadığı

ekonomik büyümenin pek çok mali teşvik ile desteklenmesini de göz ardı etmemek gerekir.

Gelişmekte olan ekonomilerde ise Hindistan güçlü bir toparlanma yaşamış, bu esnada Rusya ve

Brezilya da nispeten daha iyi performanslar göstermiştir. Çin ekonomisi ise yavaşlama eğilimini

kıramamıştır.

Dünya ekonomisini şekillendiren gelişmeler genellikle politika kaynaklı olup bu gelişmeler

arasında Amerika Birleşik Devletleri ve Çin arasındaki ticari çekişme, Brexit süreci ve Dünya

genelindeki pek çok farklı jeopolitik gerilimi sayabiliriz.

2019 yılının Aralık ayında Çin'in Wuhan kentinde ortaya çıkan Covid-19 virüsü 2020'nin ikinci

ayından itibaren tüm Dünya'ya yayılamaya başlamış olup salgının kontrol altına alınmasl için alınan

önIemler ekonomilerin yavaşlamasına yoı açmıştlr. Finansal piyasalar salgının olası olumsuz

etkilerinden dolayı önemli düşüşler yaşamlş olup Başta FED olmak üzere merkez bankalarının

parasal genişleme sinyalleri vermesi üzerine kısmen toparlanma yaşanmlştlr. Salgının reel

sektördeki etkileri önümüzdeki süreçte daha da hissedilebilir şekilde ortaya çıkacaktır.
Dünya ekonomisinin kısa vadede derin bir resesyon içerisine girmesi beklenmekte olup yılın ilk

çeyreğinin başlarında oluşan olumlu sinyaller salgın hastalığın etkisiyle darbe aImıştır. 2019 yıIında
o/o2,9 oranında gerçekleşen global ekonomik büyümeyi 2020 yılında o/ot,5 oranında daralmanın

takip etmesi beklenmektedir.

Dünya Ekonomisinde Büyüme oranlarındaki Değişim (2017 -2018')

TopIuluk ıÜıı<e 2017 2018

OECD

Avrupa Ülkeleri (OECD Hariç)

Gelişmekte olan Ulkeler

Afrika

Latin Amerika ve Karayipler

Asya ve Avustralya

Asya-Pasifik

oPEc Ulkelerİ

Çin

2.5

4.9

3.6

3.7

0.8

4.5

4.7

0.5

6.9

4.9

4.5

1.1

6.6

2.3

3.8

3.9

3.4

0.6

Dünya ortalaması 3.7

1i'-;ı:n611: World Economic outlook; IMF, International Financial Statistics
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t2,4. Türkiye'nin Makroekonomik Görünümü
2008 yılındaki kürese| ekonomik krizden sonra Türkiye ekonomisi ciddi bir toparlanma sürecine

girmiş olup 2074,2015 yıllarında GYSH bir önceki ylla göre o/o 5,2 ve 0/o6,I seviyelerinde artmıştır.

20\6 ylı, pek çok farklı etkenin de etkisiyle büyüme hızının yavaşladığı bir dönem olmuş 2017

yılında o/o7,5,201B yılında ise o/o2,B lik büyüme oranları yakalanmıştır. 201B yılı itibariyle cari

GSYH büyüklüğüne göre Türkiye Dünya'nın 18. Avrupa'nın 7. Büyük ekonomisidir.

Türkiye; Ğünçel Fiyatİarla Gayrisafi Yurtiçİ Haşıla"İ984-İ024 (Miıyar UsD}
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Tablo Kaynak: IMF(2019 ve ilerisi tahmindir)

2004 yılından itibaren çift haneli seviyelerin altında seyreden enflasyon oranı 2OL7 yılında Yo

11,1, 201B yıllnda o/ot6,3,2019 yılında ise o/o15,1B olarak gerçekleşmiştir. 2020 yılı Eylül Tüketici

Fiyat Endeksi TÜİr verilerine göre yıılk o/olL,75 dir. TÜFE 2O2O ytı EyIül ayında bir önceki yılın aynı

aylna göre o/o,97 oranında artış 9östermiştir. işsizlik oranları ise son üç yılda o/ol!-o/o\3 aralığında

seyretmektedir.

Ödemeler dengesi tarafında ise 2018 yılında o/o75 olan ihracatın ithalatı karşılama oranı 2019

yılında o/o95,9 olarak gerçekleşmiştir.
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Kişİ Başına Düşen GSYH (UsD)

Kİşİ Başına Düşen GSYH, ABD Doİan
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Dönemler ltİbarİyIe Büyüme oranIarı
Türkiye ekonomisi, 2020' nin ikinci çeyreğin de V'9'9 oranında daralmıştır.

2003-2019 döneminde Türkiye Ekonomisinde yıllık ortalama o/o5,3 oranlnda büyüme kaydedilmiştir

Dönemler itibarıyla GSYH Büyüme oranlan (t6}
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Türkiye: sektörlerin GŞYH içerisindeki Payı (2007_2017}
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Tablo Kaynak: TÜİK

ılTarım l sanayi Hizmet

Doğrudan Yabancı Yatırıınlar {Mİlyon ABo Doları}

Kaynak: T.C. Ekonomİ Bakanlığı Ekonomik Gırunüm (Eylal 2020)

Doğrudan Yabancı Yatırımlar (Milyon UsD)
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12.5. Mevcut Ekonomik KoşulIarın, Gayrimenkul Piyasasının Analizi, Mevcut
Trendler ve Dayanak Veriler

Ulkemizde özellikle 2001 yılında yaşanan ekonomik krizle başlayan dönem, yaşanan

diğer krizlere paralel olarak tüm sektörlerde olduğu gibi gayrimenkul piyasasında da önemli

ölçüde bir daralmayla sonuçlanmıştır. 2001-2003 döneminde gayrimenkul fiyatlarında eskiye

oranIa ciddi düşüşIer yaşanmış, alım satım işlemleri yok denecek kadar azalmıştır.

Sonraki yıllarda kaydedilen olumlu ge|işmelerle, gayrimenkul sektörü canlanmaya

başlamış; gayrimenkul Ve inşaat sektöründe büyüme kaydedilmiştir. Ayrıca 2004-2oo5

yıllarında oluşan arz Ve talep dengesindeki tutarsızlık, yüksek talep ve kısıtlı arz, fiyatları hızla

yukarı çekmiştir. Bu dengesiz büyüme ve artışlarln sonucunda 2006 yılının sonuna doğru

gayrimenkul piyasası sıkıntılı bir sürece girmiştir. 2007 yılında Türkiye için iç siyasetin ağır

bastığı ve seçim ortamının ekonomiyi ve gayrimenkul sektörünü durgunlaştlrdığı gözlenmiştir.

2008 yılı ilk yarısında iç siyasette yaşanan sıkıntılar, dünya piyasasındaki daralma, Amerikan

Mortgage piyasasındaki olumsuz gelişmeler devam etmiştir. 2008 yılında ise dünya ekonomi

piyasaları çok ciddi çalkantılar geçirmiştir. Yıkılmaz diye düşünülen birçok finansal kurum

devrilmiş ve global dengeler değişmiştir.

Daha önce Türkiye'ye oldukça talepkar davranan birçok yabancl gayrimenkul yatırım

fonu Ve yatırım kuruluşu, faaliyetlerini bekletme aşamasında tutmaktadır. Global krizin

etkilerinin devam ettiği dönemde reel sektör ve ülkemiz olumsuz etkilenmiştir.

Öte yandan 2009 yılı gayrimenkul açısından dünyada ve Türkiye'de parlak bir yıl

olmamıştır. İçinde bulunduğumuz yıllar gayrimenkul projeleri açısından finansmanda seçici

olunan yıllardır. Finans kurumları son dönemde yavaş yavaş 9ayrimenkul finansmanı

açısından kaynaklarını kulla nd ı rmak için araştırmalara başlamlşIard ı r.

2010 içerisinde ise siyasi ve ekonomik verilerin inşaat sektörü lehine gelişmesiyle

gayrimenkul yatırımlarında daha çok nakit parası olan yerli yatırımcıların gayrimenkul

portföyü edinmeye çalıştığı bir yıl olmuş ve az da oIsa daha esnek bir yıl yaşanmlştlr. Geçmiş

dönem bize gayrimenkul sektöründe her dönemde ihtiyaca yönelik gayrimenkuI ürünleri

"erişilebilir fiyatlı" olduğu sürece satılabilmekte mesajını vermektedir. Bütün verilere

bakıldığında 2010 yılındaki olumlu gelişmeler 2011 ila 2016 yıllarında da devam etmiştir.

2077 ytından itibaren, beşeri ve jeopolitik etkenlerin etkisi, döviz kurlarında yaşanan

dalgalanmalar ve finansman imk6nlarının daralmasına ek olarak artan enerji ve iş gücü

maliyetleri geliştiricilerin ödeme zorluğu yaşamaslna neden olmuştur.
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Ülkemizdeki ekonomik dinamikleri önemli ölçüde etkileyen ve çok sayıda yan sektöre

destek olan inşaat sektöründe yaşanan bu zorluklar gayrimenkullerin fiyatlamalarında

optimizasyona Ve üretilen toplam ünite sayısı ile proje geliştirme hızında düşüşe yol açmıştır.

Banka faiz oranlarının yükselmesi ve yatırımcıların farklı enstrüman|ara yönelmesi de yatırım

amaçlı gayrimenkul alımlarını azaltmıştır.

Türkiye Genelinde Verilen Yapı izinlerinin
Yüzölçümü (m2}
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Kaynak: TÜİK (2020 vlı verisi 6a avlıktu)

Bütün bunlara rağmen istanbul gibi metropol kentlerde hayata geçirilen Ve proje

aşamasında olan büyük aItyapı yatırımlarınln yanl sıra büyükşehirlerin sürekli artan nüfusu

kentsel rantı hala canlı tutmakta, doğru bir planlamayIa arz-talep dengesi ve fiyatlamanın

optimal oluştuğu lokasyonlarda geliştiricilere fırsatlar sunmaktadır. Son dönemde yabancı

yatırımcıların ülkemize ilgisi artmış olup gayrimenkul pazarında yabancıya yapılan satışlarda

bu etki görülmektedir. 2020 Ağustos itibariyle satılan toplam konut adedinin o/o2,2'sini

yaba ncılara yapı lan satışlar oluştu rma ktad ı r.
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13. DüNYA'DA VE TüRxİve'oe rıuenıİ srırönü
L2.L. Dünyada ve Türkİye'de enerji talebi

Enerji ve enerji kaynaklarına sahip olma ihtiyacı, Sanayi Devrimi itibariyle ulus|ararası

güç dengesini belirleyen en önemli parametrelerden biri haline gelmiş ve bu dönem itibariyle

devletlerarası ilişkilerdeki etkisini artırarak devam ettirmiştir. Enerji kaynaklarına sahip

olmanın bu kadar önemli olmasının sebebi, enerjinin aynl zamanda ülkelerin kalkınmasl

refahı ve gelişmesi için olmazsa olmaz unsurların başında gelmesinden kaynaklanmaktadır.

Ekonomik kalkınma, refah ve ge|işme için artık insan hayatının ayrılmaz parçası haline gelen

makine, tesis ve fabrikaların çalışabilmesi ve insan hayatına katkı sunabilmesi için sürekli

olarak enerjiye ihtiyaç vardır. Dünya üzerindeki enerji tüketimi, nüfus artışı, şehirleşme,

sanayileşme ve teknolojinin yaygınlaşmaslna paralel olarak gün geçtikçe artmaktadır. Sınırlı

olan enerji kaynakları ise, enerji talebi ile ters orantılı olarak, dünya üzerinde sürekli

azalmaktadır. Bununla beraber, ülkelerin nüfus artlşl, iktisadi büyüme ve yüksek hayat

standartlarını yakalama çabaIarındaki farklılıklar, devletlerarası enerji ihtiyaç oranlarının da

birbirinden farklı olmasını beraberinde getirmektedir. Bu nedenle, gelişmiş, gelişmekte olan

ve az gelişmiş ülkelerin enerji taleplerinde farklılıklar gözlemlenmektedir.
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Yılda yaklaşık o/o 2 oranında artış gösteren küresel enerji ihtiyacı, gelişmekte olan ülkeler

arasında olan Türkiye'de, dünya ortalama enerji ihtiyacının yaklaşık 3 - 4 katl seviyesinde, o/o 6 ile

o/o B seviyesinde seyretmektedir. Bu rakamlar, kalkınma ve büyüme için Türkiye'nin diğer ülkelere

göre daha agresif enerji politikaları takip etmesini ve kalkınmanın sürdürülebilirliği için kısa, orta ve

uzun vadeli enerji yatırımlarının gerçekleştirilmesini gerekli kılmaktadır. Bu kapsamda, enerjinin

sürekli, güvenli ve asgari maliyet|e temini ve üretimi; en verimli Ve çevre konusundaki duyarlılıkları

dikkate a|acak şekilde tüketimi büyük önem taşımaktadır.

Bununla beraber, üretilen enerjinin dağıtımı ve kullanılmasında da altyapı ve bilinçlendirme

çaIışmalarının yapılması diğer gereklilikler arasında öne çıkmaktadır. Günümüzde enerji kaynakları,

kaynağın yenilenebi|ir olup olmamasına göre sınıflandırılmaktadır. Genel olarak, yenilenemeyen

enerji kaynakları ifadesiyle, kömür, petrol, doğalgaz Ve nükleer enerji; yenilenebilen enerji

kaynakları ifadesiyle ise, güneş, rüzg6r, dalga enerjisi, biyoenerji ve jeotermal enerji gibi kaynaklar

ifade edilmektedir.

Küresel enerji tüketimi 2019 yılında o/o 0,9 artmıştır. Bu artış 201B yılında yaşanan o/o2,9

oranındaki artışa göre gözlemlenen yavaşlama yavaşlayan ekonomik büyümeye bağlanabilir.

Dünya Enerji Talebi Artış OranIarı

Kaynak: İEA (Global Erıergy Review 2019)
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Kaynak Bazında Dürqfa Bİrİncİt Enerjİ
Tüketİmİ

ı9,091, :ı4,Cıü
Şl Petrol

l Doğalgaz

I Ntikl*er

ı HidroEl€ktfik

I Yenilenebilir

El Köıııür

3,ü,!H

7'AYo

4,096

Kaynak Bazında Dünya Birincil Enerji Tüketimi

Dünya üzerinde enerji tüketiminin kaynaklara göre dağıllmlna bakıldığında, tüketimin

3'te 2'sinden fazlasının kömür, petrol, doğalgaz gibi fosil kaynaklardan elde edildiği

görülmektedir. Türkiye'de de birincil enerji tüketiminin hemen hemen tamaml, dünya

üzerinde olduğu gibi fosil kaynaklardan karşılanmaktadır. Enerji sektöründe fosil kaynaklara

olan bu bağımlılık, yeterli miktarda petrol ve doğalgaz rezervi bulunmayan Türkiye için başka

bir bağımlılığa, yani enerji talebinde dışa bağımlılığa sebep olmaktadır. TÜİK 2019 yılı

Ağustos verilerine göre, Türkiye'nin toplam ithalatının o/o 2I,55'ini, tek başına enerji ithalatı

oIuşturmaktadır.
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Konu Başlığı Birim 2020 Temmuz
Dönemi

2020 Ocak-
Temmuz Dönemi

Lİsanslı Üretim* MWh 27.462.291 163.641.513

Lisanslı Kurulu Güç* MW 86.337

En Yüksek Ani Puant MW 44.340 44.340
En Düşük Ani Puant MW 23.732 15.328

Lİsanssız Kurulu Güç MW 6.548
lhtİyaç Fazlası Satın

Alınan Lisanssız
Üretim Miktarı **

MWh 1 .295.150 6.611.560

Brüt Lisansslz Üretim
Miktarı**

MWh 1.314.446 6.703.093

YEKDEM Üretim MWh 6.333.985 49.827.654

YEKDEM ödeme Tutarı TL 4.068.859.494 31.817.441.893
Fİili Tüketim MWh 28.809.258 170.870.606

Faturalanan Tüketİm MWh 21.081.586 128.347.583
Tüketicİ Sayısı Adet 45.570.985

Ithalat MWh 172.025 1.608.335
lhracat MWh 139.504 1.082.335

Ortalama YEKDEM
fİvatı

TL/MWh 642,39 638,55

YEKDEM Ek Maliyetİ*** TL/MWh 103,34 143,60

Ağırlıklı ortalama PTF TL/MWh 298,441 268,65

Ağırlıklı ortaIama SMF TL/MWh 316,559 255,263

2o2o Yılı Temmuz Ayı Elektrik Pİyasasının Genel Görünümü
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KAYNAK rünü

ooĞıı- oaz

2019 TEMMUZ 2O2O TEMMUZ oeĞişirvı
%t

-2,23

KURULU GÜç
(Mw)
26.206,01

ORAN
(Y")

30,98

KURULU
cüç (rvıw)

25.621,06

ORAN
(Y"l

29,68
BARAJLı HıDRoLıK 20.582,40 24,34 21.877,15 25,34 6,29
ı_iııyir 10.097,03 11,94 10.097,31 11,70 0,00
İrHx_ xöııııün 8.938,85 10,57 8.966,85 10,39 0,31
RüzGAR 7.159,15 8,46 7.894,56 9,14 10,27
AKARSU 7.833,45 9,26 7.879,97 9,'13 0,59
JEOTERMAL 1.335,52 1,58 1.514,69 1,75 13,42
TAŞ KÖMÜRÜ 810,77 0,96 810,77 0,94 0,00
BıYoKUTLE 623,09 0,74 760,28 0,88 22,02
esreı_rir 405,00 0,48 405,00 0,47 0,00
rueı_ oiı_ 487,17 0,58 305,93 0,35 -37,20
GüNEŞ 91,61 0,11 195,35 0,23 113,25
NAFTA 4,74 0,01 4,74 0,01 0,00
LNG 1,95 0,00 1,95 0,00 0,00
rıııoroniı.ı 1,04 0,00 1,04 0,00 0,00

84.577,76
100,0

0
86.336,64 100,00 2,08

2o2o Yılı Temmuz Ayl Sonu İtibariyle LisansIı Elektrik Kurulu Gücünün Kaynak

Bazında Dağılımı ve 2o19 Yılı Temmuz Ayı Değeriyle Karşılaştırılması (MW-o/o)
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Temmuz 2o2o Döneminde Lisanslı Elektrİk Üretiminin Kuruluş Bazında Dağılımı (o/o)
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Türkiye'nin birincil enerji tüketiminin gelişimi incelendiğinde, son 30 yılda hidrolik ve

kömür enerjisinin tüketiminde yatay bir seyir gerçekleştiği; petrole bağımlılığın kısmen

düşürülebildiği; odun ve çöpün enerji kaynağl olarak tüketiminin ciddi seviyelerde azaIdığı;

doğalgaza bağımlılığın son 20 yıl içinde hız|a arttığı ve rüz96r-9üneş enerjisi ile ilgili ise son

yıllarda mesafe kat edilmeye başlandlğı görülmektedir. Bununla beraber, son 30 yıllık zaman

dilimi içinde, Türkiye'nin dışa bağımlı olan enerji kurgusunda pek fazla değişiklik bulunmadığı

tespit edilmektedir. Bu bağımlılığı azaltmak için, yerli kaynakların azami ölçüde

kulIanılmasına; yeni enerji sahalarının tespit edilmesine; temin edilen enerjinin verimli

şekilde kullanılmasını sağlayan teknolojilerin kullanılmasının teşvik edilmesine; dünya

üzerinde tespit edilen yeni enerji kaynaklarının yakından takip edilmesine Ve ülke

potansiyelinin araştırılmasına öncelik verilmeye başlanmıştır. Bu bağlamda, Türkiye'nin en

büyük ekonomik sorunlarından otan cari açığın, büyük ölçüde enerji ithalatından

kaynaklanması, enerjide dışa bağımlı olan Türkiye'yi alternatif çözüm arayışlarına itmiş ve

itmeye devam etmektedir. Bu amaçla takip edilmekte olan yöntemlerden bir diğeri de

Türkiye'nin jeopolitik konumunun faydaya dönüştürülmesidir. Hazar Havzası ve ortadoğu

Enerji Bölgesine, son yıllarda önemli miktarda doğalgaz rezervlerinin tespit edildiği Akdeniz

Havzası'nın ekleniyor olması, Türkiye'nin jeopolitik konumundan kaynaklanan enerji koridoru

rolünü pekiştirmektedir. Bu konumu Türkiye'ye hem kendi enerji arz güvenliğini sağlayacak

tedarikçi çeşitlendirmesini sağlamakta, hem de uluslararası öneme sahip bir enerji koridoru

haline getirmektedir. Sağladığı lojistik hizmeti Ve bu sayede eriştiği kaynak çeşitliliği

sayesinde, Türkiye'nin jeopolitik konumunun Türkiye'nin ödemekte olduğu yüksek enerji

faturasını daha aşağı çekmesi beklenmektedir. Bakü-Tiflis Ceyhan Ham Petrol Boru Hattı,

Irak-Türkiye Ham Petrol Boru Hattı, Nabucco Doğalgaz Boru Hattı, Türkiye-Yunanistan-İtalya

Doğalgaz Boru Hattı, Samsun-Ceyhan Ham Petrol Boru Hattı, Trans Anadolu Doğalgaz Boru

Hattı gibi stratejik projeler, yukarıda belirtilen amaca hizmet etmekte olan projelerdir.
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L2.2. Türkiye'de elektrik Tüketimi

2019 yılında Türkiye'nin yıllık elektrik tüketimi 3o3.674,4 GWh olarak hesaplanmıştır.

28.10.2020 Tüketimi

Tüketimdeki en büyük artış o/ot9,4 ile 1976 yılında gerçekleşirken, 2009 yılında ise o/o2

düşüş ile en büyük düşüş yaşanmlştır. L97L yılından günümüze elektrik tüketimi sadece 2001 ve

2009 yıllarında önceki yıla göre düşmüştür. 1971'den 2015'e ortalama alındığında tüketimin her yıl

o/o9,0 arttığı, 2006-2015 ylllarını kapsayan son 10 yıl dikkate alındığında ise tüketimin her yılo/o 5,t

arttığı görülmektedir. Son 10 Y||, her yll için önceki 5 yılın ortalama elektrik tüketimi

hesaplandığında da tüketimin her yıI ortalama yüzde 5,78 arttığı görülmektedir. Tüketim 2016

yılında 0/o6,2077 yılında o/o7,7,201B yılında o/o2,3 artmış; 2019 yılında bir önceki yıla göre o/o0,9

oranında azalmıştır.
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12.3. Enerji Santralterinin Ülkemizdeki Dağılımı
Türkiye'de bulunan lisanslı santrallerin kurulu gücü 2020 Temmuz Sonu itibariy|e 86.337

MW'dır. 7 aylık süreçteki toplam elektrik üretim miktarı ise yaklaşık L62 TWh'dır. Kurulu güç

olarak en yüksek kapasiteli izmir, en düşük kapasiteli il ise Ağrı'dır, Rüzgar santralleri Ege

kıyıları ile Akdeniz'in doğusu, hidroelektrik santraller Fırat-Dicle havzası ile Çoruh havzası, yerli

kömür santralleri kömür madeni bulunan bölgelerde, ithal kömür santralleri kıyı şehirlerinde,

doğalgaz santra|leri yüksek elektrik tüketimi olan bölgelerde, ülkemizde yeni yeni kurulmaya

başIayan güneş elektriği santralleri ise Türkiye'nin güney bölgelerinde yoğunlaşmıştır.

Aşağıdaki tabloda top|am şehirlerimizdeki santrallerinin toplam kurulu güçleri ve tüketimi

karşılama oranları verilmiştir.
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2o2o Yılı Temmuz AyI İtibariyle Lisans!ı Elektrik Kurulu Gücünün Kaynak Bazında Dağılımı
(Türkiye)

Bölgelere göre kurulu 9üç, elektrik üretim kapasitesi ve Uretim - Tüketim oranları aşağlda

verilmiştir.
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Erzurum İli toplam kurulu güç kapasitesi sıralamaslna göre ülke genelinde 34. sırada yer

almaktadır. Elektrik santrali kurulu gücü 790 MW'dır. Toplam 33 adet elektrik enerji santrali

bulunan Erzurum'daki elektrik santralleri yıllık yaklaşlk 1.608 GW elektrik üretimi yapmaktadlr.

Aşağıdaki Tabloda Erzurum'da bulunan Elektrik Santrallerinden kurulu güce göre en büyük 20 tesis

yer almaktadrr.
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L4.L. Türkiyede Elektrik Üretimi ve Hidroelektrik Enerjisinİn Üretİmdeki payı:
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Elektrik santrallerinin toplam kurulu gücü, brüt üıeİİıni. net elektrik İijketimi
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2fJ19 Yılı Kasım Döneminde Devreye Giren ve Çıkan Lisanslı Kurulu Güç
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iı.ı.en
ünrriıvı
(MWh) oRAN (%) iı.ı.e n

ünerirvl
(MWh) oRAN (%ı

çANAKKALE 2.462.896,02 8,97 TRABZON 94.227,L5 0,34

90.390,65 0,33ZONGULDAK 2.0L5.237,49 7,34 MUŞ
ADANA 1.653.062,83 6,02 KONYA 90.343,69 0,33
gıı-ıxesiR 1.561.563,02 5,69 eRziRıurep 88.892,08 o,32

AMASYA 84.832,60 0,31_HATAY 1.561.552,56 5,69

İznıİn 1..273.793,92 4,64 çoRUM 83.745,23 0,30

ıvııruisn T.227.876,29 4,45 ERZURUM 78.77L,8L o,29

rsxiŞrrıİn 77.542,25 o,28SAMSUN 1.068.305,80 3,89

ŞANLıURFA 947.6t6,90 3,45 KlRŞEHıR 75.853,86 o,28

MUGLA 9!8.029,24 3,34 rnzirvcnıu 67.958,46 0,25

KıRıKKAIE 888.168,54 3,23 YALOVA 60.246,93 0,22
58.717,30 o,zLKAHRAMANMARAŞ 850.146,61 3,10 KARABUK

orruizı-i 669.478,56 2,44 ORDU 56.964,34 o,2L
BURSA 629.588,46 2,29 SAKARYA 55.332,96 0,20
oiyRngexın 628.940,28 2,29 BıNGoL 45.499,76 0,77

ruıuceı-i 47.059,40 0,15rıızıĞ 6Lr.357,16 2,23
47.0L7,80 0,L5xıRxı-RRrı-i 577.610,79 2,ro eoinıur

ANTATVA 553. L89,14 2,01 ADıYAMAN 40.777,84 0,L5
nRrviıu 547.086,39 1,99 ıııevŞrxin 40.1.61,06 0,L5

ANKARA 1,84 BURDUR 3L.065,70 o,Lt506.596,29
26.285,L6 0,1.0AYDıN 489.338,59 1,78 ARDAHAN

isreıuguL 454.95r,60 1,66 eiı-rcix 25.633,27 0,09

ısPARTA 24.382,48 0,09osrvınıııiye 365.r74,L3 L,33

ıvlRRoiıu 349.908,33 1,27 oüzce 22.079,68 0,08

xocReı-İ 345.237,79 1,26 VAN 20.232,56 o,07

19.315,68 0,07ıvırRsiıu 335.676,94 r,22 rıexxnni
sivns 325.L29,32 t,t8 MALATYA L8.901,48 o,o7

BOLU 0,84 YOZGAT T4.674,9r 0,05230.795,79

ŞıRNAK 229.569,42 0,84 BATMAN L2.282,47 0,04

KUTAHYA 223.664,9L 0,81_ UşAK LT.708,42 0,04

L1..057,23 0,04TOKAT 2L3.273,50 0,78 KARS

KARAMAN r75.049,07 0,64 BAYBURT 7.515,99 0,03

rayseRi 0,63 ıuiĞor 7.494,48 0,03L72.23L,28
6.009,46 o,o2siİnr L48.658,53 0,54 KASTAMONU

GUMUŞHANE 146.r13,25 0,53 girı-is 4.998,60 o,o2

0,45 ıĞoın 4.226,t7 o,o2nizr 724.500,45
3.792,L\ 0,01_cinesuııı r20.t84,32 0,44 AKSARAY

sıNoP 1t6.164,76 0,42 çANKıRı 3.L64,32 0,01_

rerinoaĞ L04.905,20 0,38 BARTıN 415,96 0,00

GenelToplam 27.462.290,57 100,00AFYoNKARnrıisnR 98.096,53 0,36
Temmuz 2o2o Döneminde Lisanslı Elektrik Bazında Dağılımı
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L4.2. Hidroelektrik Santraller Hakkında Kısa Bİlgi:
Hidroelektrik santraller (HES) su gücünün kullanılmasıyla elektrik enerjisinin üretildiği

sa ntra llerd ir.

Hidroelektrik santralleri prensip olarak suyun potansiyel enerjisinin kullanılarak elektrik

üretilmesi esaslna dayanır. Barajlarda depolanan su yüksekten akıtılarak türbine çarptırılır ve türbin

dönmeye başlar. Suyun potansiyel enerjisi türbinde mekanik enerjiye dönüşmüştür. Mekanik enerji

yardımıyla generatör mili döndürülür ve generatörden gerilim üretilir.

Hidroelektrik santraller su düşüsüne göre ve sudan yararlanma şekline göre slnıflandırılırlar.

Hidroelektrik santraller su düşüsüne göre Alçak Basınçlı, orta Basınç|ı ve Yüksek Basınçlı

santraller olarak sınıflandırılırlar.

Suyun türbine olan yüksekliği (H) 1m (metre) ile 10m arasında ise bu santral alçak basınçlı

santraldir. Basıncın düşük olmasından dolayı debi fazladır. Alçak basınçlı santrallerde genellikle

kaplan ve francis tipi türbinler kullanılır.

Suyun türbine olan yüksekliği 10-100 m. arasında ise bu santrala orta basınçlı santral denir.

orta basınçlı santrallerde genellikle francis tipi türbin kullanılırken yüksekliğin 20m'den düşük

olduğu santrallerde kaplan tipi türbin kullanılır.

Suyun türbine olan yüksekliği 100m'den fazlaysa bu santral yüksek basınçlı santraldir.

Yüksek basınçlı santrallerde 100m<H<300m olması durumunda francis tipi türbin, yüksekliğin

300m'den fazla olması durumunda ise pelton tipi türbin kulIanılır.

Hidroelektrik santraller sudan yararlanma şekline göre Akarsu, Barajlı, Hazneli Pompalı

santraller olmak üzere 3 gruba ayrılır.

Akarsu santralleri alçak basınçll santrallerdir. Akarsunun yatağının değiştirilmesiyle daha çok

debi elde edilir ve türbin döner. Bu santrallere nehir tipi santraller de denir.

Barajlı Su santralleri suyun barajda toplanmasl esaslna dayanlr. Yüksek basınçlı

santrallerdir. Bir baraj gölünde biriken su kontrollü bir şekilde belirli yükseklikten akıtılarak türbine

çarptırılır ve türbin döner.
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Hazneli pompalı su santrallerinde yukarıdaki haznede biriken su aşağı düşürülerek türbin

döndürülürken, türbine çarpan su alt tarafta yapılan bir haznede biriktilrilir ve biriken bu su bir

pompayla tekrar yukarıya pompalanır.

Elrlğılİlıtüıı htİü

Traııfrrrıtür bı|

3ıüİı

lLü

Xıyııık Lıuiwıııüüü gağıdü

Hidroelektrik Enerji Üretİmi

L4.2.L. HidroelektrikSantrallerin Ana Bölümleri:

. Su Tutma Yapısı: Rezervuarlı santrallarda baraj, kanal tipi santrallerde tünel ya da açık kanal, nehir

tipi santrallerde ise regülatör şeklinde olabilir.

o Su Alma Yapısı: İletim hattına suyun giriş yaptığı yapldır. lzgaralar, kapak ve kapak açma-kapama

mekanizmalarından oluşur. Rezervuarlı santrallarda su girişi, yüzen cisimlerin borulara girmemesi

için baraj gövdesinin orta kotlarında yapılırlar.

. İıetım Kanalı: Hidroelektrik tesisin işletmede öngörülen debideki suyu iletmesinde kullanılır. Trapez,

duvarlı, kapalı duvarlı, tünel, veya doğrudan cebri borularla iletilebillir. Kanal sonu yükleme odasına

bağlanır. Kanal boyunca sanat yapıları mevcuttur.

. Gebri (Basınçlı) Borular: iletim hattı i|e santral arasında , ölçüleri debi ve düşü ye göre hesaplanan

kalın et|i büyük çaplı çelik ya da CTP (Cam elyaf Takviyeli Plastik) borulardır. Santralın jeolojik

yaplslna göre gömülü oldukları gibi, görünür olanlarıda vardır. Türbin çarkını çeviren suyun geçişine

olanak sağlar. iletim hattl bulunan HES lerde genelIikle iletim Hattı ile Cebri boru arasında

regülatörün yaptığı su dengelemesi gibi görev alan Yükleme Havuzu yapısı bulunur. lletim hattından

gelen ve burada bulunan su iletim hattında oluşabilecek su seviyesi düşüklüğü durumunda cebri

boruda basınç eksikliği oluşmasını engellemek amacıyla dengeleme işlevini yerine getirir.

.)('t;lt' i t'!-\ :

]j ı

I i'. I i r j I \,,1;: j
üıfktfik urdiı{ı A'şL-üTLJE

r
\q.-,

43



. saıyangoz: Cebri boru sonuna monte edilen, salyangoz biçimindeki basınçlı su haznesi, suyun

çarka çevresel olarak ve her bir noktadan eşit debide girmesini sağlar. Çevresel olarak sabit

kanatçıkları suya yön verir, açılıp-kapanabilir kanatçıkları ise çarka verilen Suyun debisini ayarlar.

Çoğu santralda, cebri boru ile salyangoz birleşme noktasında kelebek ya da küresel tabir edilen,

hidrolik basınç ile çalışan, cebri boru çapına uygun vanalar bulunur. Bazı santrallarda bu vana tesis

edilmeyebilir.

. Türbin: Türbin çarkı, türbin şaftı, türbin kapağı, hız regülatör sistemi, basınçlı yağ sistemi, türbin

yatağı, soğutma sistemi, kumanda panosu ve yardımcı teçhizattan oluşur. Türbin şaftı, suyun

kanatlarına çarparak döndürdüğü türbin çarkı ile generatör rotoru arasında akuple olup generatör

rotorunun dönmesini sağlar.

o Jeneratör: Generatör rotoru, statoru' yatağı, ikaz(uyartım), soğutma sistemi, koruma sistemi,

kumanda ve işletim sistemi, doğru akım sistemi, kesici ve ayırıcılar ile yardımcı organlardan oluşur.

Rotor, çok güçlü tesis edilmiş yatak üzerinde sabit hızla döner. Dönüş sayısl, frekans ve kutup

sayısı ile doğru orantılıdır. Devir SaylSl, frekans ve kutup SayllSl arasındaki bağlantı aşağıdaki

g i bid ir; d/d=f-60/(iutup sayı sı )"2 Enerji stator sarg ı ları ndan al ı n ı r.

. Transformatörler: Gerilimi yükseltme ya da alçaltma işlevini üstlenmişlerdir. Tek lazlı' üç fazlı

olabilirler. Her üniteye bir transformatör olabileceği gibi birden fazla üniteye bir transformatör de

olabilir. Ana gövde, soğutma sistemi, yangln sistemi, koruma sistemi bölümlerinden oluşur.

ı Şalt Alanı: Transformatörlerden çıkan yüksek gerilim enerjinin iletim hatlarına bağlantı

noktasıdır. Kesiciler, ayırıcılar, topraklama sistemi, koruma sistemi, basınç sistemi, ölçü sistemi,

iletim hatları üzerinden haberleşme sistemi kısımları vardır.

. Diğer Teçhizat: Ana teçhizatlardan ayrı olarak; alternatif akım acil enerji (dizel generatör)

sistemleri, sızıntı toplama havuzları, besleme pompaları, drenaj boşaltma

pompaları, haberleşme sistemleri, kompresörve tanklar gibi basıçlı hava sistemleri, yangın koruma

Ve söndürme sistemleri, bakım, onarım Ve küçük imalat atölyeleri, montaj demontaj

sahaları, vinçler, krenler gibi taşıma, kaldırma sistemleri, arıtma sistemleri, ilk yardım bölümü'

batardo kapakları, laboratuarlar vb. bölümlerdir.

I4.3. Türkiyede Yer Alan Hidroelektrİk Santralleri
Ülkemizde 597 adet aktif hidroelektrik santrali bulunmaktadır. Bu santrallerin toplam kurulu

gücü 29'765 MWe dır. Hidroelektrik santrallerin yıllık elektrik üretimi ise yaklaşık 77'597 GW dır.

Bu santrallerin ürettikleri elektrik enerjisi, yıllık toplam tüketimin yaklaşık o/o26'sına tekabül

etmektedir. Kurulu güç büyüklüğüne göre ülkemizdeki ilk 20 HES aşağıdaki tabloda verilmiş olup

7,49 Mw toplam kurulu gücüyle Havva HEs 427 ' sırada yer almaktadır.
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Ülkemizde Kurulu Güc Büvüklüğü'ne oöre İlk 2o Hidroelektrik Santral
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15. YASAL IZINLER VE TESISIN OZELLIKLERI
Ünerİıq ı_İsnıvsı : 3L.L2.2o07 tarih _ EÜ/1447-t/Lo42 nolu (x)

İşvenİ AçMA VE

çALIşMA RUHSATI 
= 

L2.03.2o14 tarih - 22 nolu (x*)

ToPLAM KURULU GÜç 
= 

7,49 MWm

YILLIK Ünerİı,|

KAPAstTEsİ : 2L,!4L GWh/yıl

su TUTMA YAPISI : Regülatör (1 adet)

REGÜLATön rİpİ : Radyal Kapaklı Dolu Gövde Beton

İı-erİı,t YAPISI : Kutu/Trapez Kanal + Sepet Kulbu Kesitli Tünel

ToPLAM CEBRİ BoRU

UZUNLUĞu/çAPI 
= 

!34,35 m. /2600 mm.

BRÜT oÜşÜ MEsAFEst 
= 
42,69 m. (net düşü mesafesi: 42,12 m')

şALT sAHAsI rtpİ : Kapalı tip

ENERJİ NAKİL HATTI : 31,5 Kv -3 adet 477 MCM-5,8 km.

rÜneİN rİpİ : Yatay eksenli francis

üıııİre sAYIsI : 3 (Herbiri 2,49 MWm)

PRoJE DEBİSİ :20 m3/s (3 ünite için)

TRAFOSAYISI :3adet

TRAFo NoMİNAL

cÜcÜ _GERİLİMİ : 3 MVA _ 6,3/3L,5 kv

AcİL DURUM

JENERATönı_ent : Mevcut (1 x 62 kVA + 1 x 100 kVA)

SU DEPOSU : Mevcut

YANGIN TESİSATI : Yangın söndürme sistemleri mevcut

SATIŞ

xleİı_İyerİ : "Satılabilirlik" özelliğine sahiptir.

(*) EPDK taraflndan verilmiş olup 49 yıl sürelidir.
(* *) Şenyurt Belediye Başkanlığı tarafindan verilmiştir.
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16.

a

a

a

a

a

a
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AçIKLAMALAR
Genel İşletme biloİleri

Havva HES projesi Derekapı Mahallesi sınırları içerisinde, Tortum-Artvin Yolu ve Tortum Çayı

üzerinde yer almaktadır.

Tesis 2014 yılının şubat ayında üretime başlamıştır.

Havva HES, toplam 7,49 MW kurulu gücünde 3 adet yatay eksenli francis türbin ve 3 fazlı

senkron generatörlerden oluşmaktadır.

Santral Elif Trafo Merkezi'ne 31,5 kV, 5,B km. uzunluğunda hatla bağlıdır.

Su kullanım hakkı anlaşması lisans tarihi sonuna kadar geçerlidir.

3 üniteden oluşan santralde her bir türbin kapasitesi 2,49 MWm/2,39 MWe ve debisi

6,67 m3/sn dir.

Yıllık üretim kapasitesi 2I,l4I GWh dır.

Santral Bİnası Yerleşİm PIanı
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a

a

a

Tİirbinlerin /Jeneratörlerin teknik verileri:

Reqülatör:

Tortum-Artvin Yolu üzerinde yer alan yapl Derekapı Mevkii'nde konumludur.

Santral, regülatör tipinde su alma yaplslna sahiptir.

Su alma yaplsl (Havva Regülatörü) Tortum Çayı üzerinde yer almaktadır.

Regülatör tipi radyal kapaklı dolu gövde beton olup kret kotu I.272,5 IT1., en yüksek su

seviyesi L.270,77 m. dir.

Çift hücreli çökeltim havuzu bulunmaktadır.

Regülatörde 1 adet besleme havuzu, 11 adet hidrolik ünite bulunmaktadır.

Ayrıca 62 kVA gücünde acil durum dizel jeneratörü mevcuttur.

a

a

a

a

-ffi

Üretici CHONGQING LISONG

Tipi HLAs51C.WJ.92

Gücü 2,49MWm/2,39MWe
Nominal Düşü 42,12m

imalat Yılı 2009

Devir

Üretici CHONGQING LISONG

600 d

Tipi sFW2280-10 L730

Gerilim 6300 v
Faz Sayısı 3

Güç 2,39 MWe

Nominal Frekans 50 Hz

Devir 600 d/d

LüTU5 20?a/1008 -ffi'İhlimy*
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tlavua RecüHtİrü
Havza Adı Çoruh

Yağış Alanı 860 km2

Kret Kotu 1,.272,5 m

En Yüksek Su Seviyesi 1.270,77 m

Tipi Radyal Kapaklı

Ortalama Debi 7,59 m3/sn

Dereyatağı Kotu t.266 m

Proje Taşkın Debisi Q100 (m3/s) 240,97

Proie Taşkın Debisi Q25(m3/s) r85,29

Rea ü latö r tekn i k ve rİ lerİ :

Havva Regülatörü Yerleşim PIanı
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İletİm Kanalı ve Tünelİ :

o Havva Regülatörü ile Yükleme Havuzu arasında iletim kanalı ve iletim tüneli bulunmaktadır.

ı 1.046 m. uzunluğunda kutu kanal, t.435 m. uzunluğunda trapez kanal bulunmakta olup

1B2 m. lik iletim tüneliyle yükleme havuzuna aktarım yapılmaktadır.

İletim kanalı ve Tİinel teknlk verileri:

Yükleme Havuzu ve Cebri Boru:

Yükleme havuz boyu 76.25 m., eni Lo.z m, derinliği 4.65 m olacak şekilde dizaynı

yapılmıştır.

Yükleme havuzu normal su seviyesi 1.269,58 m., en yüksek su seviyesi 1.269.93 m.,

minimum su seviyesi ise 1.264.93 m.'dir.

Cebri Boru (Basınçlı Boru) uzunluğu L34,35 m. (braşmana kadar olan uzunluk 105,96 m.

dir.), Boru iç çapı 2.60 m. dir. ortalama et kalınlığı ise 14 mm. dir.

-H&

a

a

a

Kesiti Dikdörtgen

Taban Genişliği 4m.

Su Yüksekliği 3,01m.

Boyu 1046 m.

Eğimi 0,0004

L7 mt/sn

Sepet KulpuKesiti

Pro Debisi Qmax

4,30 mTünel iç Çapı

Su YüksekIiği 3,01m

Boyu 182 m

Eğimi 0,0004

Proie Debisi(Qmax) 17,00 m3/sn

LüTU5 202CIl1008 ffi-İhlımyş
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Yükleme Havuzu ve Cebri Boru teknik verileri:

Yükİeıııe Havuzu

NormalSu Kotu L.269,58

En Alçak Su Kotu 1.264,93

Havuz genişliği x boyu 1-0,20 m. x76,25 m.

Cebrİ Boru

Tipi
Açıkta inşa edilmiş/Beton

Mesnetli

Çapı 2,60 m

Boyu 134,35 m

Et Kalınlığı 8-14 mm

Santral Binası Ve tesıs:
. Tesis Santral binası, kapalı şalt, trafolar, depolar ve güvenlik biriminden oluşmaktadır.

. Bodrum+Zemin+Normal kattan oluşan santral binası yerinde lazermetre ile yapılan

ölçümlere göre yaklaşlk brüt 1.2oo m2 kuılanım alanlıdır. Yapının bodrum katında soğutma

suyu sistemleri (3 ünite), türbin beslemeleri (3 ünite), türbinler (3 ünite), generatörler (3

ünite), Yatak yağlama sistemleri, governor, ikaz trafoları, orta gerilim odası ve yangın

sistemi; zemin katında kumanda odası, AC/DC ve PLC odası, oG bölümü, elektrik ve

mekanik atölyeler-depolar, kapalı şalt, norma| katta ise yemekhane, müdür odası, lavabolar

ve yatakhaneler bulunmaktadır.

ı Santral binası içerisinde 35 tonluk gezer vinç bulunmaktadır.

o Tesis bünyesinde tek katlı prefabrik tarzda inşa edilmiş güvenlik kulübesi ve atık deposu

bulunmaktadır.

. Açık alanlar kısmen saha betonu ile kaplı olup kısmen de stabilize haldedir. Tesis çevresi

beton duvar, demir zgara ile çevrilidir.

Şalt Sahası ve Trafolar:

. Kapalı tip şalt sahasıdır. Çıkış gerilimi 31,5 kV tir.

. Üretilen elektrik Elif Trafo Merkezine iletilmektedir. Bölge dağıtım şirketi olan Aras Elektrik

Dağıtım A.Ş. (Aras EDAŞ) üzerinden ulusal şebekeye satılmaktadır.
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a

Transformatörlere (Trafo| İIiskin Teknik Veriter

Vükse[tİeİ Tııafo[ar

imalatçı Sem

Seri No 22530

NominalGüç 3000 kvA
Soğutma ONAN

Bağlantı Grup YND. 11

BoŞta Akım %r,53

Nom. Sekonder Gerilim 6300 v
Nom. Sekonder Akım 274,9 A

Şenvurt Regülatörü:

Havva Hidroelektrik Santrali Projesi Bünyesinde Havva Regülatörü dışında ikinci bir su alma

yaplsl olarak Şenyurt Regülatörü planlanmıştır.

Tortum Çayı'nın bir kolu olan Şenyurt Deresi üzerinde hayata geçirilecek olan bu ikinci su

alma yapısının henüz inşaatına başlanmamıştır. Şirket yetkililerinden alınan bilgiye göre

regülatörün yaplm faaliyetleri 2019 yılı içerisinde tamamlancak olup tesis iki ayrı su alma

yapısı ndan faydalanarak üretimi ne devam edecektir.

Şirket yetkililerinden edinilen üretim bi|gileri Ve diğer verilerden hareketle Şenyurt

Regülatörünün devreye girmesiyle hali hazırda o/o45 mertebesinde olan kapasite kullanım

oranl (mevcut yıllık üretimin toplam üretim kapasitesine oranı) o/oB3-B4 mertbesine

çı kaca ktı r.

Yapılan değer hesaplamalarında Şenyurt Regülatörü yatırımının tamamlanmasıyla artacak

olan kapasite kullanlm oranl dikkate alınmıştır.

Aşağıdaki Yerleşim Planı Şenyurt Regülatörü'ne ait olup 2015 yılı içerisinde revize edilmiş

Çevresel Etki değerlendirmesi izni kapsamında Çevre ve Şehircilik Bakanlığı'na, Elektrik

Dağıtım A.Ş'ye ve Kalkınma Bankası'na sunulmuştur.
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Yğksel'tİc İ T rafo slİhr İtrücresİ

imalatçı öz Direnç San. Ltd

Tip Ner-8(1x22)-(1x18-2)

Seri No sN-13 2525

Gerilim 34,58r/2 kV

Akım 1000 A/5 sn
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Şenyurt RegüIatörü Konumu ve Uydu Fotoğrafı
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Şenyurt Regülatörü Yerleşim Planı

Senvurt Reaülatörİi teknik verileri (Proie|:

Senvurt Regü]atörü

Havza Adı Çoruh

Akarsu Adı Şenyurt Deresi

Yağış Alanı L29 kmz

Gövde Tipi Dolu gövdeli beton

Regülatör Yeri ortalama Alım 2,07 m3fs

Proie debisi s m3/s

Dere Yatağında n Yüksekliği 4m.

Dolu Savak Boyu 24,50 m

En Yüksek Su Seviyesi 1.270,40 m

Tipi Düşey Kapaklı

Dereyatağı Kotu r.266 m

Proje Taşkın Debisi Q100 (m3ls) 246,33

Proje Taşkın Debisi Q25(m3/s) 1.89,4L

L tfl-t JE
f ir.r.

\\\\-,, ;*j,;I_1,;;; 54



17. EN VERİı,ıı-İ KULLANIM ANArizi
"Bir mülkün fiziki oIarak mümkün, finansal olarak gerçekleştirilebilir olan, yasalarca izin

verilen ve değerlemesi yapılan mülkü en yüksek değerine ulaştıran en olası kulIanımdır". (UDS

Madde 6.3)

"YaSa|arca izin verilmeyen Ve fiziki açıdan mümkün olmayan kullanım yüksek verimliliğe

sahip en iyi kullanım olarak kabuI edilemez. Hem yasal olarak izin verilen hem de fiziki olarak

mümkün olan bir kullanım, o kullanımın mantıklı olarak niçin mümkün olduğunun değerleme

uzmanl tarafından açıklanmasını gerektirebilir. Analizler, bir veya birkaç kullanım olası olduğu

belirlediğinde, finansal fizibilite bakımından test edilir|er. Diğer testlerle birlikte en yüksek

değerle sonuçlanan kullanım en verimli Ve en iyi kullanımdır. (UDS madde 6.4)

Tesisin mevcut kullanım fonksiyonunun devam etmesinin en uygun kullanım şekli olduğu

düşünülmektedir. Ancak 2021 yılında yaplmlna başlanıp tamamlanması planlanan ikinci su alma

yaplslnln da (Şenyurt Regülatörü) tesise dahil edilmesiyle kapasite kullanımının artmasl

öngörülmektedir. Bu sayede tesisin daha verimli ve yüksek kapasitede üretim yapmasl mümkün

olacağından planlanan yatırımların hayata geçmesiyle en verimli şekilde kullanımı sağlanacaktır.

18. DEĞERLENDİRME
Tesisin değerine etki eden özet faktörler:

Olumlu etkenler:
. Enerji talebinin hızla artması,

ı Devlet (TEiAŞ) tarafından belirlenen alım fiyatları üzerinden alım garantisi bulunması,

o Yasal izinlerin alınmış olması,

ı Tesisin bölgedeki büyük ölçekli hidroelektrik santrallerden biri olması,

ı Bakımların periyodik olarak yapılması,

ı Şenyurt Regülatörünün devreye girmesi ile üretimin artacak olması,

. Ana yol kenarı konumda olması,

. Yağış (özellikle kar yağışı) alan bir bölgede yer alması,

. Birim maliyete kıyasla enerji satş fiyatının yüksek olması.

Olumsuz etkenler:
. ikinci regülatörle oluşacak ek yatırım maliyeti,

. Yağış miktarlarındaki dönemsel değişikliklerin üretime yansımasl,

. Hali hazırda enerji üretiminin, kapasitenin o/o 45'i mertebesinde olması,

. Ülkemizde nükleer santrallerin ileriki dönemde faaliyete geçmesi ile enerji arzlnln

artmasına parale| olarak enerji fiyatlarının düşmesi ihtimalinin bulunması.

ti ril:
L T]TI JT

f
\\\\Lt f|*hıı"k ür



19. DEĞERLEME YAKLAşIMLARI
Değerleme yaklaşımlarlnln uygun ve değerlenen varlıklarının içeriği ile ilişkiIi olmasına dikkat

edilmesi gerekir. Aşağıda tanımlanan ve açıklanan üç yaklaşım değerlemede kullanılan temel

yaklaşımlardır. Bunların tümü, fiyat dengesi, fayda beklentisi veya ikame ekonomi ilkelerine

dayanmaktadır. Temel değerleme yaklaşımları Pazar Yaklaşımı, Gelir Yaklaşımı ve MaIiyet

Yaklaşımıdır. Bu temel değerleme yaklaşımlarının her biri farklı, ayrıntılı uygulama yöntemlerini

içerir.

Bir varlığa ilişkin değerleme yaklaşımlarlnln Ve yöntemlerinin seçiminde amaç belirli durumlara

en uygun yöntemin bulunmasıdır. Bir yöntemin her duruma uygun olması söz konusu değildir.

Seçim sürecinde asgari olarak aşağıdakiler dikkate alınır:

(a) değerleme görevinin koşullarl Ve amacı ile belirlenen uygun değer esas(lar)ı ve varsayılan

kullanım(lar)ı,

(b) olası değerleme yaklaşımIarlnln Ve yöntemlerinin güçlü ve zayıf yönleri, (c) her bir yöntemin

varlığın niteliği Ve iIgili pazardaki katılımcılar tarafından kullanılan yaklaşımlar ve yöntemler

bakımından uygunluğu,

(d) yöntem(ler)in uygulanmasl için gereken güvenilir bilginin mevcudiyeti.

19.1. Pazar Yaklaşımı
Pazar yaklaşımı varlığın, fiyat bilgisi elde edilebilir olan aynı veya karşılaştırılabilir (benzer)

varlıklarla karşılaştırılması suretiyle gösterge niteliğindeki değerin belirlendiği yaklaşımı ifade eder.

Aşağıda yer verilen durumlarda, pazar yaklaşımının uygulanması Ve bu yaklaşıma önemli

ve/veya anlamlı ağırlık verilmesi gerekli görülmektedir:

(a) değerleme konusu varllğın değer esasına uygun bir bedelle son dönemde satılmış olması,

(b) değerleme konusu varlığın veya buna önemli ölçüde benzerlik taşıyan varlıkların aktif olarak

işlem görmesi, ve/veya

(c) önemIi öIçüde benzer varlıklar ile ilgili sık yapılan velveya güncel gözlemlenebilir işlemlerin söz

konusu olması.

Yukarıda yer verilen durumlarda pazar yaklaşımının uygulanması Ve bu yaklaşıma önemli

ve/veya anlamlı ağırlık verilmesi gerekli görülmekle birlikte, söz konusu kriterlerin karşılanamadığı

aşağıdaki ilave durumlarda, pazar yaklaşımı uygulanabilir ve bu yaklaşıma önemli velveya an|amlı

ağlrlık verilebilir. Pazar yaklaşımının aşağıdaki durumlarda uygulanması halinde, değerlemeyi

gerçekleştirenin diğer yaklaşımların uygulanıp uygulanamayacağını Ve pazar yaklaşımı ile

belirlenen gösterge niteliğindeki değeri pekiştirmek amacıyla ağırlıklandırılıp

ağ ı rl ı kl ı kland ı rı la mayacağ ı d i kkate al ması gerekli görü l mekted i r:

(a) değerleme konusu varlığa Veya buna önemli ölçüde benzer varlıklara ilişkin işlemlerin,

pazardaki oynaklık ve hareketlilik dikkate alm'ak adına, yeteri kadar güncel olmaması,

L fiTt Jq -ü
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(b) değerleme konusu varlığın Veya buna önemli öIçüde benzerlik taşıyan varlıkların aktif

olmamakla birlikte işlem görmesi,

(c) pazar işlemlerine ilişkin bilgi elde edilebilir olmakla birlikte, karşılaştırılabilir varlıkların

değerleme konusu varlıkla önemli velveya anlamlı farklılıklarının, dolayısıyla da sübjektif

düzeltmeler gerektirme potansiyel i nin bulu nması,

(d) güncel işlemlere yönelik bilgilerin güvenilir olmaması (örneğin, kulaktan dolma, eksik bilgiye

dayalı, sinerji alıcılı, muvazaalı, zorunlu satış içeren işlemler vb.),

(e) varlığın değerini etkiIeyen önemli unsurun varlığın yeniden üretim maliyeti veya gelir yaratma

kabiliyetinden ziyade pazarda işlem görebileceği fiyat olması.

Birçok varlığın benzer olmayan unsur|ardan oluşan yaplsl' pazarda birbirinin aynl Veya benzeyen

varlıkları içeren işlemlere ilişkin bir kanıtın genelde bulunamayacağı anlamına gelir. Pazar

yaklaşımının kullanılmadığı durumlarda dahi, diğer yaklaşımların uygulanmasında pazara dayalı

girdilerin azami kullanımı gerekli görülmektedir (örneğin, etkin getiriler ve getiri oranları gibi

pazara dayalı değerleme ölçütleri).

Karşılaştırılabilir pazar bilgisinin varlığın tıpatıp veya önemli ölçüde benzeriyle ilişkili olmaması

halinde, değerlemeyi gerçekleştirenin karşılaştırılabilir varlıklar ile değerleme konusu varlık

arasında niteliksel ve niceliksel benzerliklerin ve farklılıkların karşılaştırmalı bir analizini yapması

gerekir. Bu karşılaştırmalı analize dayalı düzeltme yapılmasına genelde ihtiyaç duyulacaktır. Bu

düzeltmelerin makul olması ve değerlemeyi gerçekleştirenlerin düzeltmelerin gerekçeleri ile nasıl

sayısallaştırıldıklarına raporlarında yer Vermeleri gerekir.

Pazar yaklaşımında genellikle her biri farklı çarpanlara sahip karşılaştırılabilir varlıklardan elde

edilen pazar çarpanları kullanılır. Belirlenen aralıktan uygun çarpanln seçimi niteliksel ve niceliksel

faktörlerin dikkate alındığı bir değerlend i rmenin yapı lması nl gerekti rir.

L9.2. Maliyet Yaklaşımı
Maliyet yaklaşımı, bir alıcının, 9ereksiz külfet doğuran zamanı elverişsizlik, risk gibi etkenler söz

konusu olmadıkça, belli bir varlık için, ister satın alma, isterse yaplm yoluyla edinilmiş olsun,

kendisine eşit faydaya sahip başka bir varlığı elde etme maliyetinden daha fazla ödeme

yapmayacağı ekonomik ilkesinin uygulanmasıyla gösterge niteliğindeki değerin belirlendiği

yaklaşımdır. Bu yaklaşımda, bir varlığın cari ikame maliyetinin veya yeniden üretim maIiyetinin

hesaplanması Ve fiziksel bozulma Ve diğer biçimlerde gerçekleşen tüm ylpranma paylarlnın

düşü l mesi su retiyle gösterge nitel iğindeki değer belirlenmekted i r.

Aşağıda yer verilen durumlarda, maliyet yaklaşımının uygulanmasl Ve bu yaklaşıma önemli

ve/veya anlamlı ağırlık verilmesi gerekli görülmektedir:
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(a) katılımcıların değerleme konusu varlıkla önemli ölçüde aynı faydaya sahip bir varlığı yasal

kısıtlamalar olmaksızın yeniden oluşturabilmesi ve varlığın, katılımcıların değerleme konusu varlığı

bir an evvel kullanabilmeleri için önemli bir prim ödemeye razı olmak durumunda kalmayacakları

kadar, kısa bir sürede yeniden oluşturulabilmesi,

(b) varlığın doğrudan gelir yaratmamasl ve varlığın kendine özgü niteliğinin gelir yaklaşım

lnı Veya pazar yaklaşımını olanaksız kılması, ve/veya

(c) kullanıIan değer esastnln temel olarak ikame değeri örneğinde olduğu gibi ikame maliyetine

dayanması.

Yukarıda yer verilen durumIarda maliyet yaklaşımının uygulanmasl Ve bu yaklaşıma önemli

velveya anlamlı ağırlık verilmesi gerekli görülmekle birlikte, söz konusu kriterlerin karşılanamadığı

aşağıdaki ilave durumlarda, maliyet yaklaşımı uygulanabilir ve bu yaklaşıma önemli velveya

anlamlı ağırlık verilebilir. Maliyet yaklaşımının aşağıdaki durumlarda uygulanması haIinde,

değerlemeyi gerçekleştirenin diğer yaklaşımların uygulanıp uygulanamayacağını Ve maliyet

yaklaşımı ile belirlenen gösterge niteliğindeki değeri pekiştirmek amacıyla ağırlıklandırılıp

ağ ı rlı klandırı lamayacağını dikkate aIması gerekli görü l mektedir:

(a) katılımcıların aynı faydaya sahip bir varlığı yeniden oluşturmayı düşündükleri, ancak varlığın

yeniden oluşturulmaslnln önünde potansiyel yasal engellerin veya önemli ve/veya an|amll bir

zaman ihtiyacının bulunması,

(b) maliyet yaklaşımının diğer yaklaşımlara bir Çapraz kontrol aracı olarak kullanılması (örneğin,

maliyet yaklaşımının, değerlemesi işletmenin sürekliliği varsayımıyla yapılan bir işletmenin tasfiye

esasında daha değerli olup olmadığının teyit edilmesi amacıyla kullanılması), velveya

(c) varlığın, maliyet yaklaşımında kullanılan Varsaylmları son derece güvenilir kılacak kadar, yeni

oluşturulmuş olması.

Kısmen tamamlanmış bir varlığın değeri genellikle, varlığın oluşturulmasında geçen süreye kadar

katlanılan maliyetleri (ve bu maliyetlerin değere katkı yapıp yapmadığını) ve katılımcıların, varlığın,

tamamlandığındaki değerinden varlığı tamamIamak için gereken maliyetler ile k6r ve riske göre

yapılan uygun düzeltmeler dikkate alındıktan sonraki değerine ilişkin beklentilerini yansıtacaktır.
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19.3. GeIİr Yaklaşımı
Gelir yaklaşımı, 9österge niteliğindeki değerin, gelecekteki nakit akışlarının tek bir cari değere

dönüştürülmesi ile belirlenmesini sağlar. Gelir yaklaşımında varlığın değeri, varlık tarafından

yaratılan gelirlerin, nakit akışlar|nln veya maliyet tasarruflarının bugünkü değerine dayanılarak

tespit edilir.

Aşağıda yer verilen durumlarda, gelir yaklaşımının uygulanmas| Ve bu yaklaşıma önemli ve/veya

an lamlı ağı rlı k veril mesi gerekli görülmektedir:

(a) varlığın gelir yaratma kabiliyetinin katılımcının gözüyle değeri etkileyen çok önemli bir unsur

olması,

(b) değerleme konusu varlıkla ilgili gelecekteki gelirin miktarı ve zamanlamaslna ilişkin makul

tahminler mevcut olmakla birlikte, ilgili pazar emsallerinin varsa bile az sayıda olması.

Yukarıda yer veriIen durumlarda gelir yaklaşımlnın uygulanmasl Ve bu yaklaşıma önemli ve/veya

anlamlı ağırlık verilmesi gerekli görülmekle birlikte, söz konusu kriterlerin karşılanamadığı

aşağıdaki ilave durumlarda, gelir yaklaşımı uygulanabilir ve bu yak|aşıma önemli velveya anlamlı

ağırIık verilebilir. Gelir yaklaşlmlnln aşağıdaki durumlarda uygulanması halinde, değerlemeyi

gerçekleştirenin diğer yaklaşımların uygulanıp uygulanamayacağını ve gelir yaklaşımı ile belirlenen

gösterge niteliğindeki değeri pekiştirmek amacıyla ağırlıklandırılıp ağırlıklandırılamayacağını dikkate

alması gerekli görülmektedir:

(a) değerleme konusu varlığın gelir yaratma kabiliyetinin katılımclnın gözüyle değeri etkileyen

birçok faktörden yalnızca biri olması,

(b) değerleme konusu varlıkla ilgili gelecekteki gelirin miktarı ve zamanlamaslna ilişkin önemIi

belirsizliklerin bulunması,

(c) değerleme konusu varlıkla ilgili bilgiye erişimsizliğin bulunması (örneğin, kontrol gücü

bulunmayan bir pay sahibi geçmiş tarihli finansal tablolara ulaşabilir, ancak tahminlere/bütçelere

ulaşamaz), ve/veya

(d) değerleme konusu varlığın gelir yaratmaya henüz başlamaması, ancak başlamasının

planlanmış olması.

Gelir yaklaşlmlnln temelini, yatırımcıların yatırımlarından getiri elde etmeyi beklemeleri ve bu

getirinin yatırıma ilişkin algılanan risk seviyesini yansıtmasınln gerekli görülmesi teşkil eder.

Genel olarak yatırımcıların sadece sistematik risk ("pazar riSki" Veya "çeşitlendirmeyle

giderilemeyen risk" oIarak da bilinir) için ek getiri elde etmeleri beklenir.
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20. rİvlrı_nNDIRMA
Tesisin satış (pazar) değerinin tespiti, kullanımı mümkün olan yöntemlerle saptanmış olup

değerleme prosesi aşağıda ayrıntılı olarak verilmiştir.

Sermaye Piyasası Kurulu'nun 0I.02.2017 tarih Seri ITI-62.L sayılı "Sermaye Piyasasında

Değerleme Standartları Hakkında Tebliğ" doğrultusunda Sermaye Piyasası Kurulu Karar organı'nın

22.06.20t7 tarih ve 251856 sayılı kararı ile Uluslar Arası Değerleme Standartları 20t7 UDS 105

Değerleme Yaklaşımları ve Yöntemleri 10.4. maddesinde; "Değerleme çalışmasında yer alan bilgiler ve

şartlar dikkate alındığında, özellikle tek bir yöntemin doğruluğuna ve güvenirliğine yüksek seviyede

itimat duyulduğu hallerde, değerlemeyi gerçekleştirenlerin bir varlığın değerlemesi için birden fazla

değerleme yöntem i ku l la n ı lması gerekmez" yazma ktad ı r.

Tek bir yöntem ile güvenilir bir karar verilebilmesi için yeterli bu19u bulunduğundan tesisin

Pazar değerini n tespiti nde "Gel i r İnd i rgeme Yaklaşımı" ku l lanı l mıştır.

20.t. Gelir İndirgeme Yaklaşımı

Bu yaklaşımda, Doğrudan İndirgeme (Direkt Kapitalizasyon) ve Gelir İndirgeme (en önemti
., v. ! ,.örneği Indirgenmiş Nakit Akımları analizidir) olarak adlandırılan iki yöntem kullanılmaktadır. Rapor

konusu tesisin değer tesbitinde kira bedelinin Ve kapitalizasyon oranlnln tesbit edilememesi

sebebiyle ve sürekli geIir üreten bir işIetme olması dikkate alınarak İndirgenmiş Nakit Akımları

yöntemi kullanılmıştır.

Bu çalışmaya konu değerleme, bir taşınmazln mevcut durumu itibariyle olan kıymetinin

tespitinden çok kendi sektöre| tablosu içinde uygun bir lokasyona, ülkemizde zorlukla elde

edilebilen önemli bir işletme hakkına ve makul ticari büyüklüklere sahip olan bir HES tesisinin

optimize değerini ifade etmektedir. Değer tespitine ilişkin projeksiyonun verileri (kapasite, üretim

miktarları, maliyetler ve satış bedelleri gibi) firmandan ve sektörden temin edilen verilerdir.

Bu yöntem, taşınmaz değerinin gayrimenkulün gelecek yıllarda üreteceği serbest nakit

akımlarının bugünkü değerlerinin toplamına eşit olacağı esaslna dayalı olup santralin 49 yıllık

işletme hakkının rapor tarihi itibariyle kalan yaklaşık 36 yıIlık kısmının projeksiyonunu kapsar

biçimde uygulanmıştır.

Projeksiyonlardan elde edilen nakit akımları, ekonominin, sektörün ve taşınmazın taşıdığı risk

seviyesine uygun bir iskonto oranl ile bu9üne indirgenmekte Ve tesisin bugünkü değeri

hesaplanmaktadır. Bu değer taşınmazın, mevcut piyasa koşullarından bağımsız olarak finansal

yöntemlerle hesaplanan (olması gereken) değeridir.
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Varsavımlar:
Reel İskonto oranı :

Reel iskonto oranl, sektörün özellikleri ve mevcut piyasa koşulları ile uzun süreli işletme hakkı

bulunmasınrn yanl sıra Ülkemizin her geçen gün artan enerji ihtiyacı/talep faz|ası i|e Yo 7-7,5

mertebesindeki orta-uzun vadeli Eurobond faiz|eri dikkate alınarak % 8,95 olarak

belirlenmiştir.

YılIık Kanasite ve Üretim Miktarları:

Tesisin yıllık üretim kapasitesi 2l,I4I Gwh olup geçmiş dönemdeki fiili üretim

miktarları ile gelecek yıllar için şirket yetkilileri tarafindan tahmin edilen verilerden hareketle

2020 ila2022 yıllanı için yıllık enerji üretiminin 9,2 Gwh, 2023 yılıı Ve sonrasl için ise yıllık

ortalama 17 Gwh mertebesinde olacağı varsayılmıştır. Kapasite kullanımındaki bu artış 202T

yılı içerisinde yapımına başlanıp tamamlanacak olan Şenyurt Regülatörünün devreye girecek

o lmasından kaynakl anmaktadır.

Satış Gelirleri:

Kwh başına satış tutarları sayfa 62'deki tabloda sunulmuştur. Tesis 2024 yılı Sonuna

kadar EPDK tarafindan belirlenmiş olan 0,073 USD sabit fiyatlı YEKDEM kapsamındadır.

Üretim Maliyetleri ve Yıllık Amortisman Tutarları :

Tesisin üretim maliyetlerinin, geçmiş yıllardaki fiili üretim maliyetleri ile gelecek yıllar

için işletmeci firma yetkilileri tarafindan tahmin edilen verilerden hareketle 202| ve sonrası için

yıllık 150.000 USD olacağı varsayılmıştır. Bu maliyetlere bakım, onarrm ve yenileme giderleri

de dahildir. Bilindiği izere hidroelektrik santral maliyetlerinin çok büyük kısmını inşai

yatırımlar oluşturmaktadır. Bu yatırımların kullanım ömürlerinin en aZ lisans süresi kadar

olacağı (gerek teknik açıdan, gerekse dünyada ve ülkemizde 50 yıl ve ötesinde çalışabilen

hidroelektrik santrallerin mevcut olmasl nedeniyle) kabul edilmiştir. Yanı sıra HES tesislerinde

kullanılan ana makina ekipmanlar için de durum aynıdır. Her nekadar türbinler Ve ana

ekipmanlar için 25 yıl mertebesinde teorik bir kullanım ömrü öngönilmekle birlikte normal

şartlar altında gerekli bakım onanm faaliyetleri düzenli olarak yerine getirildiği sürece

türbinlerin, şalt ekipmanlarının santral lisans süresi boyunca kullanılabilir olduğu yaşanmlş

örneklerle sabittir. Bu sebeple herhangi bir yatırım harcamasr öngörülmemiştir. Sabit kıymetler

için belirlenen amortisman miktarları sayfa 62'deki tabloda sunulmuştur.
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Nakit ödenen Vergiler:

Etkin vergi oranı 2020 yı|ı için o/o 22, 202l ve soffasl için oh 20 alınmıştır. 202l yılında

yapılacak yatınmdan dolayı 202l yilılında vergi oluşmayacağı kabul edilmiştir.

Yatırım Maliyetleri:

Şirket yetkililerinden alınan bilgiye gfue 202l yılında inşasına başlanıp tamamlanacak

olan Şenyurt Regülatönini.in toplam maliyeti 1.350.000,-USD olacaktır. Bu bedel 202l yilıında

ilave yatırım maliyeti olarak yansıtılmıştır.

Özet olarak:

Yukarıdaki varsayımlar altında, bugünden sonraki nakit giriş çıkışlan ile (sayfa 62'de

sunulan indirgenmiş nakit akımları tablosundan da görüleceği üzere) Hawa Hidroelektrik

Santrali'nin satış/devir değeri yaklaşık 49.950.000'_TL olarak bulunmuştur.

Bu değerin, ekonomideki gelişmelere bağlı olarak satışların gerçekleşme

oranlarındaki ve birim fiyatlardaki değişimlere göre artabileceği ya da azalabileceği

tabiidir.
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HıDRoELEKTRıK SANTRALı
(usD)

Varsayımlar

7.03
21 .141

Kurulu Güç (MW)
Yıllık Uretim Kapasitesi (GW)

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030

0.0558
17.00

0.0565
17,00

0.0559
17,00

0,0557
17,00

0,0557
17,00

0,0550
17,00

0,0730
'17,00

0,0730
17.00

0.0730
9.20

0.0730
9,20

0,0730
9,20

Elektrik Satış Fiyatl (Kwh/UsD)
Yıllık Uretim Miktarı (GWh)

7.9522
8.95%

2611012020 usD/TL
Reel lskonto oranı

8,95%

2.37

8,95%

2,18

8,95%

2,00

8,95%

1,84

8,95%

1,69

8.95%

1,55

8.95%

1,42

8.95%

1,30

8.95%

1,20

8,95%
'1 ,10

8,95%
'1 ,01

Reel lskonto oranı

1 / iskonto Faktörü

20%22%oranıEtkin

Toplam Satış Geliri

Toplam Elektrik üretim maliyeti

ilave Yatırım Maliyeti

işletme Nakit Akımı

Amortisman

serbest Nakit Akımı

Serbest Nakit Akımınln Bugünkü Değeri

121.440

30.000

0

91.440

220.160

91.440

90.734

671.600

150.000

't.350.000

-828.400

220.160

-828.400

-754.479

671.600

1 50.000

521.600

220.160

461.312

385.633

1.241.000

150.000

1.091.000

220.160

916.832

703.465

1 .241.000

150.000

1.091.000

220.160

916.832

645.677

935.1 31

150.000

785.131

220.160

672.136

434.466

947.055

150.000

797.055

220.160

681.676

404.435

946.199

1 50.000

796.199

220.160

680.991

370.839

950.807

150.000

800.807

220.160

684.677

342.218

960.680

150.000

810.680

220.160

692.576

317.729

949.223

150.000

799.223

220.160

683.410

287.765

26t1ol2o2o itıbarı iıe Toplam Değer 6.283.323

26t1ot2o2o itibarı iıe Toplam Değer (TL) 49.950.000
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2031 2032 2033 2034 203s 2036 2037 2038 2039 2040 2041 2042 2043

0,0609
17,00

0,0608
'17,00

0,0608
17,00

0,0601
17,00

0,0592
17.00

0.0585
'17.00

0,0574
17,00

0,0568
17,00

0,0574
17,00

0,0586
17,00

0,0578
17.00

0,0572
17,00

0.0567
17,00

8,95%

7,24

8,95%

6,64

8,95%

6,10

8,95%

5,60

8,95%

5,14

8.95%

4,71

8.95%

4,33

8,95%

3,97

8,95%

3,65

8,95%

3,35

8,95%

3,07

8,95%

2,82

8,95%

2,59

963.548

150.000

813.548

220.160

694.870

268.558

2044

972.578

150.000

822.578

220.160

702.094

249.059

2045

982.278

150.000

832.278

220.160

709.854

231.126

2046

996.399

150.000

846.399

220.160

721.151

215.516

2047

976.475

150.000

826.475

220.160

705.212

193.440

2048

965.632

150.000

815.632

220.160

696.s38

175.365

2049

976.627

1 50.000

826.627

220.160

705.334

162.992

2050

994.125

150.000

844.125

220.160

719.332

152.571

2051

1.006.335

1 50.000

856.335

220.160

729.100

141.940

2052

1.022.533

150.000

872.533

220.160

742.058

1 32.595

2053

1.032.758

150.000

882.758

220.160

750.239

123.044

2054

1.032.758

1 50.000

882.758

220.160

750.239

112.937

2055

1.034.537

't 50.000

884.537

220.160

751.66'r

1 03.856

2056

0,0623
't7.00

0,0623
17.00

0,0623
17.00

0.0623
17.00

0.0623
17.00

0.0623
17.00

0.0623
17.00

0.0623
17.00

0.0623
17.00

0.0623
17.00

0.0623
17.00

0.0623
'17.00

0.0616
17.00

8.95%

22,06

8.95%

20,25

8.95%
18,58

8.95%

17,06

8.95%

15,65

8.95%

14,37

8.95%
'1 3,19

8.95%

12,10

8.95%

11,11

8.95%

10,20

8,95%

9,36

8,95%

8,59

8,95%

7,89

1.046.566

150.000

896.566

220.160

761.285

96.545

1.0s8.596

't 50.000

908.596

220.1 60

770.909

89.734

1.058.596

't 50.000

908.596

220.160

770.909

82.362

1.058.596

150.000

908.596

220.160

770.909

75.597

1.058.596

150.000

908.596

220.160

770.909

69.386

1.058.596

150.000

908.596

220.160

770.909

63.686

1.058.596

1 50.000

908.596

220.160

770.909

58.455

1.058.596

150.000

908.596

220.160

770.909

53.653

1.058.596

150.000

908.596

220.160

770.909

49.245

1.058.596

150.000

908.596

220.160

770.909

45.200

1.058.596

150.000

726.877

39.117

't.058.596

150.000

726.877

35.904

1.058.596

1 50.000

726.877

32.954

908.596 908.596 908.596
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2L. ANALİZ SoNUçLARINıN DEĞERLENDİRMESİ
21-.L. Farklı Değerleme Metotlarının ve AnaIiz Sonuçlarının Uyumlaştırılması

ve Bu Amaçla İzlenen Yöntemin ve Nedenlerinin Açıklaması

Tek bir yöntem ile güvenilir bir karar verilebilmesi için yeterli bulgu bulunduğundan

tesisin pazar değerinin tespitinde "Gelir İndirgeme Yaklaşımı Yöntemi" kullanılmıştır. Buna göre

tesisin değeri için 49.95o.ooo,-Tl kıymet takdir edilmiştir.

2L.2. Kira Değeri Analizİ Ve Kullanılan Veriler
Tesis için kira değeri analizi yapılmamıştır.

2l.3. Gayrİmenkul ve Buna Bağlı Hakların Hukuki Durumunun Analizİ

Değerlemeye konu tesisin enerji üretim tesisi olarak işletmesini engelleyecek nitelikte

herhangi bir hukuki sorunu bulunmamaktadır.

21-.4. Gayrimenkul Üzerİndeki Takyidat ve İpotekler İIe İı9ııı Görüş
Herhangi bir bilgi bulunmamaktadır.

21..5, Değerleme Konusu Gayrİmenkulün, Üzerinde İpotek veya

GayrimenkuIün Değerini Doğrudan EtkiIeyecek Nitelikte Herhangi Bir

Takyidat Bulunması Durumları Hariç, Devredİlebilmesi Konusunda Bir

Sınırlamaya Taba oIup olmadığı Hakkında Bilgi

Taşınmazı n devred i l mesi konusu nda herhangi bir sınırlama bulunmamaktad ı r.

21-.6. Boş Arazi Ve Geliştirilmiş Proje Değeri Analizİ Ve Kullanııan Verİ Ve
Varsayım!ar İle Ulaşılan Sonuçlar

Değerleme, proje geliştirme niteliğinde değildir.

2l,.7. Müşterek Veya Bölünmüş Kısımların Değerleme Analİzi

Taşınmazın müşterek veya bölünmüş kısmı yoktur.

L[}TI J5 ?i),]'-;,,l.l üü.:] -ü lhiım*; b5



21.8. HasıIat Paylaşımı Veya Kat Karşılığı Yöntemi İle Yapılacak Projelerde,
Emsal Pay oranları

Hasılat paylaşımı veya kat karşılığı yöntemi söz konusu değildir.

21.9. Asgari BiIgilerden Raporda Verilmeyenlerin Niçin Yer AImadıklarının
GerekçeIeri

Asgari bilgilerden verilmeyen herhangi bir bilgi bulunmamaktadır.

21.10. Yasal Gereklerin Yerİne Getirilip Getirilmedİği Ve Mevzuat Uyarınca
Alınması Gereken İzin Ve Belgelerin Tam Ve Eksiksİz olarak Mevcut olup
olmadığı Hakkında Görüş

Tesisin Hidroelektrik Santral olarak işletilmesi için gerekli yasal izinler alınmış durumda

olup ruhsat lisans süresi 3t.t2.2056 tarihinde sona ermektedir.

2L.11-. Değerleme Konusu Arsa veya Arazİ İse, AIımından ltibaren Beş Yıl
Geçmesine Rağmen Üzerinde Proje Geliştirmesine Yönelik Herhangi Bir
Tasarrufta Bulunup Bulunulmad ığına Dair Bilgi

Taşınmaz arsa Veya arazi niteliğinde değildir.

ii.itiri\,,',:
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22. soNUç
Rapor içeriğinde özellikleri belirtilen Hawa Hidroelektrİk Santrali Tesisinin yerinde

yapılan incelemelerinde konumuna, büyüklüğüne, elektrik üretim kapasitesine göre, proje

bünyesindeki ikincİ su alma yapısı yatırımı olan Şenyurt Regülatörünün rapor

içeriğinde belirtilen süreler içerisinde tamamlanması koşuluyla satış/devir değeri için,

49.950.ooor-Tl (Kırkdokuzmilyondokuzyüzellibin Türk Lirası) kıymet takdir edilmiştir.

(49.950.000,-TL + 9,4111 TLlEuro (*) 
= 

5.3O8.OO0,-Euro)

(49.950.000,-TL + 7,9522 TLIUSD (*) 
= 

6.281.0OO,-USD)

(*) 26.l0'2020 tarihli TCMB döviz satış kurları ; 1,-Euro : 9 
'4| 

l l TL ; 1,-USD : 7,9522 TL'dir.
Döviz bazındaki değerler, yalnızca bilgi için verilmiştir.

Tesisin KDV dahil toplam değeri 58.941.000,-Tl'dir.

İşbu rapor, Tortum (İHimya) Elektrik üretim A.Ş.'nin talebi üzerine ve 2 (iki) orijinal

olarak düzenlenmiş olup kopyaların kullanımları halinde ortaya çıkabilecek sonuçlardan

şirketimiz sorumlu değildir.

Bilgilerinize sunulur. 30 Ekim 2020

(Değerleme tarihi: 26 Ekim 2o2o)

Saygılarımızla,
Lotus Gayrimenkul Değerleme

ve nışmanlık A.Ş.
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Ekİ

. Uydu Fotoğrafları
ı Fotoğraflar
. Yasal izin belgeleri, resmi yazı|ar
. lmar Planları Belediye Meclis Kararı
ı Değerleme uzmanlığı lisans belgeleri

M. Kıvanç KILVAN
Sorumlu e Uzmanı

(Lisans

Göm8ç Sok. No:37

Akgün lş Merkezi

18

542157t490339

Engin AKDENIZ

)

Sorumlu Değe
(Lisans No

Uzmanı
30)
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