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1. GENEL BiLGILER

Ticaret Unvam: Aydem Yenilenebilir Enerji Anonim Sirketi
Merkez Adresi: Adalet Mahallesi Hasan Gonilli Bulvart No:15/1 Merkezefendi/
Denizli

Kurumsal internet Sitesi: www.aydemyenilenebilir.com.tr

Faaliyet Konusu:

1. Elektrik enerjisi iiretmek amaciyla her tiirlii yenilenebilir elektrik enerjisi tesisi kurmak,
isletmeye almak, devralmak, kiralamak, isletmek, kiraya vermek, bu tesislerle ilgili
miihendislik, miisavirlik etiit, planlama, proje ve fizibilite hizmetlerini yapmak.

2. Uretilen elektrik enerjisi ve/veya kapasiteyi ilgili mevzuat gercevesinde satmak.

3. Kontrol olusturmaksizin kurulmus veya kurulacak dagitim sirketleri ile istirak iligkisine
girmek.

4. Kurulmus veya kurulacak elektrik enerjisi liretim sirketleri ile istirak iliskisine girmek.

Islem Gordiigii Borsa : Borsa Istanbul A.S
Kayith Sermaye Tavani : 2.000.000.000 TL
Cikarilmis Sermaye : 705.000.000 TL

Ticaret Sicil No : 13798

Vergi Dairesi : Pamukkale Vergi Dairesi - Denizli
Vergi No : 16500037404

2. Rapor Konusu ve Gerekce: Aydem Yenilenebilir Enerji A.S.’nin (“Aydem” veya
“Sirket”) halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan varsayimlarin gergeklesip
gerceklesmedigine iliskin degerlendirmeler iceren isbu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun
VII-128.1 Sayili Pay Tebligi’nin 29/5 Maddesi geregince Denetimden Sorumlu Komite
tarafindan hazirlanmistir.

3. Aciklamalar: Sermaye Piyasast Kurulu'nun VII-128.1 Sayili Pay Tebligi’nin 29.
maddesinin 5. Fikrasinda yer alan “Paylar1 ilk defa halka arz edilen ortakligin, paylarmin
borsada islem gormeye baslamasindan sonraki iki y1l boyunca finansal tablolarmin kamuya
aciklanmasini miiteakip on is giinii igerisinde, halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan
varsayimlarin ~ gerceklesip  gerceklesmedigi, gerceklesmediyse nedeni  hakkinda
degerlendirmeleri igeren bir rapor hazirlamasi ve s6z konusu raporun ortaklifin internet
sitesinde ve KAP’ta yayimlanmasi zorunludur. Bu yiikiimliilik ortaklik biinyesindeki
denetimden sorumlu komite tarafindan yerine getirilir. Denetimden sorumlu komite kurma
zorunlulugu bulunmayan ortakliklar i¢in bu yiikiimliilik yonetim kurulu tarafindan yerine
getirilir.” hitkkmii uyarinca, igbu rapor hazirlanarak kamuoyu ile paylasilmaktadir.


http://www.aydemyenilenebilir.com.tr/

4, Fiyat Tespit Raporunda Kullanilan Yontemler:

Sirketin paylarinin halka arzina aracilik eden Yapi Kredi Yatirim Menkul Degerler A.S. nin de
(“Yap1 Kredi Yatirim”) taraf oldugu Konsorsiyum Liderleri ile Aydem Yenilenebilir A.S.
(“Sirket”) arasinda 1 Nisan 2021 tarihinde imzalanmis olan halka arza aracilik s6zlesmesi
kapsaminda Sirket paylarinin halka arzinda fiyata esas teskil edecek degerin Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun II1.62-1 sayili “Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlar1 Hakkinda Teblig”i
geregi Uluslararast Degerleme Standartlari’na uygun belirlenmesi amaciyla hazirlanmistir.
Yapt Kredi Yatinm fiyat tespit raporu 09.04.2021 tarihinde Kamuyu Aydinlatma
Platformu’nda yayimlanmistir. Fiyat Tespit Raporu’nda Sirket degeri ile halka arz fiyati
asagidaki sekilde tespit edilmistir.

Aydem Yenilenebilir Enerji’nin pay basina degerinin belirlenebilmesi amaciyla asagida
belirtilen degerleme yontemleri incelenmistir.

e Defter Degeri Yontemi
e Piyasa Carpanlar1 Analizi

Defter Degeri Yontemi

Defter degeri yontemi, bir sirketin varliklarinin bilangoda tagidigi degerden, pasif degerlerin
cikartilmasi yontemi kullanilarak hesaplanan bir degerleme yontemidir. Sirket’in sahip oldugu
enerji santralleri finansal durum tablosunda “maddi duran varlik” olarak siniflandirilmigtir.
Sirket, 31 Aralik 2020 tarihli Bagimsiz Denetim Raporu Dipnot 2.8’de belirtildigi {izere,
santrallerin gergege uygun degerleriyle gosterilmesi hususunda TMS 16°da yer alan uygulama
yontemlerinden yeniden degerleme modelini muhasebe politikasi olarak uygulamaktadir. ilgili
dipnotta belirtildigi tizere 31 Aralik 2020 ve 31 Aralik 2019 tarihleri itibariyla Sirket, bagimsiz
bir degerleme sirketinden degerleme raporu temin etmis ve santrallerini gergege uygun
degerlerine getirmistir. 31 Aralik 2020 ve 31 Aralik 2019 tarihleri itibartyla ise Sirket bu
varliklari, yeniden degerlenmis degerler lizerinden amortisman diisiilerek boliinmiis ara donem
konsolide finansal tablolarina yansitmistir. Grup, degerleme ve deger disikligi
caligmalarinda “gelir indirgeme yontemi — Indirgenmis Nakit Akimi (“INA”) Analizi”
uygulanmigtir.” S6z konusu yontemle ilgili ana varsayimlara da ilgili dipnotta yer verilmistir.
S6z konusu maddi duran varliklarin yeniden degerleme artislar1 6zkaynaklara yansitiligindan
Grup’un degerlemesinde kullanilmasinin makul oldugu diistiniilmektedir. Buradan hareketle
Sirket’in 31 Aralik 2020 tarihi en giincel Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar verisi degerlemede
kullanilmastir.



Piyasa Carpanlar1 Analizi

Piyasa ¢arpanlar1 analizinde, borsalarda islem goren sirketlerin islem gordiikleri fiyat seviyeleri
ile kamuya agikladiklari finansal tablolardaki veriler ile belli oranlar bulunmasina dayanan bir
degerleme yontemidir.

Bu degerleme yonteminde karsilastirma bazinda kullanilacak benzer sirketlerin Firma Degeri
/ FAVOK (FD/FAVOK) ve Firma Degeri / Toplam Kurulu Gii¢ (FD/Kurulu Gii¢) garpanlari
kullanilmis ve Sirket’in 31.12.2020 tarihinde sona eren son 12 aylik (01.01.2020 — 31.12.2020
aras1) faiz, amortisman ve vergi 6ncesi kar (“FAVOK”) tutar1 ve 31.12.2020 tarihi itibariyla
santrallerin sahip oldugu kurulu gii¢ degeri ile garpilarak her iki ¢arpan ile firma degeri
hesaplanmistir. Sonraki adimda 31.12.2020 tarihi itibariyla net bor¢ disiilerek Grup’un
0zkaynak degeri hesaplanmustir.

S, Degerleme Sonucu

Piyasa Carpan Analizi benzer sirketlerin giincel piyasa degerlerini yansittigindan makul bir
yontemdir. Buna karsilik Grup’un maddi duran varliklarinin INA yéntemiyle degerlemesinin
yansitildig1 Defter Degeri Y ontemi de Sirket’in mevcut varliklarinin degerini makul bir sekilde
yansitmaktadir. Bu yiizden degerleme ¢alismasinda iki yontem esit olarak agirliklandirilmistir.
Yine Piyasa Carpan Analizi i¢erisinde FD / FAVOK ile FD / Kurulu Giig carpan analizleri esit
agirhiklandirilmistir.

Defter Degeri Yontemi ve FD / FAVOK ile FD / Kurulu Gii¢ ¢arpan analizleri sonucunda
bulunan 6zsermaye degerleri asagida yer almaktadir.

Degerleme Yontemleri Sonuclar:

Degerleme Yontemi Hesaplama Oz | Agirhk | Ozsermaye Degeri (TL)
Sermaye Degeri (TL)

A. Piyasa Carpan Analizi
- Benzer Sirketler FD / FAVOK Carpani

Yontemi 9.493.208.180 (*) %25 2.373.302.045
- Benzer Sirketler FD / Kuruli Gii¢ Carpani

Yontemi 9.516.699.587 (*) %25 2.379.174.897
B. Defter Degeri Yontemi 5.892.851.994 (**) %50 2.946.425.997
Ortalama Piyasa Degeri 7.698.902.939

(*) Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda 9 Nisan 2021 tarihinde yaymlanan, Aydem Yenilenebilir Enerji A.S.'nin halka arzina
iliskin Yap1 Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu

(**) Aydem Yenilenebilir Enerji A.S.'nin bagimsiz denetimden gegmis 31 Aralik 2020 tarihli konsolide finansal tablolart
%25 - %25 - %50 agirhiklandirma ile Sirket’in ortalama halka arz Oncesi piyasa degeri

7.698.902.939 TL olarak hesaplanmaktadir. Halka arz Oncesi taban ve tavan fiyattan
hesaplanan iskonto oranlar1 agagida hesaplanmustir.



6. Halka Arz Oncesi iskonto Hesabi

(TL) Sonug¢

Nominal Sermaye Tutar1 700.000.000 | 700.000.000
Halka Arz Fiyat1 (TL / Pay) (Taban -Tavan) 8,50 9,90
Halka Arz Fiyatlar1 Oncesi Piyasa Degeri 5.950.000.0006.930.000.000
Degerleme Yontemleri ile Hesaplanan Halka Arz Oncesi Piyas Degeri | 7.698.902.939|7.698.902.939
Halka Arz Oncesi Iskonto Oranlan 23% 10%

Degerleme yontemleri ile hesaplanan halka arz oncesi piyasa degerleri dikkate alindiginda,
taban halka arz fiyat1 8,50 TL {izerinden %23 halka arz dncesi iskonto orani, tavan halka arz
fiyat1 9,90 TL iizerinden %10 halka arz 6ncesi iskonto orani hesaplanmuistir.

1. Tahmin ve Gerg¢eklesme Verileri
Fiyat tespit raporunda 2021 yili ilk dokuz aya iliskin tahmin bulunmadigindan mevsimsellik

ozelligi gozardi edilerek 2021 yilina iligkin tahminlerin 3/4’i alinarak 2021 yili ilk dokuz ay
tahmini ve gergeklesen verileri agsagidaki gibi hesaplanmistir.

(Milyon TL) 2021 Yih 2021 3C 2021 3C Sapma

Tahmin Tahmin Fiili | Oram (%)
Toplam Gelirler 1.632 1.225 906 % (26)
Elektrik Satis Gelirleri 1.598 1.199 884 % (26)
Diger Gelirler 34 26 22 % (15)
Satislarin Maliyeti + Operasyonel Giderler (*) (325) (244) (268) % 10
FAVOK 1.307 981 638 % (35)

(*) Amortisman ve itfa giderleri arindirilmis sekilde hesaplanmustir.

Degerleme calismas1 2021 yilinda hedeflenen iiretim miktarlari, {iretim gelirleri, yatirimlar ve
yaratilan FAVOK tutarlari iizerinden dokuz aylik hedefler dogrultusunda incelenmis ve dokuz
aylik sapma paylar1 degerlendirilmistir.

Uretim santrallerinde dokuz aylik bazda olusacak gelir ve karlilik rakamlarin;
e Doviz kuruna gore degisen elektrik alim garanti fiyatlar
e Enflasyon oranina gore degisen elektrik alim garanti fiyatlar
e Mevsimsel hidrolik kosullar ile birlikte birgok degiskene bagli sekilde donemsel olarak
farklilik sergileyen ortalama elektrik spot fiyatlari
o Uretim planlamalari ve periyodik bakim donemlerine gére dokuz aylik bazda degisiklik
gosterebilecek tiretim miktarlart dogrudan etkilemektedir.

Net Uretim, Devlet Su Isleri (“DSI”) calismalari, Elektrik Uretim Anonim Sirketi (“EUAS”)
iiretim programi degisikligi, meteorolojik durumlar (6zellikle Seyhan Havzasindaki kuraklik),
bakim ve rehabilitasyon c¢alismalar1 sebebiyle beklenenden diisiik gergeklesmistir. Ancak
“Sirket’in Biiyiime Firsatlar1” basliginda detayli anlatildigi iizere Sirket’in hibrit santral
yatirimlar1 sayesinde hidroelektrik santrallerde meydana gelebilecek kuraklik etkilerinin
minimize edilmesi hedeflenmektedir.



Sirket'in uzman ekibi, yiiksek kaliteli donanimin ve iyi kurgulanmig bakim siireclerinin
destegiyle Sirket portfoylinlin diisiik maliyetli yiiksek diizeyde emre amadelik oram
yakalamasini saglamaktadir.

Hidroelektrik Rizgar
98,6%
96,3% 94,4% 99,6% 97 4% 97,6% 98,8% 99.4% :
Emreamadelik
Oram (%)
2018 2019 2020 3¢ 2021 2018 2019 2020 3¢ 2021

Santrallerdeki marj diislislerinin nedeni bdlgelerdeki kurakliga baglh {iretim azalisindan
kaynaklidir;

e 2021 yili Tirkiye genelinde yagislar son 20 yilin en diisiik seviyesinde ger¢eklesmistir.
e 2021 yilinda, 2020 yagislarina gére %16 azalma mevcuttur.

2020 yilmin ilk 9 aymnda Sirket’in santrallerinde ger¢eklesen iiretim miktar1 2021 yilinin ilk 9
ayinda gergeklesmis olsaydi, Sirket’in 2021 yili 9 aylik FAVOK tutarina katkis1 388 milyon
TL olacakti.

Tiirkiye Geneli Su/Tarim Yih Alansal Yagislarin Normalleri ve Gecen Y1l ile

Karsilastirma
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Mavi renk 2019 Ekim ile 2020 Eyliil arasini; Yesil renk ise 2020 Ekim ile 2021 Eyliil arasini
ifade etmektedir. Tabloya gore 2021 yili, 2020 yilinin ve gegmis yil ortalamalarinin ¢ok altinda
seyretmektedir.



Meteorolojik Kurakhk Haritas:
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Kaynak: Meteoroloji Genel Miidiirliigii, 12 Aylhk (Ekim 2020-Eylil 2021) veriler
kullanilmistir.

Su /Tarim Yihh Havzalara Gore Alansal Yagislarin Normalleri ile Karsilastirilmasi
(1 Ekim 2020- 31 Ekim 2021)
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Kaynak:

https://www.mgm.gov.tr/veridegerlendirme/havzalara-gore-yagis.aspx?y=k



https://www.mgm.gov.tr/veridegerlendirme/havzalara-gore-yagis.aspx?y=k

Buna goére 2021/ilk dokuz aylik toplam gelirler, kurakliga bagl iiretim diisiikliigli sebebiyle
2021 yili dokuz aylik tahmin edilen cironun 26% altinda buna bagl olarak FAVOK ’iin 35%
altinda gergeklesmistir. Sirket’in elektrik satis gelirlerinin yanisira karbon satislarindan da gelir
elde etmektedir. Sirket, yillik yaklasik 600 bin tonluk karbon varligi ve muhafazakar olarak 2
ABDS$/ton’luk ortalama karbon fiyatt Ongérmektedir. Bu varsayimlarla, Aydem
Yenilenebilir’in portfoyii yillik 1.200 bin ABD$ gelir potansiyeli tagimaktadir. Bu gelirlerin
Paris Anlagmasi’yla artan talep ve karbon birim fiyatindaki beklenen artigtan dolay1 yiikselmesi
beklenmektedir.

Aydem Yenilenebilir portfoyii i¢in bir baska ek gelir potansiyeli Uluslararasi Yesil Enerji
Sertifikas1 (IREC) kaynaklidir. Yillik potansiyel getirisi 1 milyon TL olup, ortalama birim
fiyati da 1,5 TL/MWh’dir. Sertifika talebi arttikga birim fiyatin artmasi beklenmektedir.
Ayrica, portfoyiin genislemesi de buradan saglanabilecek gelirleri artiracaktir.

8. Sirket’in Biiyiime Firsatlar

Sirket hem kisa hem de uzun vadeli biiylime igin ¢esitli firsatlara sahiptir. Sirket’in yakin
donemdeki biiyiime olanaklar1 arasinda mevcut santrallerinde hibrit santraller kapsaminda
yardimci kaynak yoluyla ek iiretim yapilmasi, halihazirda lisans sahibi oldugu insaata hazir
projeler, riizgar santrallerinin kurulu gii¢lerinin artirtlmasi yer almaktadir.

Sirket, elektrik santrallerinde hibrit santraller yoluyla elektrik liretmek i¢in EPDK tarafindan
sunulan firsatlardan yararlanmay1 planlamaktadir. Bunun i¢in, santrallerde halihazirda mevcut
olan arazi ve sebeke baglantilarinin kullanilmasi miimkiin oldugundan Sirket yalnizca tesisin
ingaat bedelini ve elektromekanik tesisat bedellerini 6deyecek ve boylelikle hibrit santrallerde
iretilen MWh basina yatirim harcamasi, diger yeni yatirim projelerinden daha diisiik olacaktir.
Ornegin, mevcut enerji santrallerden birinde giines enerjisi kapasitesi olusturmak, benzer
biiytikliikteki tipik bagimsiz bir GES i¢in gereken yatirim harcamasina kiyasla %40-%50 daha
az olacaktir. Ayrica Sirket, bu projeler i¢in gereken toplam yatirim harcamasinin projeden elde
edecegi gelirin %5’ine tekabiil etmesini beklerken, yeni tek basina projelerde ise yatirim
harcamasinin projeden elde edecegi gelirin %13-%]15'ine denk gelmesini dngoérmektedir. Ayni
sebeke altyapisini kullanarak ayni enerji santralinde birden fazla elektrik kaynagi (su, riizgar
ve gilines gibi) kullanilarak da elektrik {iiretilebilecektir. Bu firsat, Sirket’in toplam kapasite
faktorlinii ve verimliligini artiracak, ayrica iiretim kaynaklarinin ¢esitlendirilmesine olanak
saglayacaktir.

Izahname'de belirtilen 300 MW hibrit kapasite yatirrm plani, ilgili mevzuat degisiklikleri
kapsaminda hibrit yatirimi i¢in santral sahalarinin genisletilmesi imkani ile yaklasik 600 MW'a
¢ikmig bulunmaktadir. Yatirnm imkanlarinin netlestirilmesi i¢in kapasitelerin agiklanmasi ve
ilave kapasitelerin belirlenmesi beklenmektedir.

Aydem Yenilenebilir Enerji A.S. tarafindan yapilmasi planlanan hibrit santral yatirimlarinin ilk
fazinda, toplam 236 MWp giiciinde 4 adet giines enerji santrali projesi i¢in;



- Tokat ili, Resadiye ve Niksar ilcelerinde planlanan Akinct HES Yardimci1 Kaynak
Giines Enerjisi Santrali Projesi (74,5 MWp) ile ilgili olarak; CED Bagvuru Dosyas1 27.05.2021
tarthinde Cevre ve Sehircilik Bakanligi e-CED sistemine yiiklenmis olup, s6z konusu basvuru
CED Yonetmeligi'nin 8. maddesi geregince uygun bulunarak CED siireci baglatilmistir.

- Sivas 1li, Koyulhisar ilgesinde planlanan Koyulhisar HES Yardimc1 Kaynak Giines
Enerjisi Santrali Projesi(56,4 MWp) ile ilgili olarak; CED Bagvuru Dosyas1 19.05.2021
tarthinde Cevre ve Sehircilik Bakanligi e-CED sistemine yiiklenmis olup, s6z konusu basvuru
CED Yonetmeligi'nin 8. maddesi geregince uygun bulunarak CED siireci baglatilmistir.

- Usak Riizgar Enerji Santralimizde gergeklestirilmesi planlanan kapasite artis1 projesi
ile ilgili Cevre ve Sehircilik Bakanligi'ndan "CED Olumlu" karar1 alinmis olup lisans tadil
islemleri yapilacaktir. Usak Riizgar Enerji Santrali (RES) Isletmesi, EPDK tarafindan uygun
goriilen 52,8 MW'lik elektriksel kapasite artig1 yiikiimliiliiklerini tamamlayarak lisans giiciiniin
114,30 MWe/114,30 MWm olarak derg¢ edilmesine hak kazanmistir. S6z konusu Kapasite Artisi
(41 Tiirbin 61,5 MWm/MWe'den 52 Tiirbin 114,30 MWm/114,30 MWe'ye) projesi ile ilgili
olarak Cevre ve Sehircilik Bakanligmma sunulan CED Raporu Inceleme Degerlendirme
Komisyonu tarafindan incelenmis ve degerlendirilmistir. Proje ile ilgili olarak CED
Yonetmeliginin 14. maddesi geregince Komisyon caligmalar1 ve halkin goriisleri dikkate
alinarak Cevre ve Sehircilik Bakanliginca 'Cevresel Etki Degerlendirmesi Olumlu' Karari
verilmistir. S6z konusu projeye ait Nihai CED Raporu ve eklerinde belirtilen hususlar ile 2872
sayil1 Cevre Kanunu'na istinaden yiiriirliige giren yonetmeliklerin ilgili hiikiimlerine uyularak
mer'i mevzuat uyarinca ilgili kurum/kuruluslardan gerekli izinler alinacaktir.

- Adana ili, imamoglu ilgesinde planlanan Mentas HES Yardimc1 Kaynak Giines Enerjisi
Santrali Projesi (49,4 MWp) ile ilgili olarak; CED Basvuru Dosyas1 hazirlik ¢alismalari
tamamlanmis olup, kisa siire icerisinde Cevre ve Sehircilik Bakanligi e-CED sistemine
yiiklenerek CED basvuru siireci tamamlanacaktir.

Tek bir tretim tesisinde birden fazla kaynaktan elektrik enerjisi iiretilebilmesine imkén
saglayan hibrit santraller, liretim tesislerinin daha verimli kullanilmasina, elektrik {iretim
kapasiteleri icerisinde daha fazla elektrik iiretilmesine imkan vermektedir. Hibrit santrallerde
yagis az oldugunda GES'ten (Gilines Enerjisi Santrali), giines az oldugunda da HES'ten
(Hidroelektrik Santrali) tiretim gerceklestirilerek mevsim kosullarinin etkisi asgari seviyeye
indirilebilmektedir.

Hibrit santral yatirnmlarinin 6ne ¢ikan avantajlari, yatirim ve operasyonel maliyetlerinin daha
diisiik olmasi, yardimci kaynaklardan iiretilen elektrik enerjisinin, ana kaynagin YEKDEM
kapsaminda olmasi durumunda, YEKDEM kapsaminda degerlendirilmesidir.

Hibrit firsatlar, toplam kapasite faktoriimiizii artirmamiza, verimliligimizi artirmamiza ve
tiretim portfoyiimiizii ¢esitlendirmemize olanak saglayacaktir. Mevcut santral sahalarimiza
yaklagik 592 MW ilave kapasite kurmak i¢in lisans degisikligi bagvuru siireci devam
etmektedir. Bu kapsamda SOKE RES Yardimci1 Kaynak Giines Enerjisi Santrali Projesi (45



MWp) i¢in EPDK onay1 alinmistir. Diger santrallerimize ait onay siirecleri devam etmektedir.
2022 yilmin ilk yarisinda devreye alinmasi planlanan kapasiteler i¢in 2021 yilinin son
ceyreginde resmi onaylarin alinmasi beklenmektedir. Bu hibrit firsatlarin, yesil tahvil
ihracindan elde edilen gelirler ve faaliyetler sonucu elde edilen nakit akiglar yoluyla finanse
edilmesi amaclanmaktadir.

Nominal degeri 750 milyon ABD Dolar1 ve vadesi 5,5 yil olan yesil tahvilin (green bond) yurt
disinda satis ve ihract 2 Agustos 2021 tarihinde tamamlanmistir. Tahvil ihraci ile elde edilen
tutar ile Sirket’in bankalara olan kredi borcunun tamami geri 6denmis olup, kalan tutar,
belirtildigi tizere Sirket'in kurulu giiciinii 2 katina ¢ikarma hedefi dogrultusunda 6niimiizdeki 3
yil i¢erisinde kullanilacaktir. Hibrit yatirim firsatlarinin, s6z konusu yesil tahvil ihracindan elde
edilen gelirler ve Sirket’in diger faaliyetleri sonucu elde edilen nakit akislar1 ile finanse
edilmesi amaglanmaktadhir.

EPDK, yakin zamanda RES'ler i¢in ek kapasite tahsis imkani agiklamistir. Sirket, bu imkandan
Usak RES projesi i¢in yararlanmay1 planlamaktadir. Tamamlandiginda, bu proje 102,6 MW ek
iretim kapasitesi saglayacaktir. Bu kapasitenin 52,6 MW’lik kismu i¢in gerekli izin ve onaylar
alimmis olup, EPDK tarafindan lisanslama isleminin olur yazisini 8 Ekim 2021 tarihinde
tamamlandi. Lisanslama iglemine iliskin olur yazis1 EPDK tarafindan Sirket’e teblig edilmistir.
Bu kapasite artirimimin tamamlanmasi sonrasinda Sirket ilave 50 MW ek kapasite i¢in TEIAS a
basvuru yapilacaktir.

Sirket’in yapim asamasinda olan enerji santrali yatirimlariin niteligi, kurulu gii¢ bilgileri,
cografi dagilimi ve hakkinda bilgiler asagidaki gibidir:

SANTRAL ADI TUZEL KISILIK | KURULU GUC LOKASYON
ADI
Yagmur HES Ey-tur Enerji 23,95 MWe Kars/Kagizman
Elektrik Uretim ve
Ticaret A.S.
Armagan HES Basat Elektrik 34,10 MWe Erzincan/Uzimlii
Uretim ve Ticaret
A.S.

Rapor tarihi itibartyla Yagmur HES icin 30.354.753 TL ve Armagan HES i¢in 19.499.726 TL
tutarinda yatirim harcamasi yapilmis olup, ilgili yatirimlar1 halihazirda durdurulmustur. Sirket,
yatirimlara devam etmek icin yeni YEKDEM kapsaminda degerlendirmelere devam
etmektedir.

Sirket, satinalmalar ile de biiyiiyebilecegini diisiinmektedir. Bu kapsamda, uzun vadede Sirket,
ozellestirme ihaleleri ve piyasadaki 6zel sirketler i¢inden satinalma potansiyeli gordiigii 600
MW’mn iizerinde satinalma yapabilecegini diisiinmektedir. Bu potansiyel satinalimlarin
Sirket’e katkis1 her bir satinalma bazinda degerlendirilmesi, avantajli ve firsat yaratacak
imkana sahip olanlarin da satin alinmasi1 diisiiniilmektedir. Sirket’in bugiine kadar toplamda
110 MW kurulu giice sahip iki santrali, 6zellestirme ihaleleri yoluyla satin aldigindan, Sirket
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inorganik biiylime firsatlar1 agisindan birlesme ve devralma ve entegrasyondaki becerilerini
kanitlamistir ve piyasadaki yeni firsatlar1 aramaya devam etmektedir.

23 Eyliil tarihinde gergeklestirilen 115 MWh kapasiteli Akkoprii HES'in 6zellestirilmesi
ihalesini en yiliksek teklifi vererek Sirket kazanmistir. Akkopri HES'in portfoyiimiize
katilimiyla, Sirketimizin kurulu giicii 1.020 MWh'tan 1.135 MWh'a ¢ikarak; Ozellestirme
Idaresi Baskanlig1’nin onay1 sonras1 %11 biiyiime saglanacaktir. Sirket bugiine kadar toplamda
225 MWh kurulu giice sahip iki santrali, 6zellestirme ihaleleri yoluyla satin aldigindan, Sirket
inorganik biiylime firsatlar1 agisindan birlesme ve devralma ve entegrasyondaki becerilerini
kanitlamistir ve piyasadaki yeni firsatlar1 aramaya devam etmektedir.

11



9. Sonuc¢

Yilin kalan aylarinda hidroloji kaynakli iiretim artis1 beklenilmekte olup dolar kuru etkisi ile
YEKDEM gelirlerinin artacagi beklenmektedir. Ek olarak, 2 Agustos 2021 tarihinde
gerceklestirilen tahvil ihraci ile yurti¢i banka kredilerinin tamamen kapatilmasi sonrasi geriye
kalan fon ve tahvile iliskin anapara 6demeleri 3,5 yil sonra baslayacaktir. Sirket’in
operasyonlarindan elde ettigi nakdin Oncelikle ihalesi kazanilan Akkoprii HES (Akkopri
HES'in sirket biinyesine katilmasi ile birlikte Dalaman Havzasi iizerinde bulunan sirket
santrallerinden daha yiiksek verim alinmasi saglanacaktir) ve hibrit yatirrmlarinda kullanilacak
olmas1 sebebiyle, Sirket’in kurulu giiclinii 2021 yili igerisinde Akkopri HES’in devrinin
tamamlanmasina bagli olarak 115 MW, 2022 yil1 igerisinde 120 MW hibrit yatirim ve 103 MW
Usak RES kapasite artisi ile toplamda 223 MW ve 2023 yil1 igerisinde hibrit yatirimlarla 400
MW artirmasi, bununla birlikte gelirlerini ve FAVOK rakamlarmni énemli dlgiide artirmasi
beklenmektedir. Sirket elektrik santrallerinde hibrit santraller yoluyla elektrik tiretmek igin
EPDK tarafindan sunulan firsatlardan yararlanmay1 planlamaktadir. Bunun i¢in, santrallerde
halihazirda mevcut olan arazi ve sebeke baglantilarinin kullanilmasi miimkiin oldugundan
Sirket yalnizca tesisin insaat bedelini ve elektro mekanik tesisat bedellerini d6deyecek ve
boylelikle hibrit santrallerde iiretilen MWh basma yatirim harcamasi, diger yeni yatirim
projelerinden daha diisiik olacaktir. Tiim bu yatirimlar neticesinde faaliyete gecen her bir
santralin ger¢ege uygun degerlerinin konsolide finansal tablolara yansitilmasi sonrast Sirket’in
aktif biyiikliigiinde ve 6zkaynak biiyiikliigiinde de 6nemli 6l¢giide bir artis beklenmektedir.
Bunlara ilave olarak; Sirket 6zkaynak hesaplamasina esas teskil eden santral degerlemesi 31
Aralik 2020 tarihli olup, bu tarihten itibaren gerceklesen kur artiglarinin ve piyasa takas
fiyatindaki artiglarin santral degerlerine olumlu etkileri Sirket’in 6z kaynaklarina bir deger
artig1 olarak yansiyacaktir.

Tiim bu bilgiler 15181nda, Sirket’in giiclii finansal yapisi, hedeflere paralel ilerleyen yatirimlari
ve toplam gelirlerin %85’ini olusturan YEKDEM giivencesindeki gelirleri ile 2021 yilsonu
hedeflerine ulasilacagi inancindayiz.
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