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Halka Arza iligskin Genel Bilgiler
Halka Arza iligkin Bilgiler

Talep Toplama Tarihi 19-22 Nisan 2021
Halka Arz Yontemi En lyi Gayret Aracihgi Yéntemi
Mewvcut Odenmis Sermaye 700.000.000 TL
Halka Aciklik Orani (Ek Satig Dahil) %18,44
Halka Arz Metodu 5.000.000 TL Sermaye Arttinmi/105,000,000 TL Ortak Satigi
Ek Pay Satigi 20,000,000 TL
Arz Edilecek Paylar (Nominal Deger/Ek Satis Dahil) 130.000.000 TL
Fiyat 8,05-9,90 TL
Halka Arz Buyukligu (Ek Satig Dahil) 1.105.000.000 TL-1.287.000.000 TL

Kaynak: Yapi Kredi Yatinm Menkul Dederler Fiyat Tespit Raporu, izahname

ARZ ONCESI ARZ SONRASI (Ek Satis Harig) ARZ SONRASI (Ek Satig Dahil)
Ortak Pay (%) Tutar (TL) Pay (%) Tutar (TL) Pay (%) Tutar (TL)
Aydem Enerji Yatinmlar A.S. 100,00 700.000.000 84,40% 595.000.000 81,56% 575.000.000
Halka Agik Kisim - - 15,60% 110.000.000 18,44% 130.000.000
TOPLAM 100,00 700.000.000 100,00 705.000.000 100,00 705.000.000

Kaynak: Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler AS. Fiyat Tespit Raporu, Izahname

Aydem Enerji Yatirimlari A.S.’nin sahip oldugu 105.000.000 TL nominal degerli 105.000.000 adet B grubu paylar halka arz edilmektedir. Fazla
talep gelmesi halinde Aydem Enerji Yatirimlar1 A.S.’nin sahip oldugu 20.000.000 TL nominal degerli 20.000.000 adet B grubu payin ek satigi
gerceklestirilebilecektir.

Sirket, paylarinin islem gérmeye baslamasini takiben 180 Giin siireyle bedelli sermaye artirrmi yapmayacadini ve dolagimdaki pay miktarinin
artmasina yol agacak sekilde sahip oldugu paylarin borsada veya borsa disinda halka arza konu edilmeyecedini; bu dogrultuda bir karar
alinmayacagini taahhit etmistir.

Aydem Enerji Yatirimlari A.S. 180 Glin siireyle dolagimdaki pay miktarinin artmasina yol agacak sekilde sahip oldudu paylarin borsada veya borsa
diginda halka arza konu edilmeyecedini; bu dogrultuda bir karar alinmayacadini taahhdit etmigtir. Bunun yaninda Aydem Enerji Yatirimlar A.S. bir
yil boyunca sahibi oldugu paylari halka arz fiyatinin altinda borsada satmayacadini ve satilmasi sonucunu doguracak sekilde bir isleme tabi
tutmayacagdini taahhtit etmistir.

Sirket Hakkinda Ozet Bilgi:

Aydem Yenilenebilir Enerji A.S. yenilenebilir enerji kaynaklarindan elektrik tretimi gergeklestirmekte ve bu elektrigi Tirkiye
Enterkonnekte Sebekesi'ne satmaktadir. Sirketin binyesinde 20 adet hidroelektrik santrali (HES), 3 adet riizgar enerji santrali
(RES) 1 adet jeotermal enerji santrali (JES) ve 1 adet ¢Op gazi enerjisi santrali (LFG) bulunmaktadir. Bu santrallerin toplam
kurulu giicii 1020 MW olup bunun yaklagsik %84’G (852 MW) HES’lerden, %16’s1 (161 MW) RES’lerden geriye kalan kismi ise
LFG ve JES santrallerinden olugsmaktadir. Bahsi gegen santraller Karadeniz, Marmara, Akdeniz ve Ege bodlgelerinde
bulunmaktadir.

Aydem Yenilenebilir Enerji'nin HES portfoyl, her biri farkli akis karakteristik 6zellikleri tasiyan doért farkli cografi bolgeye
dagiimistir. Sirketin HES portféytnin kurulu gliciiniin %17’si (170 MW) Ege bdlgesinde, %37’si (375 MW) Akdeniz bdlgesinde,

Lutfen rapor sonunda bulunan feragatnameyi okuyunuz.
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%26’s1 (260 MW) Karadeniz bolgesinde, kalan %5'i ise (46 MW) Marmara bolgesinde bulunmaktadir. Portféylin farkli bolgelere
dagiimis olmasi HES’lerden elde edilen elektrigin mevsimsellidinin azaltiimasi konusunda avantaj yaratmaktadir. HES’lerin
kurulu gliciiniin %73’G akarsu tipi HES’lerden, kalan %27’si ise rezervuarli HES’lerden olugsmaktadir.

Sirketin RES’lerinin toplam kurulu glicti 160,5 MW seviyesindedir. 31 Aralik 2020 itibariyla RES’lerin ortalama yasi bes yil olup
bu santraller Yalova, Aydin ve Usak illerinde bulunmaktadir.

Sirket, 6,85 MW kurulu giice sahip Saraykdy-Kizildere adli bir JES isletmektedir. Bahsi gegen JES Denizli ilindeki Saraykoy-
Kizildere jeotermal sahasinda yer almaktadir. Santral 2008 yilinda isletmeye alinmis olup Turkiye’nin enerji Uretim amaciyla
kesfedilen ilk ylksek potansiyelli jeotermal sahasidir.

Sirket, 0,64 MW kurulu glice sahip Kumkisik LFG'yi isletmektedir. Kumkisik LFG’nin Uretim lisansi 17 Haziran 2022 tarihinde
sonra erecektir.

Sirket 2019 ve 2020 yillarinda Uretmis oldugu elektrigin sirasiyla yaklasik %89 ve yine %89unu YEKDEM kapsaminda
satmigtir. 31 Aralik 2020 tarihi itibariyla santrallerin agirlikli ortalama kalan YEKDEM stresi 5 yildir.

Santral Adi Kurulu Giig (MW) YEKDEM Bitis Tarihi (Varsa)
Aksu HES Duzce 46,2 2024
Akinci HES Tokat 99,0 2028
Dereli HES Giresun 49,2 2024
Cirakdami HES Giresun 49,1 2023
Kemer HES Aydin 48,0 -
Feslek HES Aydin 8,8 -
Bereket HES | Denizli 15 -
Bereket HES I Denizli 1,6 -
Adigiizel HES Denizli 62,0 -
Koyulhisar HES Sivas 63,0 -
Gokyar Mugla 71,0 -
Dalaman HES | Mugla 7,5 -
Dalaman HES I Mugla 75 -
Dalaman HES IlI Mugla 75 -
Dalaman HES IV Mugla 75 -
Dalaman HES V Mugla 75 -
Mentas HES Adana 49,6 -
Toros HES Adana 50,0 2023
Goktas HES | Adana 122,2 2025
Goktas HES I Adana 153,4 2025
Yalova RES Yalova 54,0 2026
Soke RES Aydin 45,0 2026
Usak RES Usak 61,5 2024
Saraykoy-Kizildere JES Denizli 6,9 -
Kumkisik LFG Denizli 0,6 2022

Kaynak: Yapi Kredi Yatinm Fiyat Tespit Raporu

isletmenin Faaliyet Gosterdigi Sektér Hakkinda Bilgi
Tiirkiye’de Elektrik Sektorii
Turkiye elektrik piyasasinda 5 temel taraf bulunmaktadir. Bu taraflar agsagida anlatiimaktadir:
—  Ureticiler: 2020 yilsonu itibariyla, elektrik tretim lisansina sahip kamu ve 6zel sektér kuruluslarinin toplam kurulu giicl
95,9 GW'dir. 2019 yilinda 6zel sektdr enerji Ureticileri tarafindan uretilen elektrik, toplam elektrik tretiminin %75'ini

olustururken, yenilenebilir kaynaklarla galisan santrallerden Uretilen elektrik, toplam elektrik Gretiminin %42’sini
olusturdu.
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— letim: Bir devlet kurulusu olan TEIAS, elektrik iletim sektériiniin yani sira dengeleme gli¢ piyasasi ve alakall diger yan
hizmetleri sunmaktadir.

— Toptan §at|§: Kamu ve 6zel sektor sirketleri toptan satis faaliyetlerinde bulunabililer. Kamu tarafinda devlet Gretim
sirketi EUAS (2018 yilinda TETAS ile birlesme sonrasi) toptan satis faaliyetlerinde bulunmaktadir.

— Dagitim: 2013 yilindan bu yana tamami 6zel sektér oyunculari tarafindan isletilen 21 dagitim bdélgesi bulunmaktadir.

— Perakende Satis: Yillik serbest tiketici sinirini agan tiketiciler, tedarikgilerini segme hakkina sahiptir. Perakende satis
lisansina sahip saticilar, dagitim bolgesi kisittamasina bakilmaksizin uygun musterilere satis yapabilir. Uygun olmayan
aboneler, elektridi ilgili dagitim sirketinin minhasir perakende sirketlerinden satin almalidir.

Tarkiye elektik piyasasinda elektrik ticareti asagida siralanan kanallar Gzerinden gergeklesmektedir.

— ikili Anlagsmalar: Kisa vadeli islemlerde, elektrik Gretim ve tliketiminin ayni seviyede tutulmasi gerekliligi ve elektrigin
yiksek depolama maliyeti nedeniyle elektrik fiyatlari dalgalanabilir. Piyasa katilimcilan (yani Gretim, sanayi boélgesi
dretimi, dagitim, perakende ve toptan satis lisansi sahipleri) kendilerini piyasadaki dalgalanma riskinden korumak igin
ikili anlagmalar yapabilirler.

—  Spot Piyasa: Giin Oncesi Piyasasi ("GOP") ve Giin ici Piyasasi ("GIP"), EPIAS tarafindan isletilen iki spot piyasadir.
Her iki piyasada da her saat igin piyasa katilimcilarindan fiyat ve hacim iceren teklifler toplanir. GOP'te teklifler fiziki
teslimattan en gec¢ bir giin énce verilirken diger yandan Giin ici Piyasasi’nda bu sire 60 dakika kadar kisa
olabilmektedir.

— Anlik Piyasa: Ongériilemeyen santral arizalari ve tilketim degisikliklerinden dolayi gercek zamanli elektrik arz ve
talebinde dalgalanmalar meydana gelebilir. Dengeleme Gig¢ Piyasasi ve Yan Hizmetler Piyasasi, bu tiir dalgalanmalari
gidermeyi amaclamaktadir. Talep ve arz arasinda uyumsuzluk olmasi durumunda Dengeleme piyasasinda verilen
siparigler aktif hale gelir.

— Tirev Piyasa: BIST'te Tiirev Araclar Piyasasi'nda belirlenen fiyatlar, GOP fiyat tahminlerinde referans olusturmaktadir.

2020 itibariyle Turkiye piyasasinda kurulu glictin toplami 95,89 GW seviyesindedir. Kurulu giiciin 2010 ile 2020 yillari arasinda
yillik bilesik biyime orani %6,8 olmustur. Belirtilen slregte kurulu gl¢ artisinda oransal olarak bagsi ¢eken riizgar, giines ve
jeotermal santralleri olmustur. Halihazirdaki kurulu gliciin 8,83 GW’i riizgar enerjisi santrallerine, 6,67 GW’I glines enerjisi
santrallerine aittir.

YEKDEM, YEKDEM Yoénetmeligi kapsamindaki yenilenebilir enerji kaynaklarina dayali Uretim faaliyeti gosteren tretim lisansi
sahibi tiizel kisilerin direkt olarak ve Lisanssiz Elektrik Uretimi Yénetmeligi kapsaminda yenilenebilir enerji kaynaklarindan
Uretim yapan Kkisilerin, bdlgelerinde bulunduklari goérevli tedarik sirketleri araciligiyla faydalanabilecedi bir destekleme
mekanizmasidir. Yenilenebilir Enerji Kanunu uyarinca 31.12.2020 tarihine kadar isletmeye ge¢mis ya da gegecek olan
yenilenebilir enerji Uretim tesisleri 10 yil sireyle YEKDEM’'den faydalanabilmektedir. Stipheye mahal vermemek igin igletme
tarihi, ilk tlrbinin devreye alinma tarihi olarak belilenmistir. 18.09.2020 tarihli resmi gazetede yayinlanan “17.09.2020 Tarihli
ve 2949 Sayili Cumhurbaskani Kararinin Eki Karar” uyarinca 01.01.2021 tarihi ile 30.06.2021 tarihi arasinda isletmeye girecek
olan santraller 31.12.2030 tarihine kadar YEKDEM’den faydalanabilecektir.

Tarife garantisi, garantili prim olarak nitelendirilebilir. Yenilenebilir elektrik Ureticileri, Gretimlerini glin 6ncesi piyasada olusan
PTF Uzerinden satmakta ve PTF fiyatlariyla takas/ uzlastirma gunlik olarak yapiimaktadir. YEKDEM fiyati ile spot piyasa fiyat
arasindaki fark ise ureticiye aylik olarak 6denmektedir. Tesislerin yerli aksam kullanimlarina gére YEKDEM suresinin ilk 5 yili
boyunca, YEKDEM fiyati Uzerine Yenilenebilir Enerji Kanunu ekindeki Il sayili cetvelde belirlenen “yerli katki fiyatlan”
eklenebilmektedir. 01.07.2021 tarihine kadar devreye girecek ve faal durumda olan santrallerin faydalandigi mevcut YEKDEM
fiyatlari asagidaki tabloda gorulebilir.
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Mevcut YEKDEM Fiyatlari

Fiyat (ABD$/MWh) Maksimum Yerli Katki ilave Fiyati (ABD$/MWh)

Hidro 73,0 23,0
Ruzgar 73,0 37,0
Jeotermal 105,0 27,0
Biyokitle 133,0 56,0
Fotovoltaik Giines 133,0 67,0
Yogunlastirimis Glines 133,0 92,0

30 Ocak 2021 tarihli Resmi Gazetede yayinlanan “29.01.2021 Tarihli ve 3453 Sayili Cumhurbaskani Kararinin Eki Karar”
uyarinca 01.07.2021 tarihi ile 31.12.2025 tarihine kadar isletmeye girecek olan santraller igin yeni YEKDEM fiyatlari
aciklanmistir. Bu karar uyarinca yenilenebilir elektrik dreticileri icin ABD Dolari cinsinden olan satin alma garantisi TL’ye
cevrilmistir. Mevcut YEKDEM fiyatlarindan farkli olarak TL’ye ¢evrilen YEKDEM fiyatlarinda yillik olarak kur ve enflasyona goére
glncelleme yapilacaktir. Fakat yapilan gincellemeler sonucu YEKDEM fiyati ABD dolari cinsinden belirlenen Ust siniri
gecemeyecektir. Yeni YEKDEM duzenlemesinde de, tesislerin yerli aksam kullanimlarina gére YEKDEM siresinin ilk 5 yil
boyunca, YEKDEM fiyati Uzerinde “yerli katki fiyati” eklenebilmektedir. Yeni dénemde gecgerli olacak YEKDEM fiyatlari
asagidaki tabloda gorulebilir.

Yeni Donem YEKDEM Fiyatlari

Fiyat (TL/MWh) Ust Sinir (ABD$/MWh) Maksimum Yerli Katki llave Fiyati (TL/MWh)

Hidro 400,0 64,0 80,0
Rizgar 320,0 51,0 80,0
Jeotermal 540,0 86,0 80,0
Cop Gazi 320,0 51,0 80,0
Biyometanizasyon 540,0 86,0 80,0
Termal Bertaraf 500,0 80,0 80,0
Giines 320,0 51,0 80,0

Sirketin Giiglii Yonleri ve Pazardaki Avantajlari

— Ulkenin gesitli bélgelerine yayilmis bir hidroelektrik ve riizgar santrali portféyii Sirket, 25 santralden ve 1 GW
Uzerinde kurulu gligten olusan bir portfoye sahiptir. Sirket, yalnizca yenilenebilir enerji alaninda faaliyet gosteren
sirketler arasinda kurulu gii¢ bakimindan Turkiye’nin en blyUk sirketi durumundadir. Tim elektrik tretim sirketleri
dikkate alindiginda ise Aydem Yenilenebilir Enerji yenilenebilir kurulu kapasite agisindan Tuirkiye’nin en blyik Gglncu
sirketidir. Sirketin santrallerinin toplam kurulu gtici 1020 MW olup bunun yaklasik %84°i (852 MW) HES'lerden, %16’sI
(161 MW) RES’lerden geriye kalan kismi ise LFG ve JES santrallerinden olugsmaktadir.

Sirketin kurulu kapasitesinin yaklasik %57’sini olusturan santraller son bes yil icinde isletmeye alinmigtir. Sirketin
santrallerinin geng olmasi, genel bakim onarim ve yeniden guiglendirme gibi yatirim harcamalarinin kisa ve orta vadede
yapiimamasini mimkiin kilmaktadir. Ozellestirme ile devralinan santraller icin ise dniimiizdeki 10 yilda 0,8 milyon ABD
dolari tutarinda yatirim gerekecektir.

— ABD dolarn bazl YEKDEM tesvikinden yararlanan finansal profil 2020 yilinda Sirket, gelirlerinin yaklasik
%89’unu dolar bazinda fiyat garantisi sunan YEKDEM kapsaminda elde etmistir. Sirketin santrallerinin kalan
ortalama bes yillik YEKDEM'den faydalanma suresinde MWh basina 73 ABD dolari sabit fiyattan satis yapma
imkani bulunmaktadir. Bu fiyat son dénemde 40 ABD dolari civarinda seyreden piyasa fiyatinin oldukga Gzerindedir.
Elde edilen YEKDEM gelirleri sirketin kur ve piyasa riskini azaltmasini saglamaktadir. Ote yandan sirketin santralleri
icin YEKDEM doénemi sona erdiginde maruz kalinan kur riski artacaktir.

— Sirketin ekipleri isletme ve bakimlarda surekli olarak iistiin basar saglamaktadir. 2020 yilinda sirketin HES ve
RES’leri sirasiyla %99,6 ve %99,4 oraninda ortalama emre amadelige sahiptir.

— Sirketin biiyiime firsatlan Sirket hem kisa vadeli hem de uzun vadeli biyime igin gesitli firsatlara sahiptir. Sirketin
yakin donemdeki bliiyime olanaklari arasinda mevcut santrallerde hibrit tretim yoluyla ek kapasite saglanmasi,
halihazirda lisansina sahip olunan ingaata hazir projeler, riizgar santrallerinin kurulu glglerinin artiriimasi yer
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almaktadir. Uzun vadeli blylime imkanlari arasinda ise YEKA ihaleleri, diger kamu ihaleleri, sirket satin alim
firsatlari ve 6zellestirme slreclerinde yakalanabilecek firsatlar yer almaktadir.

Sirketin borgluluk seviyesi, kreditdrlere verdigi taahhitler ve mali yikidmllikleri olasi bliyime planlarini olumsuz
etkileyebilir. Sirketin 31.12.2020 tarihinde net borcu 4,783 milyar TL olup borcun tamami yabanci para cinsindendir.

ihraggiya ve faaliyetlerine iligkin riskler

Santrallerin isletiimesi, bakimi ve yenilenmesi, beklenmedik enerji kesintileri, duglk verim ve beklenmedik yatirim
harcamalarina yol agabilecek dnemli riskler tasir.

Portfédydeki dnemli santrallerden birinin plansiz devre disi kalmasi veya zarar gérmesi faaliyetleri olumsuz etkileyebilir.
Sirketin planladidi satin almalar tamamlanamayabilir veya ilgili satin alma beklenen yarari géstermeyebilir.

Sirketin Adigizel HES ve Kemer HES icin igletme hakkinin devri sézlesmesine herhangi bir sekilde uymamasi, yetkili
mercilerin tedbir almasina veya s6zlesmeden dogan isletme hakkinin iptaline neden olabilecektir.

Dogal cevreye verilen herhangi bir zararin sirket faaliyetlerinden kaynaklandid ileri strulerek uygulanabilecek yasal
islem, uyumluluk ¢alismalari ve/veya santrallerde Uretim faaliyetlerinin durdurulmasi maliyetlerin artmasina yol agabilir.
Sirketin sahip oldugu elektrik Gretim santralleri yiiksek tehlike sinifina girmektedir. Bu yluzden operasyon sirasinda
kazalar ve aksamalara yol agacak tehlikeli durumlar meydana gelebilir.

Sirket kilit yoneticileri veya uzman personeli gesitli sebeplerle muhafaza edemeyebilir ve/veya ihtiyag duydugu nitelikli
personeli istihdam edemeyebilir.

Halihazirda YEKDEM kapsaminda olmayan ve ilerleyen surecte YEKDEM kapsamindan ¢ikacak santraller igin elektrik
fiyatlarinda olumsuz yénde olasi degisiklikler sirket karliligi Uzerinde baski yaratabilir.

Sirket sermayesinde dolayl pay sahibi olan Aydem Holding’in bagh sirketleri lehine garantérlikleri bulunmaktadir.
Ayrica sirket sermayesinin yaklasik %51’ini temsil eden paylari Uzerinde Halka Arz Eden Pay Sahibi'nin alacaklilari
lehine pay rehni tesis edilmistir. ilgili kredi anlagsmalari kapsaminda temerr(it halinin meydana gelmesi kontrol
degisikligine yol acabilir. (Kaynak: izahname)

Sirketin faaliyetleri ve iginde bulundugu sektore iligkin riskler

Yenilenebilir enerji kaynaklarindan elektrik tretimi uygun meteorolojik kosullara dayanmaktadir.

Elektrik talebi azalabilir, elektrik piyasa fiyatlari degiskenlik gosterebilir.

Yenilenebilir enerji igin devlet desteginin azaltiimasi veya kesilmesi gelecekteki yatinm ve bliyime planlarini olumsuz
etkileyebilir.

Sirket elektrik satislarindan kaynaklanan tahsilat riskine tabidir.

YEKDEM tarifesinde ve kurlarda yasanacak olumsuz yonde degisimler sirketin finansal performansini olumsuz
etkileyebilir. (Kaynak: izahname)

Halka arz gerekgeleri

Halka arz ile sermaye artisi yoluyla 42,50-49,50 milyon TL kaynak elde edilmesi
Sirketin deg@erinin ortaya ¢ikmasi

Kurumsallagsma

Taninirlik ve bilinirigin pekistiriimesi

Seffaflik ve hesap verilebilirlik ilkelerinin daha giigli bir sekilde uygulanmasi
Kurumsal kimligin giiclendiriimesi (Kaynak: izahname)

Halka arzdan gelecek kaynaklarin kullanimi
Sirket, halka arz gelirlerinin tamamini mali bor¢lulugun azaltilmasi amaciyla geri 6demede kullanmayi planlamaktadir.
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Finansal Tablolar

Ozel Bagimsiz Denetimden Gegmis Bilango

31.12.2018 31.12.2019 31.12.2020
VARLIKLAR
Doénen Varhklar 500,167 305,681 325,318
Nakit ve Nakit Benzerleri 161,151 136,533 145,525
Finansal Yatirimlar 1,964 - -
Ticari Alacaklar 120,889 90,314 54,936
Diger Alacaklar 39,080 16,629 95,262
Stoklar 6,119 15,949 8,350
Pesin Odenmis Giderler 32,304 23,097 20,736
Cari Dénem Vergisiyle iIgiIi Varliklar 18,102 1,307 0,475
Diger Donen Varliklar 120,557 21,852 0,034
Duran Varliklar 8754,676 9936,737 12145,381
Diger Alacaklar 1,175 1,636 2,010
C')zkaynak Yoéntemi ile Degerlenen Yatirmlar 25,283 38,831 -
Maddi Duran Varliklar 8378,023 9554,671 11812,559
Kullanim Hakki Varliklar 12,341 12,692
Maddi Olmayan Duran Varliklar 314,591 309,327 304,155
Pesin Odenmis Giderler 34,713 9,092 3,066
Ertelenmis Vergi Varliklari 0,220 - -
Diger Donen Varliklar 0,671 10,839 10,899
TOPLAM VARLIKLAR 9254,843 10242,418 12470,699
KAYNAKLAR
Kisa Vadeli Yukimliiliikler 1266,238 850,125 907,467
Kisa Vadeli Borglanmalar 228,036 - -
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimklari 299,972 576,564 742,298
Kisa Vadeli Kiralama Y tkumlultkleri 20,527 3,271 5,163
Ticari Borglar 104,871 73,198 49,644
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 2,624 1,048 2,760
Diger Borglar 504,303 146,098 77,286
Ertelenmis Gelirler 23,492 33,970 2,880
Kisa Vadeki Karsiliklar 13,347 14,714 16,253
Diger Kisa Vadeli YUkumlalikler 69,067 1,262 11,183
Uzun Vadeli Yikiimlilikler 6233,678 4971,866 5670,380
Uzun Vadeli Bor¢glanmalar 5371,747 3787,435 4186,644
Uzun Vadeli Kiralama Y dkUmlultkleri 1,706 8,931 11,219
Uzun Vadeli Karsiliklar 4,870 8,521 8,123
Diger Borglar 129,640 124,959 64,061
Ertelenmis Vergi Yukumlaligi 725,715 1042,019 1400,333
Ozkaynaklar 1754,926 4420,426 5892,852
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 1702,199 4420,426 5892,852
C')denmig Sermaye 133,773 700,000 700,000
Paylara lligkin Primler / iskontolar 292,507 1359,974 51,320
Kar veya Zarada Yeniden Siniflandirimayacak Birikmis Diger Kapsamli 3649,723 4669,617 6480,575
Boliinmiis Birimlere lligkin Islemlerin Etkileri -195,212 217,331 217,331
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 1,524 1,524 1,524
Gegmis Yillar Kari / Zarari -691,585 -1956,908 -1000,467
Net Donem Kari / Zarari -1488,531 -571,112 -557,431
Kontrol Giicti Olmayan Paylar 52,727 - -
TOPLAM KAYNAKLAR 9254,842 10242,417 12470,699

Kaynak: Izahname
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Ayd em Yenilenebilir Enerji A.$. (Aydem Yenilenebilir Enerji A.S. Fiyat Tespit Raporuna iligkin Gériis)

Finansal Tablolar
Ozel Bagimsiz Denetimden Gegmis Gelir Tablosu

31.12.2018  31.12.2019 31.12.2020

Gelir 813,003 1197,001 1340,375
Satiglarin Maliyeti -448,896 -438,939 -573,534
Briit Kar 364,107 758,062 766,841
Genel Yo6netim Giderleri -60,628 -88,165 -115,166
Pazarlma Giderleri -0,518 -0,652 -0,085
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 6,137 8,861 41,298
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler -8,016 -6,395 -9,646
Faaliyet Kar Zaran 301,082 671,711 683,242
Yatinm Faaliyetlerinden Gelirler - 84,297 9,993
Ozkaynak Yéntemi ile Degerlenen Yatirimlar -13,487 -1,540 -7,294
Finanman Gideri Oncesi Faaliyet Kan / Zararn 287,595 754,468 685,941
Finansman Gelirleri 27,373 31,338 63,608
Finanman Giderleri -1981,320 -1319,633  -1455,670
Net Finansman Giderleri -1953,947 -1288,295 -1392,062
Siirdiiriilen Faaiyetler Vergi Oncesi Zaran -1666,352 -533,827 -706,121
Surdirtlen Faaliyetler Vergi Geliri / Gideri 150,687 -41,571 148,690
DONEM ZARARI -1515,664 -575,398 -557,431

Kaynak: [zahname

Karlilik Oranlari (%) 31.12.2018 31.12.2019 31.12.2020
Brit Kar Marji %45 %63 %57
Faaliyet Kar Marji %37 %56 %51
Net Kar Marji -%186 -%48 -%42

Kaynak: izahname

Finansal Veriler

TL 2018 2019 2020
Brit Kar 364,1 758,1 766,8
Degisim Y/Y 108% 1%
FAVOK 518,3 1052,0 1039,2
Degisim Y/Y 103% -1%
Net Kar -1515,7 -575,4 -5657,4
Degisim Y/Y -62% -3%

Kaynak: [zahname

Finansal Borgluluk

(mn TL) 31.12.2020
Toplam Finansal YUkumlultkler 4.928,9

Kisa Vadeli Finansal Yukumlualikler 742,3

Uzun Vadeli Finansal Yukimlaltkler 4.186,6
Nakit ve Nakit Benzerleri 145,5
Net Finansal Borg Pozisyonu 4.783,4
Net Borg/2020 FAVOK 4,60x

Kaynak: Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler Fiyat Tespit Raporu, [zahname
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Ayd em Yenilenebilir Enerji A.S. (Aydem Yenilenebilir Enerji A.S. Fiyat Tespit Raporuna iligkin Gériis)

Degerlemede Kullanilan Yontemler

Aydem Yenilenebilir Enerji A.$.’nin bedelli sermaye artinmi ve ortak satisi yolu ile halka arzi igin, Yapi Kredi Yatirim tarafindan
hazirlanilan 8 Nisan 2021 tarihli fiyat tespit raporunda birim fiyat tespitinde iki temel yontem kullanilarak fiyat tespiti yapiimistir.

1) Defter Degeri Yontemi
2) Pazar Yaklasimi Yéntemi (“Carpan Analizi”)

2 temel yontem degderlemede kullanilirken, agirlik olarak %50 defter degeri yontemi, %50 benzer sirket carpanlari kullaniimistir.

Defter Degeri Yontemi

Defter degeri yontemi bir sirketin varliklarinin bilangoda tasidigi dederden pasif dederlerin ¢ikartiimasi yontemi kullanilarak
hesaplanan bir degerleme yodntemidir. Sirketin milkiyetindeki enerji santralleri bilangosunda maddi duran varlik olarak
siniflandiriimistir. Sirket, 31 Aralik 2019 ve 31 Aralik 2020 tarihi itibariyla bagimsiz bir degerleme sirketinden degerleme raporu
temin etmis ve santrallerini yeniden degerlenmis degerlerine getirmistir. Degerlenen varliklar bahsedilen tarihlerde birikmis
amortisman dusulerek konsolide finansal tablolara yansitiimigtir. Buradan hareketle sirketin 31.12.2020 tarihli en giincel Ana
Ortakliga Ait Ozkaynaklar verisi degerlemede kullanilmistir. Segilen degerleme yéntemine gére hesaplanan sirket piyasa
degeri halka arz iskontosu 6ncesi 5.893 milyar TL olarak belirlenmistir.

Pazar Yaklagsimi Yontemi (“Carpan Analizi”)

“Piyasa Carpanlari” yéntemi ile yapilan piyasa degeri hesaplamasinda, carpan olarak “Firma Degeri / FAVOK” (FD / FAVOK)
ve “Firma Degeri / FAVOK” (FD / FAVOK) oranina yer verilmistir. Degerlemede sirketlerin son 12 aylik carpanlari kullanilmistir.

Carpan analizi igin yurt digl borsalarda islem goren, portféyld tamamen yenilenebilir eneriji Gretim santrallerinden olusan sirketler
secilmistir. Secilen yurt disi sirketlere ek olarak Borsa istanbul’da islem géren ve yenilenebilir enerji portféyli bulunan Ayen
Enerji ve Zorlu Enerji degerlemeye dahil edilmistir.

Karsilastirilabilir Sirketler Carpanlari

Mensei Kurulu Gii¢ (Mw) Firma Degeri (mn TL) FD/Kurulu Giig FD/FAVOK
Terna Energy Societe Yunanistan 1.373 20.155 14,70 11,20
Polenergia SA Polonya 475 7.882 16,60 14,80
Acciona SA ispanya 10.694 118.674 11,10 10,90
EDP Renewables SA ispanya 11.400 189.073 16,60 12,30
Encavis AG Almanya 2771 36.253 13,10 17,90
Falck Renewables SA italya 1.196 24.651 20,60 13,70
Scatec ASA Norveg 3.035 40.081 13,20 20,90
Alerion Cleanpower italya 751 10.465 13,90 14,60
Aventron AG isvigre 564 7.907 14,00 13,40
Zorlu Eneriji Turkiye 991 18.554 18,70 9,40
Ayen Enerji Turkiye 409 4.605 11,30 14,30
Medyan Deger 20.155 14,00 13,70
Aydem Diizeltilmis FAVOK (mn TL) 263,8
Net Finansal Borg 4783,4
FD/Kurulu Giig Carpanina Gére Ozsermaye Degeri 9516,7
FD/FAVOK Carpanina Gére Ozsermaye Degeri 9493,2
Piyasa Garpani Yontemiyle Ozsermaye Degeri 9505,0
Pay bagina deger 13,58

Kaynak: Yapi Kredi Yatinm Fiyat Tespit Raporu
Sirketler hakkindaki veriler 25 Mart 2021 tarihinde Bloomberg ve kendi web siteleri Gizerinden toplanmistir.

Segilen yurt igi ve yurt digi sirketlerin FD/FAVOK ve FD/Kurulu Gii¢ garpanlarinin ortalamasina gére, son 12 aylik verilerle
hesaplanan sirket piyasa degeri halka arz iskontosu 6ncesi 9.505mn TL olarak belirlenmistir.
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Ayd em Yenilenebilir Enerji A.S. (Aydem Yenilenebilir Enerji A.S. Fiyat Tespit Raporuna iligkin Gériis)

Sonug¢

Yapi Kredi Yatirim tarafindan yapilan dederleme galismasinda piyasa garpani yontemi ve defter degeri yontemine esit agirlik
verilerek 7,699 mn TL 6zsermaye degerine ulasiimistir. Bu deder pay sayisina bélindiaguinde hisse basina 11,00 TL fiyata
ulasiimigtir. Ulasilan degere %10 ve %23 iskonto uygulanarak halka arz iskontosu sonrasi birim hisse taban fiyati 8,50TL
olarak birim hisse tavan fiyati ise 9,90TL olarak hesaplanmistir.

Aydem Yenilenebiilir Enerji Degerleme Sonucu (mn TL)

Hedef Deger Agirhk Sonug
Defter Degeri 5.892,9 50% 2.946,4
Piyasa Carpan Analizi 9.505,0 50% 4.752,5
Toplam 100% 7.698,9
Pay Basina Deger 11,00
Halka Arz iskontosu (Taban Fiyat) 10%
Halka Arz iskontosu (Tavan Fiyat) 23%
Halka Arz Sonrasi Pay Bagina Deger (Taban) 9,90
Halka Arz Sonrasi Pay Basina Deger (Tavan) 8,50

Kaynak: Yapi Kredi Yatirm Fiyat Tespit Raporu

Gorus
o Fiyat tespit raporunda Aydem Yenilenebilir Enerji A.$. hakkinda detayli bir sekilde bilgilendiriime yapilimistir.
e Piyasa ¢arpanlari yonteminde hesaplanan ¢arpanlar icin medyan degerin kullaniimasinin makul oldugu gértstindeyiz.

o Sirketin degerlemesinde segilen benzer sirketlerin faaliyet gosterdikleri iilkelerde ilerleyen siiregte yenilenebilir
enerji alaninda sunulan tesviklerin boyutunun ve sirketlerin bor¢luluk durumunun bilinmemesini ¢arpan
analizi sonucu bulunan deger lizerinde risk yaratabilecegini diisiiniiyoruz.

e Yap! Kredi Yatirnm’in sirkete iligkin ileriye dénik, biyime ve marj 6éngorileri degerlemede yer almamistir. Elektrik
fiyatlarinda olusabilecek dalgalanmalari, sirketin degerlemesi agisindan 6nemli bir risk olarak sayabiliriz. Yapi
Kredi Yatirim tarafindan paylasilan fiyat tespit raporundaki degerlemeler izerinden bakildiginda, halka arz iskontosu
sonucunda ulasilan 8,50-9,90TL hisse basgi fiyati bandini makul bulmaktayiz.

isbu rapor Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VII-128,1 Pay Tebligi 29.maddesine istinaden ATA Yatinm Menkul Dederler A.S. (“ATA Yatirnm’)
tarafindan Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S.’nin (“Yapi Kredi Yatirnm’) lider araci kurum oldugu Aydem Yenilenebilir Enerji A.S.
(“Sirket”) paylarinin halka arzi kapsaminda Yapi Kredi Yatirim tarafindan hazirlanan fiyat tespit raporunu degerlendirmek amaciyla
hazirlanmis olup, yatinmcilarin pay alm satimina iliskin herhangi bir tavsiye veya teklif icermemektedir. Yatinmcilar, halka arza iligkin
izahnameyi inceleyerek karar vermelidir. Rapor igerisinde bulunabilecek hata ve noksanliklardan dolayr ATA Yatirnm Menkul Kiymetler A.S.
ve c¢alisanlari higbir sekilde sorumiu tutulamaz.
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