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Aydem Yenilenebilir Enerji A.S. Fiyat Tespit Raporu Hakkinda Degerlendirme ve Analiz Raporu

1- Amacg

Bu rapor, Sermaye Piyasast Kurulu’nun VII-128.1 sayili Pay Tebligi’nin 29. maddesine istinaden, A1 Capital Yatirnm
Menkul Degerler A.S. tarafindan, Yapt Kredi Yatirim Menkul Degerler A.S.’nin (“Yap1 Kredi Yatirim”) Aydem
Yenilenebilir Enerji A.S. (“Aydem” veya “Sirket”) i¢in 08.04.2021 tarihinde hazirladigi ve 09.04.2021 tarihinde
Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda ilan ettigi Halka Arz Fiyat Tespit Raporu’nu degerlendirmek amaciyla hazirlanmig
olup, yatirimcilarin pay alim satimina iligkin herhangi bir dneri ya da teklif igermemektedir. Raporda yer alan verilerin
gergegi tam olarak yansittigi kabul edilmis olup, finansal ve hukuki agidan inceleme yapilmamistir. Yatirim kararlarinin
ilgili izahnamenin incelenmesi sonucu verilmesi gerekmektedir. Bu raporda bulunabilecek hata ve noksanliklardan
dolay1 A1 Capital Yatirim Menkul Degerler A.S. hi¢bir sekilde sorumlu tutulamaz.

2- Halka Arz Bilgileri

Thrage1 Aydem Yenilenebilir Enerji A.S.

Halka Arz Eden Pay Sahibi Aydem Yenilenebilir Enerji A.S. ve Hissedarlar

Halka Arz Oncesinde Cikarilmis Sermaye | 700.000.000 TL

SPK Onay Tarihi 08.04.2021

Halka Arza Araciik Eden Lider Kurulus | Yap: Kredi Yatirim, Garanti Yatirim, Is Yatirim, T. Kalkinma Bankas1
Halka Arz Yontemi Fiyat Aralig1 ile Talep Toplama

Aracilik Tiirii En Iyi Gayret

Talep Toplama Tarihleri 19 - 20 - 21 - 22 Nisan 2021

Halka Arz Fiyati 8,50-9,90 TL

Arz Edilecek Paylar (Nominal / Grubu) 110.000.000 TL / B Grubu

- 5.000.000 TL (Yeni Pay Ihraci/Sermaye Artirimi)
- 105.000.000 TL (Ortak Satig1)

Sirket Hedef Piyasa Degeri 7.698,9 milyon TL

Halka Arz Sonrasi Cikarilmis Sermaye 705.000.000 TL

Halka Arz Sonrasi1 Halka Acikhik Oram %15,6

Ek Satis Tutar1 (Nominal / Grubu) 20.000.000 / B Grubu
Ek Satis Sonras1 Halka A¢ikhik Orani %18,44
Halka Arz Biiyiikliigii Sirket : 42,5 milyon TL — 49,5 milyon TL

Ortak : 8§92,5 milyon TL — 1.040 milyon TL

Ek Satis Hari¢ Toplam: 935 milyon TL — 1.089 milyon TL
Ek Satis Dahil Ortak: 1.062,5 milyon TL — 1.237,5 milyon TL
Ek Satis Dahil Toplam : 1.105 milyon TL - 1.287 milyon TL

Borsa Kodu / Pazar AYDEM.HE/ Yildiz Pazar

Tahmini islem Gorme Tarihi 29-30 Nisan 2021

Fiyat istikrar1 / Aract Kurum Ad1 Paylarin BIST’te islem gormeye baslamasindan itibaren 30 giin siire ile Is
Yatirim tarafindan yapilmasi planlanmaktadir.

Ortaklardan Taahhiit /Tesvik -Ihragc1, islem gdrme tarihinden itibaren 180 giin boyunca dolasimdaki pay

miktarmi artiracak herhangi bir islem yapmayacak; bedelli sermaye artirnmina
gitmeyecek, devir veya rehin gerceklestirmeyecek.

- Ortaklar, islem gorme tarihinden itibaren 180 boyunca maliki oldugu sirket
paylarini satmayacak, devretmeyecek, rehnetmeyecek, dolasimdaki pay miktarim
artiracak herhangi bir tasarrufta bulunmayacak.

- Ayrica ortaklar, 1 y1l boyunca maliki oldugu sirket paylarini halka arz fiyatinin
altinda bir fiyatta borsada pay satis1 yapmayacak.

Tahsisat Yurtici Bireysel: %50

Yurti¢i Kurumsal: %30

Yurtdisi Kurumsal: %20

A1l Capital Arastirma

Bu raporda yer alan her tiirli bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatirim Menkul
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik
olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatinm karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanilmasindan dogacak her tirli
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tiglincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirli dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolay Al Capital Yatinm Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluglari, ¢alisanlari, yéneticileri ve
ortaklari sorumlu tutulamaz.
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Talep Edilecek Miktar Sinir1 Yoktur.
Talepte Bulunma Sekli Yurtici bireysel yatirimeilar talep ettikleri pay adedine iligkin Talep bedelini

nakden/hesaben 6deyebilecekler, ya da blokaj yontemi ile teminat gostererk
talepte bulunabilecekler. Yurtici bireysel yatirimcilarin talepleri izahnamede ilan
edilen konsorsiyum {iiyeleri tarafindan toplanacaktir.

Yurtici  kurumsal yatinmcilarin  talepleri  Konsorsiyum Liderleri veya
Konsorsiyum Es Liderleri tarafindan toplanacaktir.

Yabanci kurumsal yatirimcilarin talepleri sadece Konsorsiyum Liderleri
tarafindan toplanacaktir.

Dagitim Sekli Talepte bulunan yurti¢i bireysel yatirimcilara ilk asamada 1’er adet pay
verilecek, daha sonra kalan tahsisat miktarinin kalan pay talep miktarina
boliinmesi ile “arzin talebi karsilama orani” bulunacak ve oransal dagitim
yapilacaktir. Bulunan Arzin Talebi Kargilama Orani her bir yatirimciya ait kisisel
talep ile carpilacak ve paylar dagitilacaktir.

Yurti¢i  kurumsal yatinmcilara dagitima Konsorsiyum Liderleri  veya
Konsorsiyum Es Liderleri ile ihragc1 karar verecektir.

Yurtdis1 kurumsal yatirimcilara dagitima Konsorsiyum Liderleri ile ihrager karar
verecektir.

Dagitim Zamam Konsorsiyum Liderleri, talep toplama siiresinin bitimini izleyen en geg 1 (bir) is
giinii icerisinde dagitim listelerini, her bir tahsis grubu igin ayr1 ayri
kesinlestirerek Sirket’e ve Halka Arz Edenler’e verecektir. Sirket ve Halka Arz
Edenler, dagitim listelerini en ge¢ kendisine teslim edilen giin igerisinde
onaylayacak ve onay1 Konsorsiyum Liderlerine bildirecektir.

Kaydi paylar azami dagitim listesinin kesinlestiginin konsorsiyum iyelerine
bildirimini takip eden 2 (iki) is giinii icerisinde pay bedellerinin 6denmesi sart1 ile
teslim edilecektir.

Odeme Yurt I¢i Bireysel Yatirimeilar, Dagitim listelerinin agiklandig1 giin saat 12:00’a
kadar dagitim listesine gore almayr hak ettikleri paym bedelini nakden
Odeyebilirler. Bu durumda, teminata alinan kiymetler ve/veya dovizler tizerindeki
bloke ayn1 giin kaldirilir.

Dagitim listelerinin agiklandigi giin saat 12:00’a kadar dagitim listesine gore
almay1 hak ettikleri payin bedelini kismen nakden ddeyebilirler. Bu durumunda,
bedeli 6denmeyen kismin tahsil edilebilmesi i¢in teminata alinan kiymetler
yatirimeinin belirtecegi sira ile bozdurulacaktir

Yurtici ve yurtdist kurumsal yatirimcilar pay bedellerini talep aninda
6demeyebilir. Yurtici kurumsal yatirimcilar dagitim listesinin agiklanmasini
takiben ikinci ig giinii saat 12:00°ye kadar talepte bulunduklar1 Konsorsiyum
Liderine (Yap1 Kredi, Garanti, Is Yatirim, Kalkinma Bankas1 veya Konsorsiyum
Es Liderine (Halk, Vakif ve Ziraat Yatirim) nakden odeyecektir. Yurtdist
kurumsal yatirimcilar ise Konsorsiyum Liderine 6deme yapabilecektir.

3- Sirket Hakkinda Ozet Bilgi

Sirket, hidroelektrik, riizgar, jeotermal ve ¢0p gazi elektrik {iretim tesislerinin gelistirilmesi, devralinmasi
ve isletilmesi konusundaki uzmanligiyla, kurulu gii¢ bakimindan Tiirkiye’nin sadece yenilenebilir enerji
iretim alaninda faaliyet gdsteren en biiylik sirketidir. Sirket, {ilkenin dort farkli bolgesinde bulunan yirmi
adet HES, ii¢c adet RES, bir adet JES ve bir adet LFG santrali olmak iizere 25 adet yenilenebilir enerji
santrali isletmektedir. Sirket'in santralleri Karadeniz, Marmara, Akdeniz ve Ege bolgelerinde
bulunmaktadir.

31 Aralik 2020 itibariyla Sirket'in toplam kurulu giicii 1.020 MW olup bunun yaklasik %84°1 yani 852
MW'lik kism1 HES'lerden ve %16°s1 yani 161 MW'lik kismi RES'lerden ve geriye kalan kismi da JES ve
LFG santrallerinden olugsmaktadir. 31 Aralik 2019 ve 31 Aralik 2020 tarihlerinde sona eren yillarda Sirket

A1l Capital Arastirma

Bu raporda yer alan her tiirli bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatirim Menkul
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik
olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatinm karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanilmasindan dogacak her tirli
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tiglincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirli dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolay Al Capital Yatinm Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluglari, ¢alisanlari, yéneticileri ve
ortaklari sorumlu tutulamaz.
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tiretmis oldugu elektrigin sirayla yaklasik %89 ve %89'unu YEKDEM kapsaminda satmistir. YEKDEM
kapsamindaki satiglarin herhangi bir fiyat riski olmamakla birlikte, elde edilen gelir iiretilen elektrik
miktarina baghdir. 31 Aralik 2020 tarihi itibariyla Sirket'in santrallerinin agirlikli ortalama kalan
YEKDEM siiresi 5 yildir.

Sirket, 20’si HES, {i¢ii RES, biri JES ve biri LFG olmak iizere 25 adet yenilenebilir enerji santrali
isletmektedir. Sirket’in santralleri Karadeniz, Marmara, Akdeniz ve Ege bolgelerinde bulunmaktadir. 31
Aralik 2020 itibariyla Sirket'in kurulu giicii 1,020 MW olup bunun yaklasik %84’# yani 852 MW kismu
HES'lerden ve %16’s1 yani 161 MW kismi1 RES'lerden ve geriye kalan kismi da LFG ve JES'ten
olusmaktadir.

4- Degerleme Calismasi Hakkinda

Sirket degerlemesinde Piyasa Carpan Analizi ve Defter Degeri Yontemi kullanilmistir. Piyasa Carpan
Analizinde FD/FAVOK ve FD/Kurulu Gii¢ Carpan analizleri esit agirliklandirilmistir. Sirket'in maddi
duran varliklarinin INA yontemiyle degerlemesinin yansitildigi Defter Degeri Yontemine degerleme
calismasi igerisinde %350 agirlik verilmistir. Bu caligmalarin neticesinde toplam 7.698,9 milyon TL
tutarinda Ozsermaye degerine ulagilmistir. Bu degere %23 ile %10 oraninda halka arz iskontolar
uygulandiginda tavan halka arz pay fiyat1 9,90 TL, taban halka arz pay fiyat1 ise 8,50 TL olarak tespit
edilmistir. S6zkonusu fiyat bandi, kullanilan degerleme yontemleri ¢ercevesine makul goriinmektedir.

A1l Capital Arastirma

Bu raporda yer alan her tiirli bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatirim Menkul
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik
olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatinm karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her tirlii
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun igiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayi A1 Capital Yatinm Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluslari, calisanlari, yéneticileri ve
ortaklari sorumlu tutulamaz.
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CEKINCE

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm danismanhgl kapsaminda degildir. Yatirrm danismanlig
hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir.

Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize
uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonugclar dogurmayabilir.

Bu raporda yer alan bilgiler A1 CAPITAL Yatinm Menkul Degerler A.S.'nin Arastirma Bolimi tarafindan bilgi verme
amaciyla hazirlanmis olup herhangi bir hisse senedinin alim satimina iliskin bir teklif icermemektedir. Veriler, glivenilir
olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu bilgilerin ticari amach
kullanilmasindan dogabilecek zararlardan A1 CAPITAL Yatirim Menkul Degerler A.S. hicbir sekilde sorumlu tutulamaz.
isbu rapordaki tiim gériis ve tahminler, sz konusu rapor tarihiyle A1 CAPITAL Yatirim Menkul Degerler A.S. Arastirma
BSlimi’ne ait olup diger GULER HOLDING Grubu sirketlerinin goriis ve tahminlerini temsil etmemektedir. Bu rapordaki
tlim goris ve bilgiler 6nceden haber verilmeksizin degistirilebilir.

A1 CAPITAL Yatirim ve diger grup sirketleri bu raporda adi gegen sirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir veya
islem yapabilir. Ayrica, yatirimcilar bu raporda adi gecen sirketlerle A1 CAPITAL Yatirm ve diger grup sirketlerinin
yatirim bankacilig ve/veya diger is iliskileri icinde olabilecegini veya bu tir is firsatlari arayisinda olabilecegini kabul
ederler.

A1l Capital Arastirma

Bu raporda yer alan her tiirli bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatirim Menkul
Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik
olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatinm karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her tirlii
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun igiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayi A1 Capital Yatinm Menkul Degerler A.S. ile bagh kuruluslari, calisanlari, yéneticileri ve
ortaklari sorumlu tutulamaz.




