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Talep Sahibi H15 Solar Enerji va Oretim San. Ve Tic. A5
Raporu l:iunr;lwm_ I Nnt_ Eu_ru;ul Gwrlrn.nk*.-n Degerieme ve Damigmanlik A%,
IHlp-ur Tarihi 11.12.2020
| Rapar Numarasi Gl 2020-1513
Raporun Konusu | Giineg Ener|l Santrall (GLS) Plyasa Defier Tesjpitl

Tapuda; Sivas |, Kangal ligesl, Imamdami Koyl sinirlari igerisinde yer alan
101 ada 30 ve 31 parsel, 108 ada 170 parsel dzerinde kurulu 8 adet Glines
Enarji Santralinin adil plyasa deferinin Tork Lirasi cinsinden tespitl.

Deferleme Konusu ve
Kapsami
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A 5 b rapor, Aty Dakiug (69) yladan olugmakiadi ve aklarhyle Bir bdtdndir

H By Ropor, Sermaye Plyasan Kurulu'nun (1623 sayili "Sermaye Piyasaunds Paaliyetie Bulunicak Gayrimenkul
Dagerieme Kurulugion Hekkinda Tebl@” hikdmier fie b tehlif skinde yer alan “Defardeme Ripofiannds Bulunman
Ciarahan Adgadl Hususlar” geroavesinio Tebiiin 1 incl maddisi iking fikiasi kspsamindns hazirlsnmigtir,
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Talep Sahibl H15 Solar Ener]i ve Uretim San. Ve Tic. A5,

Rapor Mo ve Tarihl | Net Ozel 2020-1513 / 31.12.2020

= Bu rapor, mister] talebl Grerine belirtilen kayitta bulunan Gones Ener]l
Santrallerinin degerleme tarlhindekl plyasa kogullan ve ekonomik gostergeler

Eﬂlﬂlﬂ MEKQOUAM | yopriirysunds glincel piyasa deger tespitine yBnallk olarak, SPK mevauat
kapsaminda kullamitmak Gzere, llghl tebligde belirtilen esaslar (#roevesinde
hazirlanmigtir. B )

Tasinmagin Ak Sivas |l Kangal ligesl Imamadami K8y simirlan igerisinde yer alan 101 ada 30-

Adresi 31 ve 108 ada 170 parsel Kangal / Sivas
Sivas lil Kangal ligesl Imamadami Kéyu sinirdan icerisinde yer alan 101 ada 30-
31 ve 108 ada 170 parsal.

Wﬂm Rapora konu parseller Gzerinde 8 adet Glines Ener|l Santrall bulunmaktadir.
5tz konusu tasinmazlar Imamdami Uygulama imar planina gire “Glnes Enerjisi

Imar. Rurumy santrali” suirlan igerisinde kalmaktadir,

Kisithilie Hali (Yikim

Konu tapmmaziann herhangl bir kisathilik durumu bulunmamaktadir,

Piyasa Deger| 132.675.000,00-TL
KRY Dahil
156.556.500,00-TL

Plyasa Deeri ;

Rapor konusu GES ler, yerinde gortilmis, kullanim durumlan incelenmigtir.
Aciklama Degeriame stirecinl olumsuz etkileyecek bir durum olugmamigtr.

Mehmat AKBALIE = SPE Lisans Mo: 911340
Baparu Bzge Soner — SPK Lisans Ne: 401029 (Makine Mithendisi)
Haziriayanlar Raci Géikcehan SONER — 5PK Lisans No; 404622 (Denetmen)
sorumly Degetlems

Erdeniz BALIE IDGLIJ = 5Pk Lisang Mo: 401418
Lzmani ¥

Mot Kurumaal Gayrimenky! Degerlems vo Damgmaniik A%

AT KLURLUTASAL
iy iU, B R L E ey, BANIZMARLIN A2
Eretalis Rdhv Simpd ki 13 & el fiimaiuill A/ AN
Bl ddqd 4 Loyl sdadiiio 42y D0 M
Mullwlul;lrll'l hT'l'. ] ] mfﬁﬂ.‘""‘:"h
wahasl RaTijn jaiiiid (A ;".'I.. A - T

ihmiyia b DD OEapRANTGa e



%

1. RAPOR BILGILERI

1.1 Definrieme Tarihi, Rapor Tarihl ve Rapor Numarasi
Sz konusu iglemin degerleme galigmalan 16.12.2020 itibariyle baglanmis 29.12.2020 itibarlyle
degerleme caligmalan tamamlanmig olup, rapor tanzimi 31.12.2020 tarhinde Ozel 2020-1513
rapar numarasiyla nihal rapor olarak tamamianmigtir.

1.2 Dejlarlamenin Amaci
Bu rapor, H15 Solar Enerji Oretim San. ve Tic, A% nin talebl Uzerine; Sivas [l Kangal ligesi
Imamadam Koyl simirlan igerisinde yer alan 101 ada 30-31 ve 108 ada 170 parseller Uzerinde
kurulu § adet Giines Eneri Santralinin pivasa degerlerinin Turk Lirasi cinsinden tespltine yonellk
hazirlanan Degerleme Rapard'dur,

Degeriemenin amaci, taraflar arasinda imzalanan sozlegmede de belirtiidigl Uzere, bilgller verilen
# adet Gunes Enedi Santrali'nin deger tespitl amaciyla gincel Pazar degerlerini iceren degerleme
raparunun hasirlanmasieir,

1.3 Rapor Kapsami (SPK Mevzuat Kapsaminda Olup Olmacdifin)

Bu Rapor, Sermaye Plyasasi Kurulu'nun 111623 sayili “Sermaye Plyasasmnda Faallyette Bulunacak
Gayrimenkul Degerleme Kuruluglan Hakkinda Tebig” hakOmier lle bu tlhll! gkinde ver alan
“Dajerleme Raporlannda Bulunmas: Gerelen Asgarl Hususlar” cergevesinde Tebligin 1 incl maddes
ldnci fikrasi “Sermaye plyasasinda gayrimenkul degerleme faallyetl; secmaye plyasas meviuating fabi
artak artakliklar, ihragoilar ve sermaye plyasasi kurumiarinn, sermoye plyososi mevzuat! kapsamindak
iglemierine konu olan gayrimenkullerinin, goyrimenkul projelerinin veya gayrimenkullere bagdl hak ve
favdalann baili bir tarihteki muhtemel dederinin Kueul dizenlemeler! ve Kurolco kabul edilen dederleme
standartior (erpevesinde bodimsiz ve torafsiz olorok tokdir edifmesini ffode eder,”  kapsaminda
hazirlanmustir,

1.4 Dayanak Sérlejme Tarih ve Numarasi
H1% Solar Ererji Uretim San, ve Tic. AS. lle Net Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Banismanlik
A%, arasinda 16,12.2020 tarihinde 152 no lle imzalanmigtir.

1.5 Rapory Haurlayanlar ve Sorumly Doflerleme Yzmani
I5 bu rapor, Gayrimenkul Defereme Uzmani Mehmat AKBALIK ve Makine Mihendisi Ozge Soner
tarafindan hazirlanmig, Gayrimenkul Degerlems Usmani Racl Gokeshan SONER taratindan kantrol
edilmis ve Sorumlu Degerleme Uzmani Erdeniz BALIECIOGL tarafindan anaylanmigtir.

1.6 Deferleme Konusu Gayrimankl lgin Sirketimiz Tarafindan Daha Oncekl Tarihlerde Yapilan Son
Ug Deferlemaye iligkin Bilgiler

Defereme konusu GES igin sirketimiz tarafindan daha dnce herhangl bir rapor hazirlanmarmigtin,
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08,08, 2008 tarihinde gayrimenkul deferleme ve danigmanlik hizmeti vermek (zere Ankara'da
kurulan ve genel merkezi Emniyet Mah, Sinir Sok, Noj17/1 Yenimahalle - ANKARA adresinde
bulunan sirketimiz NET Kurumsal Gayrimenkul Degerlems ve Dangmanlik A, Sermaya Plyasasi
Kurulu'nun Serl: VI, No:35 sayili tebligh uyarmea Kasim 2009°da “Kurul Listesing” alinmigtir,
Sirketimiz aynca, Bankacilik DUzenleme ve Denetleme Kurulu tarafindan 11,08.2011 tarih ve 4345
sayili karan lle bankalara “gayrimenkul, gayrimenkul projesi ve gayrimenkule bagh hak ve
faydalarin degerlemest” hizmeti verme yetkisi almigtir.

sgrmaye i 1.200.000,-TL

Ticaret Sicil  ; 256696

Telefon : 0312 467 00 61 Pbx

E-Posta/ Web_: infa@netgd com ir__www.netgd com.r

Adres : Ermniyet Mah, Sinir Sok. No:17/1 Yenimahalle - ANKARA
2.2 Talep Sahibl (Mister) Bilglleri ve Adresi

Sirket Unvani 15 Solar Enerji Uretim San. ve Tie. A5,

Sirket Adresi Adalet Mahallesi Manas Bulvan No: 47 A Blok Kat 27 Daire.1 Bayrakh —

IZmilR

sirket Amac Ulektrik Enerjisi Oretimi

Sermayesi i 45.000.000,-TL

Halka Agiklk__ '

Telefon 0212 26908 20

[-Posta : info@heliosener]i.org

.3

I bu rapor, mugterl talebine istinaden Sivas [l Kangal llgesi Imamadam Kiyl sinirlan igerisinds
yir alan 101 ada 30-31 ve 108 ada 170 parseller Gzerinde kurulu B adet Glines Enefji Santralinin
plyasa satis degerinin Tlrk Lirasi cinsinden tespitine lliskin hazidanmigtit, Misterl tarahndan
herhangi bir simrlama getirllmemigtir,

2.4 |gin Kapsam)

Isin kapsami, SPK mevzuali kapsaminda va asgarl unsurlar cergavesinde migterinin degerlemesinl
talep ettifil tapu bilgilerine Istinaden deferlema raporunun hazrlanarak misteriye slak imzal

sekilde teslim adilmesiedir.
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3. GAYRIMENKULON YASAL DURUMUNA ILISKIN BILGILER
31

Rapora konu taginmazlar Sivas 11l Kengsl liges imamdam Koyl sinirlar igetisinde yer alan 101 ada
30-31 parseller ve 108 ada 170 parsel Uzerinde kanumlandirilmistir,

Taginmazlarin geviesinde genel anlamda tanm  arazilerl mevout olup ulagim  kolaylikla

saglanmaktadir.

Mt Kurumsal Gayrimenkul Deferleme ve Danigmanlik A5,
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Rapara konu OESTera ulagim, en yakin yerlegim alani olan Imamedami Edyi'nin yaklagik 500 m
kuzeyinden gegin KEayser Sivas Yalu takip edilerak saflanir. Kayvaerl Sivas Yalu' nun yaklagik 1 kin
dofiusunda 108 ada 170 parsel, yaklagik 300 m batisinda ke 101 ada 30-31 parseller yer
almaktachr. Santraller Sivas || merkezinde ~50 km koy wgusu mesafede kanumludurlar,
Taginmazlann yakin cevresinde; cok sayida tanim arazisi ve cesitl maden alanlan Bulunmaktachr,
pegerlame konusu 108 ada 170 parselde kurulu tagmmazlar imamdam Kéyil, Kurué: Mevkii'nde;
1611 ada 30-31 numarali parsellerde kurulu tasinmaglar ige Eurmag Mevkil' nde yer almakiachr,
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lik A5,
Net Kurumsal Gayrimenkul Defierleme ve Datigman
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3.3 Gayrimenkul Il lgill Herhangl Bir Takyldat veya Devrediimesine lligkin Herhangl Bir Simrdama
Olup Olmadil Hakkinda Bilgi

Tapu v Kadastro Genel Mﬂﬂﬂrlﬂlﬂ TEGM Portal Gzefindsn alinan TIPU kayit bnlgnlnrinn Rore;
101 Ada 30 ve 31 Parsel Uzerinds asaida bulunan kayitlara rastlanmistir,

Ipotek:
* TURKIYE KALKINMA BANKASI AS, lehine 2.000.000.00 EUR bedel lle F.BE, middetli 1, Derece
13.12.2016 Tarlh va 4565 Yovmiye numaras lle ipotek tescll edilmistir,

108 Ada 170 Parsel (zerinds syajiida bulunan kayitlara rastlanmigtir.
Ipotek:

*TURKIYE EALKINMA BANKASI A5, lehine 14.000.000.00 FUR bedel le F.B.E. middetll 1.Derece
26.12.2017 Tarlh ve 4940 Yevmiye numaras lle ipotek tescil edilmistic,

*TURKIYE KALKINMA BANKAS] A5, lehine 14.000.000,00 EUR bedal lle F.B.E. middetll 1.Derece
11.02.2016 Tarlh ve 526 Yevmiye numaras lle |potek tescll edilmistic,

S8z konusu taginmazlann san 3 willik dénemde hukukl durumunda herhangl bir degigiklik
bulunmamaktadir,

3.5 Gayrimenkulin ve Bulundufu Bélganin Imar Durumuna lligkin Bilgiler

Hgill kurumda yapilan incelemedas rapor konu parsellerin lmar Planina glire "Ganes Enerjisl Santrali
Alani® |cerisinde kalmaktadir, Emsal: 0,10, Hmax: Serbest m, olarak beliflenmigti.
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Stz konusu GES ler igin resmi kurumlarda yapilan evrak incelemeleri ve gifahl sorgulamalar
naticesinde harhangl alinmiy olumsuz bir karar vb, bulunmadig gbrilmisgtar.

Stz konusu tagmmazlar igin herhangl bir séizlesme bulunmamaktadir,
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3.8 Gayrimenkuller ve Gayrimankul Proleler! lcin Alnmis Yap Buhsatianng, Tadilat Ruhsatianna,
Yapi Kullanim lzinlerine [figkin Bilgller! lle ligill Mevzuat Uyaninca Alinmas: Gerekll Tim lzinlerin
Alinip Alinmadhiing ve Yasal Gerekliligi Olan Baelgelarin Tam ve Dofiru Olarak Meveut Olup
Olmadifh Hakkinda Bilgl

Dafitim Sistemine Baglanti Anlagmagi-

Camlibel Dagitim A% lle H1 Solar Enerji Uretim San. Ve Tie. Ltd. Sti lle 24.12.2015 tarih,
6580202028 sayih dagitim sitemine baglanti anlasmasi imzalanmigtir,

Geglel Kabul Tutanags-

TEDAS kabul heyetl tarafindan tesisin jletmeye Hﬁlll‘ﬁlﬂl"rﬂﬂ bir mahsur gérdlmemig ve Eﬂfﬂkﬁﬂ
mibsaade 11.04.2017 tarlhinde verllmistir,

Onaylayan Kurulug: TEDAS Ganel Mudurligu

Ener|l ve Tabll Kaynaklar Bakanhii'mn 29,.12.2016 tarihll ve 34090 sayil yazisi geregl 26.05.2017
tarih ve TEDAS/SE -4043 sayi lle onaylanmigtir.

Dagitim Sistemine Baglant Anlagmasi-

Camlibel Dagitin A% lle H1 Salar Enerjl Uretlim San. Ve Tic. Ltd. st e 24.13.2015 tarih,
6580202029 sayili dagitim sitemine baglants anlagmasi imzalanmiglic,

Gogici Kabul Tutanag)-

TEDAS kabul heyeti taralindan tesisin isletmeye agiimasinda bir mahsur gordimemis ve gereken
misaade 11.04 2017 tarihinds verilmigtir,

Onaylayan Kurulug: TEDAS Genel Mudurllgu

Enerji ve Tabil Kaynaklar Bakanligi'nin 29.12.2016 tarihll ve 33090 sayili yazis gersfl 26,05.2017
tarih ve TEDAS/58 -4044 sayi lle onaylanmigtir,

Dafitim Sistemine Baglant Anlagmagi-

Camlibel Dagitim AS lle M1 Solar Enerji Uretim San, Ve Tic. Lid. 5t fle 24,12.2015 tarih,
6580202030 sayih dagitrm sitemine baglanti anlagmasi imzalanmigtir,

Gugiel Kabul Tutanagi-

TEDAS kabul heyet tarafindan tesisin igletmeye agilmasinda bir mahsur gbriimemis ve gereken
misaade 11.04.2017 tarihinde verilmistir,

Onaylayan Kurulug: TEDAS Genel MUddrligu

Ener)i ve Tabil Kaynaklar Rakanlifii'nin 29.12,2016 tarlhll ve 34090 sayil yazisi geregl 26.05.2017
tarih ve TEDAS/58 -4045 sayi lle onaylanmigtir,

Dagitim Sistemine Baglanti Anlagmasi-

Camhibel Dagitm A% lle H1 Solar Enerjl Uretim San, Ve Tie, Ltd, St lle 24.12.2015 tarih,
6580202031 savili dagitim sitemine baglanti anlagmasi imzalanmigtir,

Geglel Kabul Tutanag:-

TEDAS kabul heyetl tarafindan tesisin igletmeye agilmasinda bir mahsur ghrillmamis ve gareken
flsaade 11.04.2017 tarihinde verlimistir,

Onaylayar Kurulug: TEDAS Ganal MUdUrlGRo

Ener|l ve Tabll Kaynaklar Bakanhfi'mn 29.12,2016 tarihll ve 34090 sayili yazisi gerefl 26.05.2017
tarih va TEDAS/58 4046 sayi |le onaylanmigtir,
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Dagitim Sistemine Baglanti Anlagmasi-

Cambibel Dagim A5 lle H1 Solar Enerjl Uretim San, Ve Tic. Ltd. 5t lle 24.12.2015 tarih,
6580202032 sayili dafitim sitemine baglanti anlagmasi Imzalanmigtir,

Geclei Kabul Tutanagi-

TEDAS kabul heyetl tarafindan tesisin igletmeye apimasinda bir mahsur gdrilmemis ve gerekan
misaade 11.04.201 7tarlhinde verllmistir,

Onaylayan Kurulug: TEDAS Genael Midurligo

Enerjl ve Tabil Eaynaklar Bakanbig’ rin 29,12, 2016 tadhil ve 34090 sayli vadm geregl 26.05 2017
tarih ve TEDAS/58 4047 say |le onaylanmigtir.

Dagitim Sistemina Baglant Anlagmasi-

Camlibel Dagtim AS ile H1 Selar Enerji Uretim San. Ve Tic. Lid. 5t fle 24,12,2015 tarih,
6580202033 sayili dagitim sitemine baglanti anlagmasi imzalanmigtir,

Gegicl Kabul Tutanagi-

TEDAS kabul heyet] tarafindan tesisin isletmeye aglmasinda bir mahsur gorilmeamis ve gereken
misaade 11.04.2017 tarihinde veriimistir.

Onaylayan Kurulug: TEDAS Genal MOdGriGgo

Enerjl ve Tabill Kaynaklar Bakanhf'nm 29.12.2016 tacibll ve 34090 sayili vanisi geregl 26.05,2017
tarih ve TEDAS/58 -4048 sayi |le onaylanmigtir.

Dagitim Sistemine Baglanti Anlagmasi-

Camlibel Dagiim A5 lle Aniline Prodiksiyon Animasyon Ajfans Tan. Or. Yay. Tic AS. lle
311.07.2017 varih, 06580202000007-T sayvili dagitim siteming baglant anlagmag imzalinmigtiv,
Goglcl Kabul Tutanag-

TEDAS kabul heyetl tarafindan tesisin igletmeye apimasinda bir mahsur gorilmemis ve gereken
misaade 268042017 taribinde verilmigtir,

Onayloyan Kurulug: TEDAS Genel Mudrltgu

Enerji ve Tabil Kaynaklar Bakanhgi'nin 29.12.2016 tarihli ve 34090 sayil yansi geregl 16.06,2017
tarh ve TEDAS/SE 4183 sayi lle anaylanmiglic,

Dagitim Sistemine Baglant Anlagmasi-

Camiibel Dagitim A5 ile Osdes Enerfi Clektrik Oretim A5, lle 31.07.2017 rarih, 06580202000006-
T sayili dagitim sitemine baglanti anlagmasi imzalanmigtir,

Gegici Kabul Tutanag:-

TEDAS kabul heyetl tarafindan tesisin isletmaye agilmasinda bif mahsur gorilmemis ve goreken
fdsaade 28.04.2017 tarihinde verlimigtir.

Onaylayvan Kurulug: TEDAS Genel MudirlGgo

Ener)l ve Tabil Kaynaklar Bakanh@i'nin 29.12.2016 tarihill ve 34090 sayili yazis geregl 16.06.2017
tarih v TEDAS/58 4184 sayi lle onaylanmigtir,

3.9 Dejierlermes| Yapilan_Projeler lie ligill Olarak, 29/

562 konusu taginmazlar GES nitellkll olup bu sik lle lgisi bulunmamaktadir.

3.10 Egter balirll bir projeye istinaden deferleme yaplivorsa,
ve 56z konusy deferin tamamen m
uygulanmasi durumunda bulunacak deiterin farkh olabllecedine liskin agiklama
56z konusu degerleme, GES projes! icin yapilmistie. Farkli bir proje ﬂs.&?.rﬁ'.mmﬁﬂlﬁﬁﬁfiﬁt?s'-1 AAEA]
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3.11 Varsa, Gayrimenkuliin Enerll Verimlilik Sertifikas Haklinda Bilgi

56z konusu taginmazlar GES nitelikll olup bu gik ile liglsl bulunmamaktadir.

4. GAYRIMINKULON Fizikl OZELLIKLER]
4.1 Gayrimenkulin Bulunduu Bigenin Analizl ve Kullanilan Veriler

Sivas, Tlrkiye'nin lg Anadolu
Bblgesinde yer  alan  bir llidir.  Sivas
ill, Mezopotamya ve arasinda kervanlann
pectigi hitilgede aldugu
icin, Selcukiular déneminde  tlccarlanm
ziyarat atiifl bir merkez haline gelmigtir,
lirkiye'de Konya'dan sanra e
cok Selguklu eserinin bulundugu 1l
Shvas'tir, 13, yileyila alt Gtk
Medrese, Cifte  Minarell  Medrese ve
Mavi Medreselerl ¢inl sanati agisindan
mutlaka gbriimeye deger yererdir. Wiy Camiiise 1100 yilinda inga edilmigtie, Aynca
Sivas, Tirkiye'nin yizdlcimi agcmindan en biyik ikinel ilidir, 2006 sonu TUIK verllerine gére (I
nifusu: 621.224, merkez nlfusu:365.165'tr.

Sivas Kianldag'dan dofan Kwriirmak, Kése Dagi'ndan dofan Yesilirmak ve yine Kbse Dafi'ndan
dagan Firat'm en dnemli kallanndan bif alan Karasu Mebrl, Sivas 11 sorrlan iginde dogmaktadir,
Sivas corafl apidan kirag, yesill az, sert iklimli bir yerdir, lkliminin elverdigi dictide yetigtirilebilen
ancalk tahil triinleri, eker pancan, patates gibl Griinlerdir.

Tirk Kurtulug Savag'nin temallerinin atildi, Selguklu devrinin dev esarleriyle sisii, yiediglmi
bakimindan Konya'dan sonra tkincl sirada yer alan bir llimiz. Sivas lli topraklannim blyuk kismi i
Anadolu'nun yukan Kinlirmak bélumunde diger kisimlan ise Karadeniz ve Dofu Anadolu bdlgesinde
olup, 35" 50' ve 38" 14" dogu boylamlar ile 38° 32° ve 40" 16" kuzey enlemler arasinda yar alir. Ig
Anadolu Bolgesi, Dogu Karadeniy Rolgesi ve Dogu Anadolu Bolgesi'nde llceler ve kiltlr zenginligl,
iklim Tarklibiti bulunan ve sahip aldugiu degerled lle Snemll bir cofirafll konuma sahiptir.

Euzeyinde Ordu, kuzeybatisinda Tokat dofusunda Erzincan, kuzeydofusunda Giresun,
batisinda Yosgat, gineybatsinda Kayseri, glineyinde Malatys ve Kahramanmaray lle gevrilidir,
Fatih  Sultan  Mehmet déneminde  ele  gecirldifinde  defterlere  vilayet  olarak
kaydedilen Aksaray, lstanbul'a yaptirlan zorunlu ev gclerl ve Osmanli Devlet politikas nedeniyle
gerilemis, ilk alarak liva, daha sonralar ise kaza haline getiriimistir,

1920 wilnda  vilayet yaplan Aksaray 13 yil  wilayetllk  yapmes, 193%te  okanlan  hususi
kanunia Nigde've, kendl lices] olan Sereflikochisar da Ankara'ya baglanmigtir.

1989 yilinin 15 Haziran ginine kadar 56 yil lice olarak kalmig olan Aksaray, bu tarihte aski hakki iade

sdilmek suretiyle tekrar vilayet almugtur,

35 derece-50 dakila ve 38 derece-14 dakika dogu boylamlanyla, 38 derece-32 dakika ve 40 derece-
16 dakika kuzey enlemierl arasinda kalan |, 28,488 km® lik ylzdlghmi lle Tirkiye'nin toprak
bakirmmndan lkinel biylk 1l alan Skas'm || tapraklanmin biyok Balimd Kighrmak, bir bSlimil de
Yegllirmak ve Firat havzalanna girer. Sivas cofrafl olarak Ic Anadolu, Dogu Anadolu ve Earadeniz
bolgalerinin kesistipl noktadadir. Bu nedenle Karadeniz bblgesindekl Sugehil, Alincilar, Glova,
Kewulhisar ve kismen Kudey fara ve Dogangarin bitkl éetasd, havarn sertligi ve sicakhi, vafis aran
farkhdir, Bu boigelerde merkez liceden farkh olarak Giresun daglan Gzerinde yaylalar ve cok
endemik arman alanlan bulunur.

Il alani kuzeyden Kelkit Vadisl, dofudan Kase Daglan'nin uzantilan, Kurugay Vadisi va Yama Dag,
glneyden Kulmag Daglar, Tahtal Daglardmn uzantilar ve Hezanh Dafy, batidan Karababa, Akdaglar
vee incebel Daglan gibi dogal sinrlarla cevrilidir. Kizilirmak, Kelkit Cayi, Tozanli Cayi, Yildiz Irmag,

Calli Cayi ve Tahma Cayi en dnemll akarsulandir. NET KURUMBAL
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Sarkisla-Gemerek Ovasi, Yildizell (Bedehdun) Ovasi, Sugehri Ovas,, Tohma Vadisi, Kinlirmalk Yacdisi,
Call Suyu Vadisi ve Kelkit Vadisi llin belll begl tanim alanlar va ulagimi balifleyen dnamil alanlandir,
Sivas llinde afirlikli yaryizi seldinl platolar olugturmakladir, Il orarmin %47,6% platalarla, % 46,2's
dajlarla, %6,2's) lse ovalarla kaplidic. Sivas'in &n biylik platosu Uzunyayla'dir. Aynca, Uzunyayla'ya
aranla daha 2engin otlaklara sahip olan Merakim Platosu da ilin ender yiksek dizliklarindendir,
Kurey Ansdolu Daglanyla Giney Anadolu Daglannin birbirine yaklagtige bir yore olan Shas |l
alaninda kivrilma ve yUkselmeler sirasinda bagi kesimlor Qokintiye ufiramugtir. Bu cokuntd alanlan
lin dnemll su merkezlerinden olan gollerl olusturmugtur, Hafik Golb, Thdlrge GO, Lota Gollerl,
Giiriin - Gokpinar GOl bu gdllerden bazilanidir.

Sivas Il nifusi: 638.956'dir. Bu nifusun %76,67'n sehirlerds yasamaktadie (2019 sapu). lin
yliztlcimil 28,164 km2'dir. llde km2'ye 23 kigl digmektedir. (Bu say) merkez ligede 109'dur.)

lide yillikk niifus % 1,18 orarinda azalmigtir. Nufusu &n gok artan ilge: Merkes jlge (% 1,00}, Nifusu
en cok azalan (ige: Dofgansar(-% 16,44)

04 Subat 2020 TUIK verllerine gbre merkez liceyle beraber 17 lige, 23 balediye, bu belediyelarde
252 mahalle ve aynca 1.233 kdy vardir.

Il ekonomisinde tarim ve sanayl sektérd ilk sirada yor almaktadir, Bu sekttrlerl ticaret ulagtirma ve
haberlegme sektdrlerl takip etmektedir, Gzellikle demir ve demirellifie dayali sanayl lokomotif
sekitr olarak dn plana cikmigtir. Tarklye'nin dnemll enerfl kaynaklanndan birl olan Kanjgal Termik
Santral Sivas‘tadir. Ayrica Gamerek ilgesinde Sine Hidroelektrik Santrall vardir. Sivas'ta Turklye'nin
ani bilylk linyit Isletmes| bulunmaktadir.

Tanm

Sivas  oncelikle  hir  tanm  gehridie. Tanm  Gretiminde bufday, arpa, cavdar, ay
cekirdidl, patates ve eker pancan bolge Oretiminde en fazla payi alan Griinlerdie, Sivas kiigiikbag,
biiylikbas hayvan varlifii ve an kovan sayisi balkimindan dnemli bir paya sahiptir,

Sanayl

En biyik ve eskl endustri kompleksi olarak 1939 yilinda yilinda Sivas Car Atelyesl olarak
kurulan TUDEMSAS, TCDD'ye bagl Beton Travers Fabrikasi, 1938 de temeller| atilan va 1943 yilinda
hizmete giren Cimento Fabrikasi|32] bulunmaktadir. Kiglk sanayl siteler] ve organize sanayl
btiigelerl sanayl sektérinin altyapisi olarak degerdendirilebilic. Sivas'ta K55 kapsaminda 1606
isyerinde 4353 Kigl caligmaktadir, lide 10 KSS faallyet ghstermekiodic. Kangal K55, Glrin K55 ve
Yildizell K55 nin ingant caligmalan siirmektedir.
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Tlirkiye'nin nifuiu, 2019 yilinda bir dnceld yila gére 1 milyon 151 bin 115 kigi artarak 83 milyan
154 bin 997 kisl oldu. Erkek nlifus 41 milyon 721 bin 136 kigl alurken, kadin nifus 41 milyon 433
bin 861 kisi oldu, Diger bir Hadeyle toplam nofusun ylzde 50,2'sinl erkekler, ylzde 49,8'nl e
kadinlar alugturdu, (TUIK)

A TOFE/Enflasyon Endeksleri;
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Tiirkiye Istatistik Kurumu tarafindan agiklanan rakamlara gére enflasyon orani Kasim ayinda bir
anceki aya giire %2,30, bir dnceki yilin aym ayina gire %14,03 art. (TUIK.)

Met Kurumsal Gayrimenkul Dagarleme va Danigmanhih 4.3,
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AB.D son 5 yillik tiketici fiyvat endeksl grafigl ve oranlan yukandaki glbidir, 2020 vil itibarlyle
anflasyon orani yillik bazda Nisan ayina kadar ortalama 2,3 seviyelerinde lken Nisan ayi lle birlikte
clddi dilgily gostermis olup, bu oran %05 aluna kadar Inmistir, Son 5 ve 10 villik verller baz
alindiinda  willik bazda enflasyon orani ortalama %150 - %2,00 seviyelerinde oldugu

goriimektedir, Aralik 2020 itibariyle bu oran %1,20 seviyesindedir.

4 GSYIH/Baylme Endeksler];
15 Gayrisall Yurt lgl Hagila Degigim Oranlari - TUIK
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GSYH 2020 vilmin 3.ncl ceyregindes ylizde 6,7 eraminda biiyiime kaydetmigtir. 2020 yili Ggdned
goyreginde bir dncekl yila gore zincidenmiy hacim endeksl olarak; finans ve sigorta faallyetler
%4 1,1, bilgl ve iletigim faallyetler] %15,0, sanayl %8,0, Ingaat %6,4, tanim %6,2, diger hizmetler
faaliyetieri %6,0, gayrimenkul fasliyetleri %2,8, kamu yOnetiml, efitim, Insan saghfi ve sosyal
hizmat faaliyetleri %2,4 lle hizmetler %0,8 artti, Mesleki, idarl ve destek higmel faaliyetler %4,5

azaldi, (TUIK)
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Yaklagik son 10 yilhk donemde TR 10 yillik BIRS alan tahvil aranlan ortalama 10% seviyelerinde seyrederhen
2018 yil 2.geyrafivle birllkte artiza gegerek 20% ve zerl seviyelere kadar ulagmigtir. Aralik 2020 itibariyle
artialarna %13,00 seviyelerindedic, (Graflk: Dioombarght.com)
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Yaklagik son 10 yillik dénemde USD 10 yillik Dlas slan tahvil oranlan nlrl;lllm 2% saviyelarinde

seyrederken 2019 yili son ¢eyregiyle birlikte ciddl dugige gegerek 1,5% ve alti seviyalare inmis
Mart 2020 itibarlyle ginamize kadar ortalama 0,6% ya kadar gerilemigtir. Aralik 2020 itibariyle

ortalama 0,90% seviyelerindedir. (Grafik: Sioamborght.com)
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2018 vili Mayis ayi lle birlikte Eura 10 villik Alman Tahwiil s 0in altina inmis gandmozde de u\rrlnl niejatif

yinlil sirdUrmektedi. Arall 2020 itibariyle ortalama -0,50% sevivalerindedir, (o MEA
ARl ENRLUL AL i VE DANIMANLIN 4.3
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ATR ve USD LIBOR Falz Oran Deitisimi;

TR Referans Faiz Orani
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Tn tarafindan yayimlanan Tk Lras Referans Fale Oranlan uygulamasiyla hazrlanmig yukandakl grafik
yillara gare TR Libar falz aranlann gostermektadic. TR 12 aylik Libor fagl aran 11.12. 2020 itbariyle alig 16,10
% zatis lse 16,9017% wviyesindedir. 2020 yilinda grildafi Geere TR yillik Libor faiz arani Afustos sonras
10 dstdnde seyiine devam stmektadir,
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ICE tarafindan yayimlanan USD Referans Falz Oranlan uygulamasiyla hazirlanmig yulkiaridalki grafik
yillara ghre USD Libor falz oranlanim gostermektedir, UsD 12 aylik Libor fasd oram 11.12.2020
itibariyle 0,3% sevivesindedir. 2020 yilinda gorlldugl uzere USD Libar faiz aran Miyis itibariyle
0,5% altinda sayrine devam etmektedir.
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ATCMB va FED Falz Oran Degisimi;
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Tlrklye Cumhuriyeti Markes Bankasi tarahindan agiklanan son verilere gore falz orani 15,00% tir.
2010-2018 yillan arasinda ortalama 5,0% - 7,5% aralifinda degisen bu oran 2018 Mayis ayi
ftibariyle 20,00% seviyesi Ozarlerine kadar gikrig, 2020 Itibarlyle 10,00% altina digmis Eylul
2020°de tekrar artisa gecerek rapar Larihi itibariyle %15,00 tir.

PR o LR FT | Bau

AD,D Merkes Bankas FED tarafindan agilkdanan son verilere gire falz orani 0,25% tir. 2017 - 2019
itibariyle 2,50% seviyelorine kadar cikmigken, faiz oran 2020 itibarlyle kademell dugerek 0,50%
altinda seyrine devam atmakiadir,

A Bankalarin Vadall Mevduat Doviz Falz Qran Deiisimi;

Glintimdz itibarlyle TCMB tarafindan belirfengn azami mevdual Taie aranlarinda USD igin 1 '.l'l*l
kadar 0,01% - 10,00% arali@gindadir, Tlrklye'de bulunan kamu ve tzel bankalar dahilinde lse 1
yillik (anapara kisitlan dahilinde) US0 mevduat falzl lse 0,5% ila 2,00% araliginda uygulanmaktadic.

(T.C. Elraat Bankas &5 365 gan dearl lgin 2,009, Valofiar Ronksy T.A.0 3685 gin Geer igin 2,000 ve T.Halk Dankat A5,
1,000% wlarsk uygulsmaktadir, )
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& Turklye'de Gayrimenkul ve Insaat Sektorii;

2018 yilinda yasadifimiz kur dalgalanmas ve buna bagl gelismeler kargisinda bagta ekonomik
anlamda alinan YEP kararlan ardindan yaplan dizenlemeler e dengelenme 2019 yilinda Gremll
tlglide saglanmig gorinmekteydl. Yillik GSYH, zincirlenmiy hacim endeksi alarak, 2019 yilinda bir
anceki yila giire yizde 0,9 artrigtir. Ancak sektérel bazda bakildiginda, finans ve sigorta faaliyetler
toplam katma degerl yizde 7.4, kamu yonetiml, efiitim, insan saglifi ve sosyal hizmet faaliyetler
yiizde 4,6, difer hizmet faallyetler| ylizde 3,7 ve tanm sektéri yizde 3,3 artarken, ingaat sektirl
yiizde 8,6, meslekl, idari ve destek hizmat faallyetler! ise ylzde 1,8 azalmigtir. Ingaat sektorlinde
ghrillen by sert digtiy 2018 yilmdan itibaren kendisinl giisteren talep eksikligl, maliyet artigi ve
yiklenicilerin yasadifi nakit akiy sorunlanindan kaynaklanmig gorilmektedic. Ingaat sekttrl carl
fiyatlar lle 2019 yilinda GSYH iginde ylzde 54 bir paya sahip olurken gayrimankul sekitri ylizde
6,7 oraninda paya sahip olmustur, ki sektgr GSYH'min yiede 12,1 oraminda bir blyOEIGEe
ulagrmiglardir.

2020 yihin i1k ceyreagl GSYH sonuglarn haniz agiklanmamasina ragmen sektdrdekl genel efilimin
anlagilmas  agwindan  satiy rakamlan  Incelendifinde daha pozitif bir sonug  olaca
dngdriimektedir, In:-lﬂ't vir Gayrimenkiul sekided 2009 yilinin sonunda yakaladigi lvmaeyl 2020 viling
ik ug aylik diliminde de sbrdirmis gérinmekiedic, 2009 yili ik gayragi ile 2020 yilinin ayni donemi
incelendiginde toplam konut satiglaninda ylzde 34 oraminda arty yaganmigtic, 562 konusu
dénemde lkincl el satislarda gérilen ylizde 119 diizendekl artiy pazarda yor alan kanutlann talep
gordUgand isaret etmektedir. Ote yandan arz da kendizini sartlara gore ayvarlamays devam etmig
goriinmektedir. 2019 yili birincl ceyregl e 2020 wili birined ¢eyrefl arasinda yapi rubsal sayisinda
ylrde 23,4 dizeyinde gerileme gerceklesmigtir, Difjer yandan gerek sektfr gerek ekonomi
agisindan dikkatle izlenmesi gereken onemll bir noktada Ipotekll satislarda yaganan geligmedir,
Ayri dénem itibanyla ipotekll konut satislan ylzde 80 duzeyinde artiy kaydetmistir, Bu slireg
igerisinde falzlerde yaganan digls ve bunun kredl mallyetierine etkisl ipatekll satiglan oldukca
olumlu etkilemis ghrinmaktedir,

Diger pek cok ekanamide aldugu gibi, Turklye'de de ingaat sekidrd, genel akonomi agisindan hir
tnou gtsterge olmanm yamnda biyimenin jticl glelnd olugturma Gzellifinl de tagiyor. Ingaat
sektdrindekl ivmelenme ve yavaglama genel ekanomiye giire daha dnce gergekloglyor. Bununla
birlikte, son dbnemlerdekl yavaslama harleinde sekibrin ylikaek blylime (emposuyla genal
ehkonomik biylimeye hem dogrudan hem de dolayl alarsk en dnemll katk: yapan sekitorerden birl
oldufiu gardltyor.

Tlrk insaat sektériindn  wsun  dénemll efilimlerine  baktiRimizda genel ekonomideki
dalgalanmalara &n duyarli sekigrlerden biri aldufiu stylenebllir. Ingaat sektérindekl biiyime
egilimi bir bakima G5YH nin Sncl pdstergesl durdmandadi,

Ulkemiz genelinde son yillarda artan gayrimenkul stogu; gerekll plyasa duzeltmeler, faiz
aramndaki degisim ve enflasyondaki yaganan pozitif duslsle birlikte azabis egilimine girmistir,
Artan Insast maliyetler] sebebl ile yaganan deger artislari da piyasanin ekonomi |gerisinde uygun
bir trend yakalamasi ve stok azaltma (htlyacing beklenen cevabl vererek deferlerde diigly
yasanarak piyasada beklenan rakamlara gelmigtir. Bunun yam sira 2019 yili yabanciya gayrimenkul
satipnda dzellikle konut satiginda patlama yaganan bir yil olmugtur. 2020 yili 2.ceyregiyle birllkte
konut kred! faiglarinde yasanan tarihi diigligle birlikte dzellikle sifir konutlarda satis rakamlan gok
hizh bir seviyeye ulagmigtir,
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A Tirklve'de Elektrlk Enerll Sektorl ve Glnes Eneriis| Hakkinda;

Turklye elektrik enerfisl tuketimi 2018 yilinda bir Sncekl yila gore %2,2 artarak 304,2 rnllh,mr kWh;,
elektrik Gretiml ise bir dncekl wila gére %2.2 oraninda artarak 3048 milyar kWh olarak
gerceklegmigtir. Elekirik tiketiminin 2023 yilinda baz senaryoya gore yillik ortalama %4,8 artigla

3758 TWh'e ulagmasi beklenmaktedir,

2018 wilinda elektrik dretimimizin, %32,3'0 kdmilrden, %29.8Y dofal gordan, %198 hidralik
enerfiden, %6,6' razgdrdon, %2,6% ginesten, %257 jeotermal enerfiden ve W1,4%0 difer
kaynaklardan elde edilmigtic, 2019 yili Eylil ayi sonu itibaryla Glkemiz kurulu glicd 90,720 MW's
ulagmigtie. 2019 yili Eylil ayi sonu itibanyla kurulu giedmizin kaynaklara gore dajihmi; ylzde
31,4°0 hidrolik enerji, yizde 28,6 dogal gaz, yiede 22,40 kémir, ylzde 8,1 rieghr, yirde 6,2's)
giney, yiizde 1,680 jeatermal ve yizde 1,7's0 ise diger kaynaklar seklindedir,

Ayiica Ulkemizde elektrik anefjisi Gratim santrali sayig, 2009 wili Byl ay sonu Nlibanyls 80693
(Lisanssiz santraller dihil) ylkselmigtir, Meveut santrallerin 669 adedi hidroslektrik, 68 aded|
kismilr, 262 aded| razghr, 57 adiedi jpotarmal, 330 aded| dofial gas, 6435 aded| giines, 251 aded|
ise difger kaynakh santrallecdic, Glnes enerjisl, kurulum ve kullamm kalaylig olmasinin yam sira
covieyl Eiletmemes| ve rararli abik alusturmamasi glbl dzelliklere sahip bir yenilensbilir snerl
kaynagichr, Ulkemiz, cografl konumu nedeniyle yliksek gines enarjisi potansiyeline sahiptir,

Tirkiye Gines Enerjisi Potansiyeli Atlasina (GEPA) gtire, yillik toplam gineglenme siresi 2.741 saat
{RUnlOk ortalama 7,5 saat), yillik toplam gelen gines enerjisl 1.527 EWh/m®* il (glinlik ortalama
4,18 kWh/m* giin) oldugu tespit edilmigtir,
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Ulkemizde elekirik kurulu gici 2002-2019 arasinda yillik ortalama %6,4 artiy ghstererek 91.352
MW'a ulagmistir. 2002-2019 yillan arasinda elektrik Gretimi genel skonomik bilyimeye bagh
olarak artis eflliminde almugtur. TUrkiye'nin yillik kigi bagi elekirik tiketimi 2002-2019 yillar
arasinda yillik ortalama yizde 3,8 artig gostererek 1.932 kWh/kisi seviyesinden 3,652 kWh/kigi
spviyesing yiikselmigtlr. OECD dlkelgrinde lse ortalama tlketim B8.000 kWh/klgl sevivesinda
nispeten sablt seyretmektedir. Thrkiye'nin kisi bag elektrik tlketimi OECO ortalamasinin gok
altindadir.
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19801l yillarin baginda 5 gigavat (GW) civarinda olan Turkiye toplam kurulu gucd 2017 yil sanundi
85,2 GW'a, 2018 yili sonunda 88,5 GW'a ve 2019 yil EylUl ayi sonu itibanyla 90,7 GW'a ulagmistir,
Misan 2020 déneml itibariyle toplam kurulu gig 91,6 GW ulagmig olup toplam 7058 adet Glnes
Enerji Santralinin kurulu gicd 1se yaklagik 6,13 GW ulagmistir. Torkiyede'kl GES lerin tUm kurulu
giice orani %6,7 civarndadir. Bu artigta, son yillarda yenilenebilir enerjl kaynaklanindan ve yerli
kaynaklardan elektrik (reten santrallere vorilen tegvilderin ethisi yiksektir. 2019 yili Eylll ap
itibarwla Tirkiye toplam kurulu gletntin %4840 yenilenebilic snerfl ve %611 yerll kaynaklarla
glektrik Ureten santrallerden olusmaktadir, 2018 yili sonunda 5,4 GW clvarninda kurulu glice sahip
olan lisanssiz santraller 20189 yili Eylll a1 sonunda 59 GW'a ulagmgtic, 2019 yili ik dokuz ay
igerisinde 2,2 GW clvannda gerceklesen kurulu glic artigmin buyik bir cogunlufiu yerll
kaynaklardan slekirik Greten santrallerden meydana gelmektedir. 1,1 GWhk kurulu gilic artigi
lisansh yerli kémir santrallerinden saglanmakta lken toplam artigin 0,53 GW'lik kismini glineg
enurjisl santraller (GES) olugturmaktadir,

Diinya'da ise 2019 yili sonu itibariyle PV kurulu giig kapasitesi bir dncekl yila gére yaklagik %23
artiy ghstererak 33,7 GW ulagti. Son 10 yilda lse 2010 tarilinde 41,4 GW olan kurulu glic toplami
glnimize kadar %1.500 arty gostermis durumda. Uluslararas: kurumlar ve uzmanlann yaptigs
caligmalara gére 2024 yilinda 1.448 GW yanl 1,448 TW seviyelering pilkmas) &n griloyor.
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Diinya'da en yiksek kurulu guce sahip iilkeler ve pazar paylan ise asagidaki grafikteki gibidir,
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IEA {International Energy Agency) Uluslararasi Enerjl Ajansi tarafindan yapilan aragtirmalar ve

derlenen verllere gore 2021-2023 yillari

arasinda strdrilebilir kallinma plam dahilinde enerjl

wektdhriinde kapasite artiy an yliksek 125 GW Ozerinde Rizgar ve Glneg Enerjisi gelmektedir, (IEA)
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Rilzgar ve Glineg enerjisinde Gretim bagi apk artirma fiyat degisimlerl ise ortalama yillik bazda

agaflidakl grafikie gosterlimigtic. (IEA)

Mot Kurumsal Gayrimenkul Daferleme ve Danigmanlik A5,
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Giines enerisinde 1 Milyon USD sermaye yatinmi bagina disen elektrik dretim miktan ortalamas
ise agafidakl grafiktekl gibidir. Grafikten anlagilscagi Uzere 1 Milyon USD yatirim kargiliffi yillik
yaklagik 1.900.000 KWh Gzerl bir Uretim yapilmistir. Gerek teknolojik Inovasyon gerekee de
verimlilik artirici ar-ge faallyetieri neticesinde en yuksek artis ta GES lerde giziikmektedir, (IEA)

OECD've gore Ise yillik bazda slektrik Gretim ortalama artis aram %30 Ozerinde Giiney Enerjisindan
saflanmaktadir, en yakin oran ise yaklagik %20 ile Blizgar enerjisindedir,
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Proje kabul tarihi itibariyle ortalama agik artirima flyat [anlagilan fiyat) degigimi lse agagidaki
sekildedir, (IEA)
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4.3 Dagerleme lgleminl Olumsug Yénde Etkileven veya Sinirlayan Faktérlar

Degerleme tarihl itibarlyle stireg tamamlanana kadar gegen sUrede, deferlame Iglemini olumsuz
etkileyen veya sinirlayan herhangl bir faktér almamigtir.

4.4 Gayrimenkulin Fiziki, Yapisal, Teknlk ve Ingaat Ozeliikler]
A Ana Gayrimenkul / Gayrimenkul Ozallikleri;

108 Ada 170 parsel; Tapu kayitlarina gore 132734.67 m2 yiizBlgime sahip elup geometrik olarak
amarf, topografik olarak ise efimll bir arazi yapisina sahiptir. Parsel simrlan beton direldi tel drgl
lie cevrilidir, Taginmazin yakin gevresinde ok sayida bog tarla nitelikll taginmazlar bulunmakta
olup kuru tanim yapildiffi pizlemlenmistir.

H1 GES1

Mahallinde yapilan Incelemede konstriksiyon Iglerinin tamamlandigi, 265 W glictinde 4136 adet
glines enar]l panellerinin I:ﬂ'lq}d‘ﬂl} firll;tll‘"dlﬁl, solar kahla Baglantilaninin Fplldtﬂl, 3 adet
kademeli dizl ivertor (eviricl) sisteminin bulundugu, trafo kagko, inverter kbgku, transformatir, ve
DM binalarnin yapil oldufu ve 1096 kWp/1000 kWe gliclindeki H1 GES1 de faal olarak elektrik
dretiml vapildifg tespit edilimigir,

Mahallinde yapilan Incelemede konstrlksiyon Islerinin tamamlandifi, 265 W giiclinde 4136 adet
gliney enerji panellerinin (moddl) yedegtidldifi, solar kablo baglantilannin yapildig, 3 adet
kademell dizl vertdr (eviricl) sisteminin bulunduu, trafo kighl, inverter kbgka, transformatar, ve
DM binalarmin yapili oldugiu ve 1096 kWp/1000 kWe gliciindeki H1 GES2 de faal olarak elektrik
Uratiml yapildig tespit edilmigtir.

H1 GES3

Mahallinde yapilan incelemede konstrilksiyon iglerinin tamamlandifi, 265 W gilicinde 4136 adet
glney enerfl pansllerinin (moddl) yerlestinildigi, solar kablo baglantilarmin yapildify, 3 adet
kademell dizi ivertér (eviriel) sisteminin bulundufu, trafo koskd, inverter kbgkd, transformataor, ve
BM binalarnin yapil oldugu ve 1096 kWp/1000 kWe giclndeki H1 GES3 de faal olarak elektrik
Uretimi yapildig tespit ediimigtir.

H1GES4
Mahallinds yapilan incelemeds kenstrilksiyon Islerinin tamamlandidy, 265 W glcinde 4136 adet

gliney enerjl panalierinin (modul) yerlestinldigi, solar kablo baglantilanmin yapildig, 3 adet
kademell dizi vertdr (eviriel) sistaminin bulundufu, trafo kigki, inverter kbgkd, transformatér, ve
BM binalarinin yapil oldufiu ve 1096 kWp/1000 kWe glctndeki H1 GES4 de faal clarak elektrik
Uretimi yapildifi tespit edilmigtir.

H1 GESS

Mahallinde yapilan incelemede konstrilksiyon iglerinin tamamlandify, 265 W glcunde 4136 adet
giney enerfi panellerinin (moddl) yerlestildifl, solar kablo baglantilanmn yapildig, 3 adat
kademell dizi ivertor (eviriel) sisteminin bulundugu, trafo kigkil, inverter kagkl, transformator, ve
BM binalarinin yapili oldugu ve 1096 kWp/1000 kWe glciindeki M1 GISS de faal olarak elektrik

iratimi yapildigi tespit edilmigtir.

H1 GESE
Mahallinde yapilan incelemade konstrilksiyon slerinin tamamlandifii, 265 W glicnda 4136 adet

gUnes enerji panellerinin (modll) yerlestirldigl, solar kablo baglantianmn yapildig, 3 adet
kadamell dizl ivertér (evirlel) sistaminin bulundugu, trafo kigkl, Inverter kbgky, transformatdr, ve
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M Binalaninin yapili aldugu ve 1096 kwp/1000 kWe gocindeki H1 GESG de faal alarak elektrik
Gretimi yapildifli tespit ediimistir,

101 Ada 30 Parsel

Tapu kayitlsnina gire 25.500.00 m2 yilzdlglime sahip olup geometrik olarak amorf, topografik
olarak ise efimil bir arazi yapisina sahiptic. Parsel sinirlan beton direkll tel drgd lle cevrilidir,
Taginmazin yakin gevresinde ¢ok sayida bog tarla nitelikli taginmazlar bulunmakta olup kuru tanm

vapildii gozlemlanmigti,

101 Ada 31 Parsel

Tapu kayitiarna gére 32.000.00 m2 yuzblgime sahip olup geometrik olarak amorf, topografik
olarak ise efimll bir arazl yapising sahiptir. Parsel sinirlar beton direkll tel orgu) ile cevrilidir.
Taginmazin yakin geviesinde cok sayida bos tarla nitelikl taginmazlar bulunmakta alup kuru tanm
yapildifl gzlemlenmigtir

ANILIN GES

Mahallinde yapilan incelemede konstrilksiyon iglerinin tamamlandig, 265 W glelnde 4224 adet
gines anerjl panellerinin (moddl) yerlestinldig, solar kablo baglantilarimin yapildig, 3 adet
kademell dizl lverttr (evirc) sisteminin bulundugu, trafo kigkil, inverter kibgkd, transformatar, ve
DM binalarimn yapili oldugu ve 1150 kWp/1000 kWe glciindekl Anilin GES de faal olarak elektrik
iratimi yapildigs tespit edilimigtir.

OSDES GES
Mahallinde vapilan incelemede kanstrikstyon iglerinin tamamlandifi, 265 W glicUnde 4224 adet

glines enarfi panellerinin (modil) yerlestiridigl, solar kablo baglantlannin yapildigy, 3 adet
kademell dizl ivarthir (eviricl) sisteminin bulundufu, trafo kigkl, inverter kbgki, transformator, ve
DA binalarinin yapili eldugu ve 111936 kWp/1000 kWe guclndeki Osdes GES de faal olarak
elektrik retimi yapildifi tespit edilmigtir.
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4.5

Durymiara lligki Bilgiler

562 konusu parseller Uzerinde bulunan GES projesi yasal lzinlere uygun olarak yapilmigtir.

4.6

a7 ibarivle Hangl Amagla Kullanildifi, Gayrimenkul Arsa veya

APazar defer, bir varlik veya yUkUmlilGgin, uygun pazarlama faallyetier] sonucunda, istekll bir
satici ve lstekll bir aler arasinda, taraflann bilglll ve basiretll bir sekilde ve zorlama altinda
kalmaksizin hareket ettiklerl, muvazaasiz bir Islem ile degerleme tarihi itibanyla el degistirmesinde
kullanilmasi gerekll gérilen tahminl tutardir, Pazar degerinin tanimi agagidakl kavramsal
gerpeveye uygun olarak uygulanmas gerekir:

{a} “Tahmind tutar” Wades] muvazaan: bir pacar igleminde varlik igin para cinsinden ifade edilen fiyat
anlamina gelmektedir. Pazar deger), degerleme tarihi itibariyla, pazarda pazar degerl tanimina uygun
olarak makul sartlarda glde edilebliecek an alasi fivattr, Bu fiyat, satici tarafindan makul sartlarda elde
edilebilecek an iyl ve alici tarafindan makul gartlarda elde edilebilecek en avantajh fiyatir, Bu tahmin,
tizellikle de satigla iigkill herhang bir tarafca saglanmig dzel bedeller veya imtiyazlar, standart olmayan
bir finanaman, sat ve gerl kirala sozlegmasl gibl d2el gartlara voya kogullars dayanarak arttirilmig veya
azaltdmiy bir tahminl fiyati veya sadece belirll bir malike veya ahoya yonelik herhangl bir deger
UNSLFURL kapsamaz.

{B) "El degigtirmasinds kullanilacak” Wadesl, bir varlifin veya yoakidmliligin deferinin, dnceden
belirlenmis bir tutar veya gergel sat fiyatindan zlyade tahminl bir deger aldufu duruma atfta
bulunur, Bu fiyat degerleme tarihi itibariyle, pazar degerl tanimindakl tim unsurlan kargilayan bir
iglemdekl fiyatti;

(e] "Degerlame tarihi itlbariyla® Maces] degerin Belidl Bir tarih itibaryls belirenmesinl ve o zamana
argl olmasnim gerektivir, Pazariar ve pazar kosullan defisebileceginden, tahminl defer bagka bir
samanda dogri veya uyun almayabilic, Defecleme tutar, pazann duramunu ve icinde bulundugu
kogullar baska bir tarinte defil sadece deferleme tarilil itibariyla vansitie:

{d) “Istekl bir alic arasinda” ifadesi alim niyetiyle harekete gegmis olan, ancak soruniu kalmg almayan
bir alici anlamina gelmektedir. Bu alic her flyattan satin almaya hevesll veya kararli degildir. Bu alici,
var aldugunun Kanitlanmas veya tahmin edilmesi mbmkin almayan, sanal veya varsayimsal bir
pazardan rlyade mevcut pazar gerceklerine ve mevout pazar beklentilerine uygun olarak satin alir, Var
elidufiu kabul edilen Bir ale pazann gerektivdifinden daba yiksek bir fiyat ddemeyecektir. Varligin
meveut sahlbl lse pazan olusturaniar arasinda ver almaktadir.

(&) “lstekll bir satici” ifadesi lse belifll fiyattan satmaya hovesll veya mecbur almayan, ya ds meveul
patar tarahindan makul gérdlmeyen bir fiyatta wrar stmeyen bir saticr anlaming gelmektadic, lstakl
satici, fiyat her ne olursa olsun, varli§ uygun pazarlama faallyetier sonucunda agik pazarlarda, pazar
gartlaninda elde edilebilocek an iyl lyattan satmak istemektedic. Varhfim asil sahibinin gercekte iginde
bulundufu kagullar, yukanda anilan sartlara dahil degildir, clinkd stekli satic unruwmm; hlr mallktir,

SREYRIRAL -.'H'.H. b 1'_,.rn. -----".- FRyLI &

Emnliiad &b B r el d Yamiin |II i A
Tei03}3 'ill i

Rlallopm Y

Net Kurumaa| Gayrimenkul Deferleme ve Danigmanhk 4.5 iflpthe et “_,-"" ,q,l \- i fﬂ] ﬂ



() "Muvazaaunz bir islem® Hadesi, fiyatm pazarn fiyal seviyesing yansitmamasina veya ylkseltmesine
yol acabllecek, frnejin ana girkat ve bagl sirket veya ev sahibl ve kiraoi gibl taraflar degil, aralarinda
belidll va dral bir lligki bulunmayan taraflar arasinda yapilan bir iglem anlamina gelmektedic. Pazar
degeri islemierinin, har birl bagimeiz olarak hareket aden iligkisiz tarallar arasinda yapildis varsayilir.

{g) “uygun pazarlama faaliyetier! sonucunda” ifadesl, varhfin pazara gikartilarak en uygun jekilde
pazarlanmasi halinde pazar deferl tanimina uygun olarak elde edilebilecek en iyl fiyattan satilmig
alman anlaming gelmektadir. Satig ydnteminin, saticinin erigime sahip oldugu pazarda en iyl fiyati elde
adecei on uygun yantem oldugu kabul edilir, Varligin pazara pikartilma siiresi sabil bir sire almiyip,
yarligm tarane ve pazar kogullarna gore defigebilic. Burada tek kriter, varligin yeterll sayida pazar
katilimeminin dikkatinl cekmesi Igin yeterll sire tanmmasi gerekliligidir. Pazara pkartilma zamani
degerleme tarlhinden tnce gergeklegmelidir,

{h) “Taraflarin bilgill ve basiretll bir sekilde hareket etmelen” fades), stekll saticnin ve Istekll alicinin
degerleme tarthi itibaryla pazanin durumu, varhfin yapi, aeelliklerd, filll ve potansiyel kullanimlar
hakkinda makul dlglilerde bilgilenmis olduldarini varsaymaktadir. Taraflann her birinin bu bilghy,
iglemde kendl iigill konumian agismdan en avantajli fivati elde etmek amaciyla basiretl bir jekilds
kullandiklar varsayilir, Basiret, fayidasi sonfadan anlagilan bir teerdbanin avanta)ivia degil, deferieme
tarlhi tibaryla pazar yartlan dikkate alinarak degerlendirilir. Ornegin fiyatlann digtugu bir ortamda
anceki pazar seviyelerinin altinda bir fiyattan variklann satan bir satie: basiretsiz alarak kabul edilmez.
By gibi durumlarda, pazarlarda degisen fivat kogullan altinda varliklarm el degistiridigl diger islemler
igin gegerli oldufiu gibl, basiretli alicilar veya saticilar o anda mevout en iyl pazar bilgileri dogrultusunda
harelet edeceklerdir,

(i) “Zorlama altinda kalmaksizin® ifades| se taraflardan her bitinin fetlanmg olmakiizin veyva baski
altinda kalmaksion bu igleml yapma niyetlyle harekete gecmis olmasidir.

A pPazar deferl kavrami, katiimedarin Seglr eldufu agik ve rekabetgl bir pazarda pazarlik edilen
flyat olarak kabul edilmektedir, Bir varliffin pazan, uluslararasi veya yerel bir pazar olabilir. Bir
pazar ok sayida alici ve satioidan veya karakteristik olarak sinirli sayida pazar katilimoisindan
olugabilir. Varligin satiza sunuldufunun varsayildis pazar, tearik olarak el degigtiren varligin
normal bir sekiide el degistirdigl bir pazardir,

A Bir vorhidin pazar degeri onun en verimll ve en Iyl kullamimim yansitir, En verdimll ve en iyl
kullarim, bir varliin potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve finansal olarak karli alan en yiiksek
diizeyde killammidir, En verimli va en iyl kullamm, bir varsigin meveout kullammimin devami ya da
alternatif baska bir kullamm oloabilie. Bu, bir pazar katiimesmin varlik igin teklif edecegi fivat
hesaplarken varlik lgin planladigi kullanima gore ballrlanir.

A Deferlame girdilerinin yapisinin ve kaynagimin, sonucta degerleme amaci lle gl almas
gereken defier esasin yansitmasi gerekir, ﬁrnuﬁln. pazar degerinl belirlemek amaciyla, pagardan
tiretiimig veriler kullaniimak gartiyla, farkh yaklagimlar ve yontemler kullandabilic, Pazar yaklagim
tarim olarak pazardan thretiimis girdiler! kullanir. Gelir yaklagimim kullanarak pazar degerin
belirlemaek icin, kotilimeilar tarafindan benimsenen girdilerin ve varsayimlann kullanilmas gerekl
goriimektedic, Mallyat vaklagimini kullanarak pazar deferini belilemek igin, esdefer kullanima
sahip bir varlifiin maliyetinin ve uygun aginma oraninin, pazar esash mallyet ve aginma analizleriyle
belirlenmesi gerekli gdriilmektedir,

A Deferlamis! yapilan varhk Icin mevout verilere vie pazarla (liskill kagullara gire en gagerll vie an
uygun deferleme yénteminin veya yntemlerinin tespit edilmasi gerekic. Uygun bir gekilde analiz
edilmly ve pazardan elde ediimis verilere dayanmasi halinde, kullanilan her bir yaklagimin vaya
ylintemin, pazar dageri ilo Higll bir gosterge saglamas gerekli gdrilmektedir,
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A Pazar defieri bir varfigin, pazardakl difer alicilarn elde edemedigi, belirll bir mallk veya alici igin
defler itade eden niteliklerinl yansitmaz. Boyle avantajlar, bir varlidin fizikssl, cofrafi, ekanomlk
vaya yasal Szellikleriyle ligkili olabilir, Pazar degerd, belidl bir taritite balirli bir istakli alicinin degil,
harhangl bir istekll bir abicimin oldufunu varsaydifindan, buna benger tm deger unsurlannin gaz
arch adilmesinl garaktirmaktadir.

Degerlema Yontemler

Degerleme yaklagimlannin uygun v deflerlenen varliklarinn igerlgl lle ligkili olmasina dikkat
ediimes| gerekir. Agafhda tanimlanan ve agiklanan Ug yaklagim deferlemeds kullanilan temel
yaklagimlardir. Bunlarn timd, fiyat dengesi, fayda beklentisl veya kame ekonoml ilkelering
dayanmaktadir. Temel deferleme yaklasimlanna asaficda yor verilmektadir:

(&) Pazar Yaklagimi  (B) Gelir Yaklagimi  (C) Mallyet Yaklagimi
Bu temal diferleme yaklagmlannin her birl farkl, aynntih uygulama ybatemlernl igerir.

Bir varliga lligkin degerleme yaklagimlarinin ve yontemlerinin seqiminde amag belirll durumlara en
uygun yintemin bulunmasidir. Bir yontemin her duruma uygun almas saz konusu deglidir. Secim
stirecinde asgarl olarak asafidakiler dikkate alimr:

(a) defierleme gérevinin kogullan ve amaci lle belirlenen uygun deger ezas({laryi ve varsayilan
kullammilar}i, (b) olas: defierleme yaklagimlarinin ve yintemlerinin gliclt ve zayif yonlerl, {c) her
bir yéntemin varhfin niteligi ve ilgill pazardakl kathimolar tarafindan kullamlan yaklagimlar ve
yiintemier balamindan uyguniugu, (d) yontem{ler)in uygulanmasi igin gereken glvenilir bilginin
migwcudiyeti.

5.1 Pazar Yaklagimi

A Pazar Yaklagimini Agiklayic) Bilgiler, Konu Gayrimenkuliin Deflerleme lgin Bu Yaklagimin
Kullanilma Nedanlerl

Pazar yaklagimi voridn, fiyat bilgisl elde edilebillr alan ayni veya kargilagtinlabllic (benzer)
varhiklarla kargilagtinimasi suretiyle gosterge nitelifindekl degerin belirlendifl yaklagimi ifade
eder. Asafida yer verilen durumlarda, pazar yaklagiminin uygulanmas ve bu yaklagima dnemli
ve/veya anlamb afirlik verilmes! perakll gérilmektedic; (a) degerleme konusu varligin defer
@sasing uygun bir bedelle son dénemde satilmiy olmas, (b) degerleme konusu varhfin veya buna
gnemll dlgide benzariik tagiyan varliklann aktif olarak iglem gormes| ve/veya (€) dnemli diglide
benzer varhklar ile gl sik yapilan ve/veya giincel garlemienebllir Islemierin stz kanusu almas,

Karsilastimilabilir pazar bilgisinin varligin tipatip veya dnemll Slgide benzeriyle ikl almamansi
halinde, dederlemeyl gerpekiestirenin karplagunlabllle varhklar lle deferleme konusu varkk
arasinda niteliksel ve niceliksel benzerliklerin ve farklibklanin kargilagticmal bir analizinl yapmasi
gerekir, Bu kargilagtirmali analize dayali dizeltme yapiimasina genelde ihtiyag duyulacaktir, Bu
diizeltmelerin makul olmas ve dederlemeyi gergeklestirenierin duzeltmelerin gerekgeler! lle nasil
sayisallagtinidiklarina raporlannda yer vermeleri gerekir,

Pazar yaklagiminda genellikle her biri farkli garpaniara sahip kargilagtinlabilir varliklardan elde
wdilen pazar garpaniar kullambir, Belirlenen araliktan uygun carpanin secimi niteliksel ve nicellksel
faktbrlerin dikkate alindigi bir degerlendirmenin yapilmatin gerakilrir,
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Emaal 1 [GES]: Mugils [li, Badrum ilgesi sinirlar igerisinde 1 Mw olduflu beyan edilen, arazl milkiyatl Gines
Ener]l Santrall 19,500,000 71 den pazarhkl alarak satilikbr, (USD=7,9345)

(1 Mw: 19.500.000 TL, 2.457.457 USD) ligitisit 0 532 612 07 30

Emgal 2 [GES] Mersin L, Erdemil Doesl simirlan lcerisinde 2.9 Mw oldufu beyvan edilen, arazl milkiyatll
Glnes Enerjl Santrall 3.500.000 USD den pazarlikh olarak satiliktir,

{1 Mw 1.206.896 USD) Konya Ticarl Emiak: 0 532 685 34 82

Emzal 3 [GES] Yogat i, simrlan icarisinde 6 Mw aldufiu beyvan edilen 2020 yvili igerisinde kurulmidg, arazi
milklyatll Gianes Enerl Santrali'nin 1 Mw't 1,130,000 USD' den pazarhikl alarak satiliktir,

L Mw: 1.130.020 LSD) Mimar Sinan Gayrimenkul; 0 537 Y20 88 74

Empal 4 [GESL: Afri i, sirudlani igerisinde 6 Mw ve 2018 pilinda kurulduflu beyan sdilen, aras mlkiyetl
Giines Enerfl Santrall'nin 1 Mw't 1,100,000 USD'den pazarhkl alarak satilikbr,

{1 Mw: 1.130.020 USD) Miimar Sinan Gayiimenkul: 0 537 720 88 74

Emzal 5 [GES]: Van il sivirlan igersinds 2018 kurulum taribll 1 Mw oldufiu beyan dilen, arazl milidysti
iy Enarjl Santrall 8:250.000 TL'den pazarikl saulikor. 1 USD) 7,25 TL alarak alindii balirtlimistir.

{1 bwi B.250.000 TL, 1.137.931 USD) Mimar Sinan Gayrimenkul: 0 537 72988 74

Emsal & [GES]: Biyarbakir i, sirlan igerisinde 2019 kurulum tadhll 9 Mw eldujiu beyan edilen, aras
millklyatl Gines Cnerl Santralinin 1 Mw't B.250.000 T den pazachkh datililctr, 1US0: 2,25 70 alarak alindifi
balirtilmigtir.

{1 hw: 1.250.000 T1, 1.137.931 USD) Mimar Sinin Gayrimenkul: 0 537 729 88 74

Emsal 7 [GES]: Muidla ili sinirlari Igerisinde 2 Mw oldufiu beyvan edilen, arazl milkiyetll Gines Eneri Santrali
20,040,000 TL den pazarlikl satlikir,

(1 Mw: 10.020.000 TL, 1.1262.775 US0) Gotin Emlak : 0 537 447 44 14

Emzal 8 [GES]: Mersin ilinde 732,16 Kwh beyan edilen arazi milkiyetll Glney Ener)l Santrall 7,750,000 Ti,
bedel e pazarhkh olarak satiliktr

{1 Pwe: 10.5H5.118 T1, 1.392.000 USD) Glizelyah Gayrimenkull © 541 386 &6 66

Ermgal 8 IGES] Mugla I sinirlar fgerisinds 1 Mw aldufu beyan adilen, 2020 yilinda kurulmug GES igin 1 Mw
bagina 7.900.000 TL bede| karsili@inda satiliktic. USD: 6,80 TL olarak alindifi belirtilmistir

{1 M 1.161.764 LISD) Mimar Sinan Gayrimenkul: 0 537 720 && 74

Empal 10 [GES]: Mevsehir il siniclari igerisinde 2 Mw alduflu boyan edilen;, 2018 yilinda kurulmog GES ighn 1
Mw bagina 7,800,000 TL bedel kargilifimda satiliktir. USD: 6,00 TL olarak alindidi belirtilmiytir.

{1 Mw: 1,161,764 LUSD) Mirrar Sinan Gayrlmankul 0 537 720 88 74

Emaal 11 [SESICankin |, Atkaracalar ligesi Malla Osman Mahallesl 150 Ada 17 Parselde yer alan toplamda
2,112 kWp jilednde elokirik santrall 09.12.3020 tarihinde 14.150.000 TL defer e satildifli bilgisi
edinlimigtir, |gluin tafibinde USD kuru 74377 olarak kabul editmigtie. Dolar karsiligs 1.902.692,12  olarak
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Pivasadan toplanan baz verller ve yukandaki emsaller degerlendirildiginde, farkh
lokasyonlarda ve Uretim kapasitesinde satista olan bircok GES bBulundufiu gozlemlenmigtir,
Yapilan incelemeler neticesinde beliflenen satig fiyatlanni etkileyen blrgok unsur tespit
adilmistir. GES yatinm tutan olusumunda makine, ekipman, tefrisat ve donarmmlar yer alirken
prl:ljl Iq‘-lmu.'llndll satiy vapilan santrallerde bagvuru, harg, yasal prosedir hﬂrﬁmiiin, vergl
vee KW, satier kemisyon badellerl gibl etkenler de devreye girmektedir.

Ayrica, kurulu olan  bolgenin  glnes iginim  miktannin ylksek  olmas,  kullamlan
maodil/panalierin yiksek teknolojl ve verime sahip olmas, baglant anlagma tarihi, deviet alm
garantlsi durumu, yillik operasyonel gider durumu, baglanti uzunlugu/uzaklifi gibl birgok
faktor plyasadakl satiy rakamlaninda farklilik yaratmaktadr,

Yukaridakl emsal verilerl ve agpiklamalar lle sektorde GES Igin yamilan mallyet calismalari,
akademik caliymalar, Ulke ve uluslararasi plyasa degisimler, istatistikler bir biitin olarak
defierlendirildiginde ortalama teknolo)i makine ve ekipman ve donanima sahip ortalama bir
arazl mulkiyetll eksiksiz ve standart sayilabilecek difer etkenler igeren 1Mw kurilu glg
kapasiteli santralin pivasa deferinin 1.300,000 USD - 1.500.000 USD arahfinda olacag gn
goruimektedir.

B.B10 Mw toplam kapasiteye sahip rapara kanu bu santral Igin lse Pazar yaklasimi neticesinde
olusan plyasa defferl 13.200.000 USD olarak takdir ve kanaat getirilmisgtir.

##% oihy konusu santraller gelir getiren mulklerdir ve plyasada Mw basi satiy seklinde bir
pazarlamadan ziyade baglant) tarihl, panellerin garantiler ve stires, teknalojiler vie verimler,
santralin sigortalanip sigortalanmadifi, teknlk personellerin uzmanligy, santrallerin bakim
durumlan vb kriterler yamnda glinlik, aylik ve yillik Gretilen Kwh miktarlan gok dnemli bir yere
sahiptir, Santraller 1 Mw glednde olup yukanda bahsedilen faktorier sebebi le ortalama 1.3
Milyon KEwh/Yil Ureten santral lle 1.8 Milyon Kwh/Yil Ureten santralin degen benzer ve yakin
almamaktadir, Bu sebeple rapora konu santraller igin Pazar Yaklagmi dofru segim
olmayacafindan Gelir Yaklagimi deferlemede esas alinmiglir.

5.2 Maliyet Yaklagimi

A Mallyet Yaklasimin Aciklayic Bilgller, Konu Gayrimenkuliin Dagerlema Igin Bu Yaklagimin
Kullanilina Nedeani

Mallyet yaklagimi, bir alicinin, gereksiz klifet dofuran zaman, elverissizlik, risk gibl etkénler stz
konusu almadikga, belll bir varhik igin, Ister satm alma, Isterse yapim yaluyla ediniimis alsun,
kendisine egit faydaya sahip bagka bir varligl elde etme mallyetinden daha fasla ddeme
yapmayacagl ekonomik llkesinin uygulanmasiyla gosterge nitelifindekl deferin  belifendigi
yaklagimdir. Bu yaklagimda, bir varfiin carl kame maliyetinin veya yeniden Uretim maliyetinin
hirsaplanmasi ve fizlksel bozulma ve diger bigimlerde gergeklesen tim yipranma paylannin
dugiilmes| suretiyle gisterge nitelifindeki deger belilenmektedir. Asagida yer verilen durumlarda,
maliyiet yaklagiminin uygulanmasi ve bu yaklagima Snemll ve/veya anlamb agirlik verilmesi gerekli
giiriiimuektedir; (a) katilimelanin degerleme konusu varhikla Gnemli 8lclide ayni faydaya sahip bir
varlifii vasal kisitlamalar olmaksizin yeniden olugturablimes! ve varligin, katiimolann degerleme
konusu varlifs bir an evvel kullanabilmelaeri igin Gnemil bir prim ddemeye raz) olmak durumunda
kalmayacaklan kadar, kisa bir stirede yeniden olusturulabilmesi,
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{b) varhfiin dogrudan gelir yaratmamasi ve varlifin kendine dzgd nitelifinin gellr yaklagimini veya
pazar yaklagimini olanaksiz kilmasi ve/veya (c) kullanilan deger esasinin tamel olarak lkame degeri
drnaflinds oldujiu gibi ikame mallyetine dayanmasi.

Belll bagh Ug mallyet yaklagimi yintemi bulunmaktadic: (a) ikame mallyetl yontemi; gisterge
niteligindekl deferin esdefer Tayda saflayan benzer bir varifin maliyetinin hesaplanmasiyla
belifdendigl yintam, (b) yeniden Gretim malivet] yantemi: gosterge niteligindek| degerin varlifm
ayrisinin Oratilmesi igin gerekll olan mallyetin hesaplanmasiyla balirlendigi yontam. {c) toplama
yisnitemi: viarhifin degerinin bilegenlerinin her birinin defer toplanarak hesaplandiii yéntemadir.
A _Yapi/Makine-Ekipman Donamm Mallyetlerl ve Difer Mallyetierin Tespitinds Kullanilan
Bllgiler, Bu Bligilarin Kaynaili ve Yapilan Varsayimlar

Gluney Enerfl Santrall yapiminda birgok farkl kalem mallyet olusturmaktadir. Genel olarak

mallyete konu unsurlar agagidaki sekildedir, Her bir asama kendl icerisinde cok detay ve tercihe
gore farkl mallyetier barindirmaktadir,

1.Agama

Uygun arazl belirlenmasi ve arazi maliyeti

Araz fizibilite caligmasi igin yapilan harcama

Gerekli yasal lzinler ve uygunluk Igin yapilan harcamalar

Imar plani Igin yapilan harcama

Bu agama dahilinde alugabilecek diger masraflar (girket kurulumu, ofis vb giderled gibi)
2.Agama

GES igin gerekli tim makine-skipman ve donamm Icin yapilacak maliyetler
Yazilimsal harcamalar

Balanti lgin yapilacak harcamalar

J.Azama

Egitim, Ig glvenligl, iscilik gibi harcamalar

SGK, Sigorta ve/veya garant! uzatim harcamalari

stizleymelerden dogan damga vergileri

santral gevresi dilzeni {peyzal, ¢lt, tel Srgl vh...)

Mihendislik vefveya damgmanhk giderlerl

d.Asama

Kabul sonrasi faaliyete devam sdebilmek icin gerekll bakim vb mallyetier
On grilemeyen difer harcamalar

= B & Projelendirme, fizibilite ve atkl faktdrlerinin belirlenmes|, malzeme segiml, arazi badellar,
kurumlara yapilacak ddemeler, tim mihandisiik iglemlerinin mallyetl, bakim onarim masraflan,
sigorta Iglemler], dagitim bedell, istihdam kapasitesi gibl faktdrler genel mallyet/kurulum
kalemlerinl olugturmaktadir,

Yapilan arastirma ve incelemeler, plyasa veriler, akademik caligmalar neticesinde ortalama 1 Mw
gucundeki GES Igin 1.2 Milyon 5 = 1.5 Milyen & mallyet olugtufu gézlemlenmigtir, Bu mallyet
icerisinde yukarda bahsedilen tim agamadak| kalemier bulunmaktadir,

Burada Lek bir yerde birden cok Mw gliclnde santral olmasi mallyetler) digiirlici bir atkendir,
Yillar gegtikge yeni teknolojilerle  birlikte dzeliikle donammsal maliyetlerds  bir  disis
gizlemlanmekle birlikte daha ¢ok verim artinlmasina yinelik ar-ge caligmalari da eskive arania
akstra mallyetler varatabilmekiedir,

Donanimsal drinler harlelnde plyasada GES prajesi igin uygunluk verilen ve tim yasalli saglanan
projeler igin lse lisans badell geklinde ayrica bedeller istenmektedir, MET BUBusigaL e
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Rapora konu santraller igin firmadan istenen kayith mall verilere gore muhasebe kaydina glren
dananimsal kalemler asagidaki sekildedir,
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Hgili ariblerdeki kur kargiliklan ve toplamda USD kargilifp tabloda belirtilmigtir,

Gegicl kabul tutanaklan ve soxlesmaelerdekl verilere gore; 1096 kWp glce sahip GESler igin
herhangl bir kegif ve sdzlegme bedell bulunmamakia, 1115 kWp giice sahip GES igin 2.107.167,17
TL kegif bedell 1119,36 kWp glce sahlp GES Igin ise 2.048.410,37 TL keslf bedell bedel
gorlilmektedir.

Gelir yaklagimi, gosterge niteligindeki degerin, gelecektekl nakit aluglarinin tek bir cari dejers
donigtiriimesl ile beliflenmesini saglar, Gelir yaklagiminda varlifin degeri, varlik tarafindan
yaratilan gelirlerin, nakit akiglarmin veya malivet tasarruflannin buglinkii defierine dayanilarak
tespit edilir, Asagida yer verllen durumlarda, gelir yaklagiminin uygulanmasi ve bu yvaklasima
anemli vefveya anlamli agirhik verlimes! gerekll gérilmektedi

(n) Varlin gelir yaratma kabiliyetinin katihmenn gbzlyle deferl ethileyen gok nemlii bir unsur
olmas, (b} Degerleme konusu varlikla gl gelecektekl geliin miktan ve zamanlamasing iliskin
makul tahminler meveut olmakla birlikte, ilgili pazar emsallerinin varsa bile az sayida olmasi

=+ Indirgenmis Nakit Akiglan (INA) Yéntemi:

INA ytinteminde, tahmini nakit akiglari degerleme tarlhine Indirgenmekte ve bu iglem varhidm
bugtinkd degerlyle sonuglanmaktadir, Gelirlerin getiris kapitalizasyonu (Indirgemesl) olarak ta
nitelendirlimektedir. Uzun dmirl veys sonsuz dmirll vorfiklarka gl baz durumlarda, INA,
varligin kesin tahmin stresinin senundak) defier) temsil eden devam eden defier icerebili, Diger
durumlarda, varhdin degerl kesin tahmin siresl bulunmayan bir devam eden defer tek bagina
kullamlarak hesaplanabiliv, INA yonteminin temel adimlan agagidaki gekildedir:

(a) defierleme konusu varligin ve deferleme gorevinin nitelifine en uygun nakit akip trinin
segilmes| (drnejin, vergl dncesl veya vergl sonrasi nakit akiglan, toplam nakit akiglar veya oz
sermayeye oit nakit akiglan, reel veya nominal nakit akiglari vb.), (b) nakit akiglarinin tahmin
edilecefl en uygun kesin sUrenin varsa bellilenmes), (c) sbz konusu sire igin nakit sk
tahminlerinin hanirlanmas, (d) (varsa) kesin tahmin siiresinin sonundaki devam eden degerin
degerleme konusu varhk Igin uygun olup olmadifinin; daha sonra da, varlin nitelifine uygun
devam eden degerin belilenmesi, (o) uygun indifgeme oramnin belilenmesi, () indirgeme
orarmnm varsa devam eden deger de dahil olmak Gzere, tahminf nakit akiglanna u-,rguhnmm
seklindedir, . ,__".'_’..T eyl
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- Direkt (Dofrudan) Kapitalizasyon Yéntemi:

Tlm risk veya genel kapitalizasyon oraninn, temsill tek bir dénem gelirine uygulandify yontemadir,
Gayrimenkultn o dénem igin (yil) Gretacegi net gelirin, gincel gayrimenkul piyasas kogullarina
ghire olugan bir kapitalizasyon oraning bolinerek, tagmmaz dederi hesaplanir. Bu kapitalizasyon
orani, birbirine emsal gayrimenkullerde satiy ve gailr seviyeler! arasindaki iligklyle belirlenebilir,
Burada Not Gelir kavraning dikkat ediimelidir, Tom kaynaklardan elde edilecek gelirlarl lceren
milkiin potansival brit gelir ve bundan beklenen bogluk/kayiplann arindinidigi efektif briit gelir
sonrasinda da efektil brit gelirin faoliyet giderleri lle diger harcamalardan arindinimasi lle net
faaliyet gelir eide edilmelidic. Potansiyel Brit Kirs Gelirii Gayrimenkulun kiralanabilir tim
birimierinin kiraya verlidigl ve kira bedellerinin kayitsiz olarak tahsil edildigi durumlardaki elde
adilen gelir tutaridir,

= Toplam yillik potansiyel galir / Kapitalizasyon oram = Deger

52 kanusu santraller elektrik (iretimine Nisan 2017 sonunda baglamiglardir, 2020 yili senu dahil
taplamda 3 yil slresince Oretim verisi bulunmaktadir, Nakit girigine konu kazanglar yillik artalama
Uretim (Kwh/Yil) miktan projeksiyanu esasina gore yapilmighir. Balirlenen Gretim miktar ise ham
yillik liretim miktarlar hem de konu santrallerin bulunduy balgenin giines isnim miktarlar hem
de kullanilan panel ve difger teknolojik gereglar icin yapilan verim ve performans artine Ar-Ga
caligmalari dikkate alinarak belirlenmigtir.

son 3 yil igerisindekl Gretim miktar, uzun vadede olugacak nakit akiglan icin cok detayl ve net bir
ver| safilamasa da, plyasa verilerl ve bolge gimim miktarlan 1.795.000 {(kwh/m?) dikkate alinarak
hesaplama olugturulmustur,

Gergeklesen rakamlara gore en ylksek (ratim miktarinin yakalandhily zaman dilimierinde yilik
taplam 14,700,000 Kwh civaninda elektrik iretimi gerceklestigl gorilmektedir, Ayrica, rapora konu
4 adet santralin bulundugu lokasyon incelendiginde 1 Mw kurulu giice sahip santral icin uygun
sartlarda yillik ortalama 1.639.000 Kwh, yani B,B10 Mw kurulu giig igin yaklagik ortalama
14,500,000 Kwh Gretim gerceklestirecel vonlnde bir ¢alisma (SolarGls) neticesinde elde
ediimaktedi.
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Bir dier caligma uygulamasimda ise (EU PVGIS - Avrupa Eomisyanu Fotovalialk Cogreafll Bilgl
Sisteml) sistem kavhi da digdlerek uygun acicla yerlegtirllmly standart paneller ve donanimlar
varsayimiyla 8,810 Mw glee sahip bir sartralin illik ortalama 14,400,000 Ewh lretim
gergeklestireceg bilgisine ulagiimaktadir,

Yukaridaki ulagilan veriler birbirleri ile wtarl ve uyumludur. Bu veriler neticesinde nakit alugina
yillik bazda sabit 14.750.000 Kwh Oretim miktan kabulliyle hesaplama yapilmigtir.

. Yukaridakl maddede belirtiidigl dzere yillik bazda dretim miktan her il igin sabit 14.750.000 Kwh
olarak alinmigtir. Bu miktar yillara vaygin beklenen ortalama drétim milktarmi temsil etmaktedir.

. Hem panel Ureticl firmasindan alinan bilgller {yillik maksimum verim kaybinin %0,6 alacagi) hem de
piyasa kabulleriyle, firmanin bakim, onarim, arge vb caligmalanna, Gretim miktarlanna
bakildiginda yillik verim kaybi her yil igin %0,2 olarak kabul edilmigtir.

. Dawvlet alim garantisl YEKDEM kapsamindan santrallerin faydalanaca@ son tarih 2027 yilidir, 2018
yili itibarlyle 10 il boyunca 0,133 USD/Kwh (13,3 Cent/Kwh) (zerinden hesaplama yapilmigtir.
2028 yili itibariyle takip eden yillarda sabit olmak Ozere Uretim bedell 0,90 USD/Kwh (9,0
Cant/Kwh) kabuliiyle hesaplama yapilmigtie, Bu bedel kabultnds, EPIAS ptf ve smf veriler| (gincel
vieriler artalama 0,45-0,50 USD/Kwh elvarindadir.), USD ve TL basinda enflasyon tahminleri,
Uluslararasi yenilanabilie aner)l ajans variler], Yenilenebilir ener]l ¢dzdmier arasinda Gines Enerji
Santrallerinin dierlerine gore ¢ok hizli blydmesi ve dlkelerin bunu tesviklerle desteldemesi,
flkamizde de an yiksek alim garantisinin GES (13,3 Cent/Kwh) olmas), garanti sonrasi bu fiyatlan
giirmase de artalama Gzerinde bir lyat baliclonecedi veya farkl bir uygulama yapilacag belklontisi,
villar Iginde alekirije vapilacak alan zamiar gibl etkenler dilkkate alinmigtir.

. Tesislerin faaliyetini sirdurabiimesi igin katlandiklan maliyat kalemlari firmadan temin adilmis
olup son 3 yil verllerinin ortalamas glncel USD kuruna gire gevrilmigtir. Tdm bu santraller igin
giincel olarak yilik ortalama 1150005 olarak OpEx, lgletme gideri hesaba dahil edilmistir. Bu

giderler; santrallerin personal, givenllk, sigorta, sarl gibl mallyetlerini "F‘"ﬁ"ﬁ‘h’ﬁ'
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Igletma gidarl haricinde ise dagitim bedali gider olarak aynica hesaplanmigtir, Dagtim bedell, EPDK
tarafindan onaylanan ve 1 Ekim 2020 tarihinden itibares uygulanacak tarifelerde Lisanssiz
Ureticiler icin 31/12/2017 taribinden 8nce geclcl kabule harir olan tesisior Igin 45567 Kr/kWh
alinmig, Yekdem bitig tarlhlyle beraber ise bu dafiim bedell vine ayni tarifede yar alan 2,6190
Kr/kWh olarak devam ettirllarek hasaplanmistir,

Tarahmuza verllen muhasebe kaydina Istinaden, projeksiyon dénem| boyunca yillik ve sabit olacak
sekilde kalan amortisman hesaplanarak tabloya dahil edilmistir,

Kurumlar vergisi orani 2021 ve devam edan yillar igin sabit %20 olarak alinmistir,

Her ne kadar 25 yillik garant! sOresi (2018 yil Itibariyle) dikkate alinarak nakit akisi olugturulmussa
da tesisin daha risksiz vee &n girllebliir verilerla nakit akiy deferleme yili baglangici Itibarlyle
15.yilda (2035) kesilmiy bu yildan Itibaren faydali dmrl sonuna kadar ki sirecte 1o olugacak
vaklagik artik deer bu tutara eklenmigtir, Bu sebeple tablo 2021 yih baglangiciyla baraber 22 yil
tzerinden olugturulmug, toplamda ise 2017 yilsonu iretim baglangici esas alinarak 25 yil olan
ortalama panel &mill dikkate alinarak bu uygulama yapilmigtir,

Glneg enerfisinden elektrik Gratiml yil boyunca gintn iginim aldiff her saat ve an yapilabildifindan
harkit akiglar buna gére olugturulmugtur. Her yil dénem sanu toplam Ifade etmektedir,

Teslsin kazancinin USD bagh olmasi sebebi ile tablo tamamen USD bazinda hazirlanmis, USD'nin
etkllenacedi parametreler 8n gorisdyle oranlar hesaplanmigti. Tirk Lirasi cinsinden defer, rapor
tarihi itibariyle kur esas alinarak belirlenmistir, Déviz kurundaki defisimler deflerde radikal
farkliliklar varatabilecektir.

Kullanilan veriler ve olugan nihai deger KDV haric degerdir,

TEIAS tarafindan 2015 yilinda gergeklegtiilen gines enerjisi anlisans yarigma sonuclarna
bakildifinda ortalama santral bagina yaklask 1.932.653 TL/Mw lisans bedell bu girketierden
TEIAY s Bdenecek sekilde sonuglanmigtir, Geglel kabullerin vapildifi tarihlerden baglamak (zere 3
yil igerisinde egit taksitierle yapilacak bu ddemeler 2016 = 2023 yillan arasinda 8denecektir.

son Ug yillik ortalama doviz kuru yaklagik ortalama 15: 6,007L olup bu tutanin USD kargilii;
1.932.653 TL/Mw / 6,00 TL/S = ~322,000 5/Mw stmektedir,

Ayrica plyasada yapufiimz aragtirmaya gore son yillarda lisans devrl vapilan 3 prajenin ortalama
615.0005/Mw badellerle devir olduu dgrenlimigtir,

1% bu raparda bulunan defiere ek olarak Mw bagina 2000005 eklenmig olup, toplamda 8,810 Mw
guce sahip 8 adet GES Igin 1.762.000 § eklenarek nihal defer olugturulmugtur, Bu bedel, santralin
elektrik Oretme ve dretilen elektrigl satma hakk saflayan stre boyunca kullanim bedell olarak
artik deger Igerisinde hesaplamaya katilmigtie, Bu bedel esasen Isletme siresi sonunda artik
degere dihil edilebllecek bir kullamim hakki bedell olmaktadir,

A Indirgeme/Iskonte Oraminin Nasil Hesaplandifina [liskin Avrintili Agiklama ve Gerakgelar

Nakit akiginda kullanilan indirgerne oran 10. yila kadar (2027 dahil) kademell artarak yillara yaygin
USD bazinda 10 yillik daviet tahvili, kamu ve dzel bankalarn USD faiz oranlar, USD baginda Libor
ve yine USD enflasyon rakamlan dikkate alinarak bu kabulle yapilmig olup, enerjl thtlyacinin
artmasi, GES Uretiminin hammaddesinin/girdisinin Gunes olmasi dolayisiyla Uretimi ciddi
etklleyecek faktdrlerin diger doga olaylarina gbre cok diglk risk igermesi, snerl talabinin viksek
olmasi, deviet alim garantiinin olmasi ve bu garantl sonrasinda onerfi plyasasi icin glndn
kagullannda yeni garanti ve kozamm tutarlannin belidlenecek olmas, birfim kazanon USD bazli
olmasi gibil durumlar sebebl ve agafiida yapilan risk agiklamalar nedeni ile rapara konu GES‘ler igin
ayrica bir risk primi eklenmemigtir, Boylelikle indirgeme orani giintimilz itibariyle 0,95% e
baglatimiz olup, 10 yillik USD bazh devlet tahvilinin (USA Government Bond) son 10 villik
artalamasi alan yaklagik 2,00% (le kademell gekilde indirgeme devam ettirimigtir, Indirgeme orani
belirlenirken ayrica USD bazli enflasyon va Liber falz oranlarina da dikkat edilmistic. (Oranlar v

verller lle ligili bilgiler raporun 4.2 maddes| aitinda gosteriimigtir.) . R
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Eloktrik Gretimi yaunmlanndakl en sik rastlanan risk unsurlary fiyat riskl, talep riski, hammadde/yako
tedarik riskl, finansal risk, teknolojl tedariki riskl, perfarmans riaki, disenleyicl risk, rekabet riskl, |mopalitik
rink, llatim/dagitim/sebeke riskl, dengelome rskl, coviasel uyum riski ve sosyal kabul edilebilirlik riskl olarak
tarimlanabilic, Bahsedilen bu riskler, yenilenabilir anerji yatinmian ve GES baglaminda degerlendinildifinde;
gevresel ypum skl ve gosval kabul edifebllidik rigki tayimadii sbylenebilic zira yenijenehilir snarjinin
desteklenmesinin temel nedenlerinden birsl de cevrayle alan uyumudur ve bu ylzden pek cok payda,
yatirimed ve kullamer tarafindan destaklenmektedir. Ote yandan eellikle sabil fiyattan alim garantilerinin
oldufiu durum gtz Sntne shndiginda harhangl bir tojep veya fivat ciski sep konusu degildir. ClinkO hem
Fiyatiarela biF oynaklik yoktur hem de deviet Gretilen elektrigin tamamini almay taahhot eder. Ayrica artan
siwktrik tiketiml ve elektrige olan ihtiyacin artman sebeblyle elektrik igin yeterll hatta fazlasivla bir talep
alustufiu/olusacafli da gorilmektedic, Bunula beraber yenilanabilic enerji yatinmlarinda GES igin herhang
bir hgmmaidde/vakit tedarik skl de Bulunmamaktadir, Hammadds Ghnegtic. Her ne kadar dofal gaz ve
patrol gibl kaynaklara dayah elekirik Gretimi lgin jgopolitk risk bulunsa da, yentlenebillr enerjiye dayali GES
wlekirlk dretiminde béyle bir riskten 67 ediimamekte aksine GES Igin jeapalitik layda waglanmaktadir, GES
teknalojisl gegmi yillarda zor kargilanmig olsa da glndmisde birgok teknolojik galigmalar, teknalojl v ar-
ge Oretim tesislerl bulunmakta ve goligmektedir. Bu sebeple (eknelol tedarik riski gvenilir duzeyde
kalmaktadir, Elngnil fiak e Torklye'de sadece yenllenshilic snerfl yatirimlannda degdil her andistride
yatirimlarda karplasian dnamli risklerdendir. Kur, falz ve enflasyon gibl ekonomik parametrelerde yaganan
alumsiz dedigikiikiern slekirlk Graticllerinin nakit akimlanni sekteye ufiratacak bir skt ancak, Tirklye'de
salait fiyattan alim garantilerinin Amerlkan Dalar cinsinden verlimesl, TU bazinda enflasyondan ve radikal
falz deiglkliklerinden etkilenmemes! finansal riskl bir nebis de olsa agaltmaktadir, Ganeglenmedek|
oynaklik aremll bir blydkiikee riskl igermesine ragmen GES yer secimlerl, santralin teknolojik ve miskanik
sekilde porformansi arting yonde dizenlenmesi, yenl teknolojiletle verm kaybinn ddgriimes! lse
dreticinin istenilen zamanda ve miktarda elektrik Oretmesine imkan tammakta bbylece olas performans
Flakinin dnine geclimektedir. Mﬂﬁw lse mevoutta lisans, baflant anlagma sahipler 1gin
harhangi bir risk tagimamaktadic. Yanilenebilic enerf kaynaklarma dayali elektrik dretim tealslen dengeleme
birtmi olma yOkamigloginden musfurlar. Bu da, depgeleme riskinin ortadan kalkmas anlamina
gelmekiedic, Elekirk Oreticlsinin piyasada fadda sayida rakiple karplagmasindan atird katlanacag,
maliyetlerin yikselmesi ve kirnm azalmasi ive fekabet fiski olarak tammlanmakia ancak Tdrklye'de GESlar
lgin istenilen dretim miktardanna ulagimamas, daha ok elektik arzinin olugmas igin dilgenlamelar
yapilmasi, snoride yurtdiging bagimliligin azaltilman stenmiesl ise bu riskl etkislz kilmaktacir, Tdrkiye'de
gecmis yillara nazaran yenilanabilic enerjl yatinmiari ighn birekratik sdraglarn usinlugu ve karmagkhfinn
Bnine geclimis, daha profesyenel bir yénetim salanmigtir, Hatta Aralik 2020 baginda deglgiklik yapilan
kanunda ve alinan kuryl karannda bu gelismelerin olumlu yonde etkisl plyaada gordlmektedir. Bu sebeple
dilzenlevicl yani otorite_riskini bulunmadifi aksine desteklerin ve yenl olumiu dizenlemelerin yapildig
sdylanabilir.

Bir diger taraftan, agafidokl tabloda gosterildigl sekll lle USD bazh ortalama reel faiz arani
enflasyondan anndinidifinda nominal olarak son 5 ve son yillk verilerle birlikte belirlenan
indirgeme oranlanyla uyumlulik géstermektedi.
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Yukanda ortalama %3,0 giiziken falz orani TCMB yaklagik son 10 yillik veriler! dikkate alinarak,
%15 beklenen enflagyon orani da USD bazinda yaklagik son 10 yillikk veriler dikkate alinarak
hesaplanmistir, Bu hesaplama neticesinde ulagilan %1,50 lik nominal falz oram, nakit akiy
tablosunda yine ilk 10 yillik projekslyonda alinan oranlarin ertalamaging yansitmakta ve uyumluluk
gastarmaktedir, Giincel olarak hasaplanan oranlar lse baglangis icin glinimiz tarihinde gegerli
aranlan yansitmaktadir,

lndirgame orani beliflenirken, igletmenin hangl sektorde yer aldii, uluslararasi plyasalardaki
durumu, hammadde ve girdisinin ne oldufu, Glke igin yarattif svantaj durumu, sekedrin kend|
igindeki risk durumlan vb etkenler de risk durumu kapsaminda géz anlnde bulundurulmugtur. Bu
igletmanin yenilenebili enerjl sektérinde bulunmasi, global anlamda Glkelerin ve girketlerin
yanilenabllir enerfl kaynaklan kullaniming yineliminin artmas ve Ulkelerce tegvik edilmesl, Co,
saliniminin azaltiima hedefl ve buna baili yonelimier, hammadde/girdinin Glnes olmasi ve bu
hallyle neredeyse mallyet ve risk unsuru igermemesl, Glke Iigin enerjide ithalati/diga bagimliligi
azaltmas tam tersing (hrag pozisyonu olugmas vie yukarida detayl agiklanan risk durumlan gibi
faktarler sekttirin dinamiklerinde nemil rol oynamaktadir,

& Gelir Yaklazimi lle Ulagilan Sonug

Gelir yaklagiminda yukanda belirtilen veriler, kabul ve varsayimlar altinda olugan nakit akiglar
indirgenmis ve nihal olarak bir defere ulagilmigtic, Ulagilan deger rapor tarihi itibarlyle plyasa
dejerinl yansitmaktadie. Sonug olarak rapora konu & adet ve toplamda 10,32 Mw kurulu ghce
sahip Glney Cnerisi Santraller! igin takdir edilen plyasa dejeri 17.882.000 USD olup, degerlema
tarihi tibariyle TCMB Déviz Kuru 15; 7,4194 T, lle dizeltilmig olarak 132.675.000 TL {¥iiz Ot fki
Milyan Alti Yiz Yetmig Beg Bin Tlrk Liras) dir,
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5.4 Difter Tesplt ve Analizler
0 Takdir Edilan Kira Degerleri

S5z konusu GES ler igln kira tespitl yapilmamigtir,

A Uzerinde Proje Gellgtirilen Arsalarin Bos Arazl ve Proje Dagerlari

50z konusu parseller Gzerinde Glnes Enarll Santraller] bulunmaktadir, Farkll bir proje geligtirme
yapimarmigtir, [§ bu rapor santral deferlemesl lcin duzenlenmis olup, santrallerin bulindugy
parsellerin_arazi dejerini_kapsamaktacir, Nihal fakdir_edilen deiiere aynica bir araz defer
eklgnmemistic,

Raporun llgili maddesi altinda bilgller verilen parsellerin bulunduju bolgede yapilan aragtirma va
agapidakl emsaller dofrultusunda birim defer takdr edilmigtir.

fimsal 4 Arazh Deferleme konusu gineg ener) santrallerini bulindujiu bdlgeye yakin, Kangal ligesinde yar
alan 290.000 m2 alana sahip oldugu beyan edilen tarla vasifli gayrimenkul, 1.375.000 TL bedel lle sauliktir,
(5,5 TL/m32) lletisim: 0 (532) 156 08 10 (DS] kanala gok yakin konumda suld tarim arazisi)

Email 2 Arazl Deferleme konusu giney enei]| santrallavinin bulundugu bilgeye yakin, 13.617.89 m3 arazl
22 410 TU'den saulikur. (1,65 TUm2) letigim; 0 (1132) SH4 55 72

Emnsal 3 Aragl Degerleme konusi goney anarji santrallerinin bulundufiu bolgeye yalan, 11,485 m2 arasl
17 500 TUden saulikti. (1,52 TW/m2) letigim: 0{212) 140 39 71

Eifisal @ Argzil Degerieme konusi glney sneijl santrallerdnin bulundufiu bélgeye yakn, 196.260 m2 arazl
375.000 TL'den sauliktir, (1,90 TL/m2) lletigim: 0 {533) 158 59 02

Deferleme konusu guneg santrallerinin bulundufu arsa degerl hesaplanirken bolgede yer alan
benzer alaniara sahlp tarla vasifli smsaller aragtinlmigtir. Yapilan aragtirmalar neticesinde GES
imarli hdlihazirda satimig veys satilik arsa emsaline ulaglamarmigbin. Bu nedenle tarla
emsallerinden yola gikilarak gerekll dizeltmeler sonrasinda stz konusu arsa degerlerine
ulagilmigti. Aragtirmalar sonucunda bélgede artalama Tarla birim degerler 1,5 TL/m2-5.5 Tl/m2
arasinda defiismektedir, Defierleme konusu gayrimenkuller ise GES arazisi olmasi sebebiyle
amsallere gre ayrica bir serefiye kazanmig, arsa vasfindaki yerlerdir. Bu sebeple emsallere oranla
ortalama %50 Gzerinde pozitif yinde birim degere ekl sdecefi diginiimektedir. Bu sebeple arsa
m2 birim deger olarak 6,00 TL, toplamda (se 1,146.000,00 TL deder takdir edilmigtir.

101 Ada 30 Parsel Arsa Degerl: 25,500 m? x & TL =~ 153.000,00 TL
101 Ada 31 Parsel Arsa Dageri: 32.900 m*x 6 TL = 197.000,00 TL

108 Ada 170 Parsel Arsa Deferl: 132.734,67 m?x 6 TL = 796,000,00 TL

GES arazisl igln Ideal arazi gartlan su sekildedir; Baglanti nokialanina yakinlik, Enerfl nakil hat
glzergahlarinin diz ve yol kenan olmasi, arazinin herbangl bir noktadan golge almamasi, Arazinin
efiimi (%7-%8'e kadar ghneye), arazinin tanma uygun olmamasi, bataklk veya sulu alanda
kalmamasi, zeminin sert vo safllam olmas, sahaya ulagimin kolay saglanabilmesl, sel veya su
baskim riskinin olmamasi, dere yatafl Uzerinde veya yakininda bulunmamas, uygun rakimda
bulunmasi (800m-1500m), rutubetll bir yerde olmamasi kuru bir havasinin olmasi, Tuzlu bir have
sartinda bulunmamasi (deniz kenan, tuzlu gl kenar gibi), agiri kar alan bir bolgede yer almamasi,
tilke sinirlannda mimkiin oldufunca gliney boigelerde yer almas gibi,
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A En Verimll ve En lyl Kullanym Deiteri Analizi

Stiz konusu taginmazlann mevout durumu, bulundufju bolge ve ¢evre dzellikler! dikkate
alindifinda izinler dogrultusunda an verimll kullanim seklinin GES olacag kanaatine vanlmigtir,

A Miisterek veya BilOnmils Kisimlann Defierleme Analizi

Stz konusu 8 adet Giiney Enerji Santralleri Sivas i, Kangal llcesinde birbirlerine yalin konumlu
parseller Gzerine kurulu olmas ve H15 Solar Enerji Oretim San, ve Tic. A5 né alt olmasi sebebl lle
b rapor altinda defierleme calismas yapilmigtr, H15 Solar En. Ur, San. ve Tic. A5 %100 bagh
ortaklif konumunda bulunan H1 Selar En, Ur, San, ve Tie. A5, Osdes Enerji Elekarik Oretim AS.
v Anllin-E Prodok. Tic. A%, blinyesindeki santraller ve meveul dufum plyasa degerlerinl gostarir
tablo raporun sonug kisminda 7.2 maddes! altinda gosteriimistir,

6. ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMES|

6.1 Farkli Degerleme Yontemierl lle Analiz Sonuclanmin Uyumlastinimasi ve Bu Amacla lzlenen
Matotlarin ve Nedenlerinin Agiklanmasi

Rapora konu 8 adet Gineg Ener]l Santrall'nin degerleme calismasinda Pazar, Maliyet ve Gelir
Yontemi ayri ayr analiz edilmigtir. Mallyet yaklagimi, misteriden edinllen ve ligill tarthtek
mithasebe kayitlar esasina gore, Pazar vaklagiminda lse TUrklye genell farkh gl ve blyuklikteki
halihaoirda satigta olan santraller dikkate alinarak bir cahgma yorotdimusgtur. Pazar ve Maliyet
yaklayimlarimn neden defarlemedes esas ainmayacag raporun gl simlannda bahsediimigtir.
Santrallerin gelic getirmasi v faallyet geklinin de buna dayanmasi sebebl lle deger takdirinde Gelir

Yanteml esas alinmighir,

6.2 Asgarl Husus ve Bilgilerden Raporda Yer Verlimeyenlerin Neden Yer Almadiklannin Gerekeelerd
Degerleme caligmasi igin gerekli tlm asgarl husus ve bllgilere raporda yer veriimigtir.

6.3 Yasal Gereklerl Yerine Getirilip Getiriimedifii ve Mevauat Uyaninca Alinmas Gareken lein ve

Belgelerin Tam ve Ekslksiz Olarak Mevout Olup Olmadifii Hakkinda Goriy
Hglll kurumilarda yapilan aragtirma ve incelemeler neticesinde, GES igin alinmasi gereken thm yasal

belge ve bilgllerin mevout oldugu, yasal gereklilikledin de yerne geticldigi gbrilmigtin. Degerlamo
tarihi Itibariyle de herbangl bir vasal kisit, karar b olumsuslufunun bulunmadign bilgiler
edinilmistir,

6.4 Varsa, Gayrimankul Urerindeki Taleyidat ve lpotekler lie ligili Gords

Konu GES arazileri Uzerinde bulunan takyidatlar raperun 3.3 boliminde agiklanmigtr.

6.5 Deferlems Kenusu Gayrimenkulln, Ozerinde Ipotek veva Gayrimenkuliin Degierini Dogrudan ve
Gnemll_Olgilde Etkileyecak Nitellkte Herhangl Bir Takvidat Bulunmam Durumlan Haric,

Povredilebilmasi Konusunda Bir Sinilamaya Tabi Olup Olmadiih Hakkinda Bllgl
Taginmazlarin devrine lligkin bu maddede belirtiidigl Urere herhangl bir sinirlama veya kisitlama

bulunmamaktadir.

Dngnrllmn hunusu I:n;mmnl arsa veys nru:i d:!lltﬂr, pﬂrﬂrl lidtrlhﬂﬁ l’lpﬂf |l';*t'iiil’ldi hllﬂllifl
dotaylh sekilde verilen izinlerl alinmig, 8 adet GES nitelikli tagimmaz bulunmakiadir,

Hilkiimlurinden Kaynaklananlar Haric Hlﬂ:llﬂllﬂ#imtdnmﬂun.ﬂlmﬂlmlﬂmd:ﬂhl
Deferleme konusu (st hakk veya devre milk hakl degiidir. Al
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Degorleme konusu Gnes Enerfi Santrallerinin Uzerinde bulunduklan parselin tapii fitelikler] Tarla
dir. Bu parseller Ozerinde Glney enerjl Santraller bulunmaktadic ve degerlema glind itibarlyle faal
caligmaktadir.

(GYD Iglem| almaman sebebl lle portfty ile g0 bir durum bulunmamalktadir.)

SONUC

sorumly Degerlems Usmaninin Sonug Clmles)

Bu rapor, H15 Selar Enerjl Uretim San. ve Tic. A3 nin talebi Gzerine; Sivas lll, Kangal licesi
simirlannda bulunan ve raparun tapu bilgiler kisminda detaylan verilen parseller Gzerinde kurulu
ve faal olan 8 adet Giiney Enerji Santealine alt piyasa degerinin tespiting yénelik SPK mevuat
kapsaminda asgarl unsurlan igeren bu deferlema raporu tarafimizea hazirlanmigtir,

Tarafimizca Igleme alindid tarihteki deferleme konusu santrallerin meveut durum plyasa defler
tespitl; santrallerin mahallinde yapilan inceleme ve aragtirma lle resmi kurum ve kurilislardan
edinilen bilgl, izin ve anaylar, migteriden edinilen bilgi ve balgelsr, ulusal ve uluslararasi dizeydeki
galigma ve verller v diferlemeye othl edecek faktdrior gz Bnlinde bulundurularak yapilmigtir,
Degerloma tarihi itibariyle, santrallerin tim yasal izinlerinin alindigi gdriiimily tesislerin fasl olarak
caligtifi gtzlemlenmistir.

santraller gelir saflayan projeler olmasi sebabl ile degeriemede Gollr Yantem| esas alinmigir. H15
Salar En, Or, San. ve Tic. A.§.'nin %100 bagh ortakifi H1 Solar £n. Ur, San. ve Tie. A ., Osdes Enerji
Flektrik Uretim A5, ve Anllin-E Pradok, Tic. A5/ne ait olan bu santrallarin defierieme detay,
raporun 7.2 maddesinde tablo geklinde gosteriimigtir,

santrallerin meveut durumlan, enerji piyasas, ekonomik veriler ve yasal onaylsr dikiate
alindiginda saug kabiliyetinde harhangi bir olumsuzluk gézikmemektedir.

santrallerin gegmis déinem Gretim verileri (ay ve yil baninda), bulunduklar kanumun yillik bazda
ortalama alacag glines igimim imiktarlar ve mevout hall zerine santrallerin Gretim verimini ArTifiE
Ar-Ge vh benzeri caligmalar dikkate alinarak toplam yillik ortalama Gretim miktar Gzerindsn yillara
yityiin bir projeksiyon yapilmistir.

Ulke dinamiklerl ve eckonamisi il uluslararasi piyasalarda vaganacak cok ciddi ve radikal
degislklikler ayrica yaganabllecek dofal afetler glbl durumilar rapor iceriginin ve nilkai senucun
defiismesine yol acabilecektir. Bu durumda defierlemenin yenllenmesl dnerlimektedir,
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7.2 Nihal Deger Takdirl
Santrallere deger takdir edilirken, rapor igerisinde ligil maddelerde belirtiien alumlu ve olumsuz
tim etkenler dikkate alinmiglic. Yapilan incelemeler neticesinds ulagilan verlier ve kullamilan
yintemlerin sonuglan anlamb sekiide neticelenmigtir.

Santrallerin 31.12.2020 tarihi ltibarlyle mevcut durum piyass defier detay) gosteren tablo
ayafiidaki gekildadir.
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115 Solar Enerjl retim San. ve Tic, A, %100 bagh ortakligi H1 Solar Enerjl Uretim San, ve Tic,
AS5., Osdes Ener|l Elektrik Oretim A5. ve Anilin-e Prodiksiyon Tic. A5.'ne alt B adet GES Igin

17,882,000 USD karsilig) rakamla; 132.675.000 TL defer takdir edilmistir.
(W18 KDV Dahil: 156,550,500 TH

Tespit edilen bu dederier topnmazin pesin satiging yaneliktir,
Nihai deder, KDV Horle deder (fode eder.

Is bii rapor, ekieriyle biy bitindir.

Nihal deder takdirl, roporun geiidinden ayi tutulomaez,
Degerlame tarihi itibariyle TEMA DOviz Kuru 15:7,4194 Tl dir.
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Defgerlams Uzmani Degerlome Lrmani Denetman rumlu Degerleme Uzmani
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8. UYGUNLUK BEYANI

Hazirlanan rapor igin agagidaki maddelarin dagrilugunu bevan ederls:

Reporda sunulan bilgular sahip oldugumuz tim bilgilar gergevesinde dogrudur,

Rapor adilen analiz, fikir ve sonuglar, sadece balirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirlidir,
Rapor, tarafuiz ve tinyargisiz profesyonel analiz, fikir ve sonuglardan olusmaktadir,

Raporun konusunu olugturan gayrimenkul lle mevcut vitya potansiyel highir menfaatimiz ve
ligimiz bulunmamaktadir.

Bu raporun konusunu olusturan gayrimenkul veya lIgili taraflarla gl highir dnyargimiz
bulunmamaktadir,

Uzman olarak vermis oldufiumuz hizmet kargiligi Gcret, raporun herhangl bir béiimiine bagl
degildir.

Degerlame ahlakl kural ve performans standartlanina gre gercoklastiviimistir.

Degerleme Uzman{lar) mesleki egitim sartlanina halz bulunmaktadir,

Degerieme Uzmani(lar), gayrimenkuliin yer| ve rapor igerigl konusunda densyim sahibidir,
Rapor konusu mulk, kigisel olarak denetionmis ve ligil resmi kurumlarda gerekll Incalemealar
yapilmigtir,

Rapor igeriginde balirtilen Degorleme Uzinani/Degeriame Urmanlanmin haricinde hic kimsenin
bu raparun hazilanmasinda mesleki bir yardimi bulunmamaictadir.

Caligma, Iy gereksinimlerinin kapsamina uygun olarak geligtiilmiy ve Uluslararas Degerleme
Standartlari'na uygun olarak raporlanmigtir,

=¥ |§ bu rapor, migterl talebine dzel olarak hagirlanmigtir. ligilisi ve hanrlani amaei diginda 3.sahislar
tarafindan kullanilamaz, kopyalanamaz ve cofaltilamaz.

9. RAPOR EKLERI

& Tapu, Takyldat Balgeleri,

A Sozlegme ve Sigorta Paliges! ve Difier Yasal Evraklar

A SPK Lisans Belgeler| ve Meslekl Tecriibe Belgeler)
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