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Talep Sahibi METGUMN EMERN YATIRIMLARI A S,
Rapor No ve Tarihi | Onel 2023-1645 J 29.12.2023

Bu rapor, mmwmmmmmm
Degerleme Konusy | deferleme tarihindeki piyasa kojullan ve ekonomik ghstergeler dodrultusunda
ye Kapsam guncel piyasa dederi tespetine yonelik olarak, SPK meviuat kapramnda ullandmak
santralin Aok Alabakk Koyl Cevieli Mevidi Cevizhi EQme Evier Moclf1 Merker [ Artwin
Adresi Koordinatlar : £:41.24163 B: 42.10194
. “l . | Meveut durumda Midroebektrik Santral olarak kullandmaktader.

:ﬁuﬁmﬁmwmm!mwﬂmmm
Imar Durymy dlpeid imar Plandna gdre HES in kuruly oldugu alan “Enerji Oretim Alani” igerisinde
Krsathilik Hali
[Tk vb olumin:

karar, rabal, lutanak,
davd weyd tasarrufa

engel dedumilae]
i i 1158 330.000,00 - TL
5By panr e
Hidroelektrik Samtrali yerinde porialmis olup depedeme siredini olumsuz
Apiklama etkileyecek bir durum olugmamegtr. Degerleme tarihi itbarivle, risk yaratacak
herhangi bir unsur bulunmamaktadir,
Mehmet AKBALIE = SPK Lisans Mo: 911340
Rapary Oxge SONER - SPK Lizans No: 401029
Hagirlayanige Raci Gilcoehan SONER — SPE Litant No; 404627
dgrymly Degerleme :
Ypmae Erdeniz BALIKCIOGLL - SPK Lisans No: 401418
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1. RAPOR BiLGILERI
1.1 Degeriemne Taribi, Rapor Tarihd ve Ragor Numarss
S0 konusu iglemin degerieme cakjmalanna 18.12.2023 ibariyle baglanmg, 28.12.2023 taribinde
tamamilanme; olup rapor tantimi 29.12 2023 tarihinde Ozel 2023-1645 rapor numarasnda ndhai rapor
olarak hanrlanmagtr.

1.2 Degerlemenin Amaa
Bu rapor, Metgun Enerji Yatwremlan Anonim Sirleti'nin talebi Grerine; Artvin ili, Corub Havzas, Karcal
Deresi (Berta suyunun yan kolu) Grerinde yer alan 28,06 Mwm/27,50 Mwe kurulu giice sahip Kaleck

Ei.rlliput WWWM ll—ﬂ_‘iaﬂ mﬁmsmm
Gayrimenkul Degerleme Kursluglan Haklnda Teblig™ hikdmieri e bu teblid ekinde yer alan
“Degerleme Raporiarnda Bulunmas Gereken Asgari Hususlar™ gergevesinde Teblifiin 1 ind maddesi
ikingi fikras: “Sermaye pipotoinda goyrimenkyl degerieme focliyeti: sermaye piyosou mevivatng tabi
ortak orfiokidior, anmmmﬂmﬂmbm
haprianmighe.

1.4 Dayanak Sorlegme Tarih ve Numaras
Metgin Enerfi Yatumilan A% ile Net Kurumsal Grywimenkul Degeremes we Dangmanhk A%, arasnda
18.12. 2023 tarihinde im:alanemetr.

I;hu.nﬂﬁl‘ Mwummmwmm@mm
tarafindan hareilanme, Gaywimenkul Deferleme Urmam Racl Gékcehan SONER tarafindan kontrol

Met Kurumsal Gayrimenkul Deferleme ve Danigmanhik A5,



1.1 Degedemeyi Taps ret Brlgilerni w .'1{

ve genel merken Emniyet Mahallesi Siner Sokak Noc17/1 Yenimahalle Ankara advesinde bulunan
Seri: VIll, No:35 saynh tebldi vyannca Kasm 2009°da “Xurul Listesine™ ahinmagter. Sirketimiz aynca,
BankaCikk Durenleme ve Denetlerme Kurulu tarafindan 11.08.2011 tarih ve 4345 sayph karan de
bankalara “gayrimenkul, gayrimenkul projesi ve gryrimenkule bagh hak ve faydalann deferlemesi™

Sermaye - 14.000U000,00 TL

Ticaret Sicil 256696

Telefon : 0312 467 00 61 Phx

EPojta [Web ; info@netgd.com.tr__www_netgd com.tr

Adres : Emniyet Mahallesi Sunr Sokak No:17/1 Yenimahalle Ankara

2.2 Talep Sahibi (Mirgteri] Bilgileri ve Adresi
Sirket Unvame @ METGUN ENERN YATIRIMLARI A5,
Sirket Adresi ¢ Huzur Mah. Maslak Ayazaga Cad. Metgln Binass Moc2? i kaps Mo:3 38475
Sarryer [ ISTANBUL
Sermaesi 0 28914911,14TL
Halicy Ackddk
Telefon : 0312 358 20 10 Pbax

E-Potta = e mep g N com

LT ICRYCRRTTIEE RN - TTEl W 8l Ml LS ECINHET e FEarm i)
yan kolu) Grerinde yer alan 28,06 Mwm/27,50 Mwe kuruhu gice sahip Kaleck Hidroelektrik Santralinin

2.4 kiin Kapsam

MHet Eurumisl Gayriménkul Deferleme ve Danigmanlik A%




ﬂ'i‘hﬂ?mi i:ﬂm.u-u faniral Metgln Enerji Yatrimlan JLE l:r.‘lhnﬂln ifetibmektedr. Santral binas
Artwin I, Merker oesi, Alabahk kil ssnarlan icevidinds, Artvin = Saviat yolu Grerinde sol kamda
Artwin l merkerine yakisglk 30 kb metafeds konumluder,

Kalecik HES Santrad Binass E-41 24163 B:- 4210194
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Pa-ruler rnnduirﬁtﬁ -ldlnlhjl'li qb..: mu-nm bilgisi dahilinde takyidat belgesi/bilgsi
l,hiurmﬂ-r

582 konugy santralin tapy kayntlan, imar dureme ve hukuld duremenda son gyl igerisinde herhangi

1.5 Santralin A Kol Oildug rpmann v Bulundwiu Bods ima LU T L 11 1|
mﬁiwﬂhmnmmlmwmmmmﬂgﬁhum*u
gore HES in kurulu oldugu slan “Ened Uretim Alam™ iperisinde kalmaktader,

Rapora hllli'll.ll'-il!ﬁ HES ibe dgili misten tarafindan tarafemica verilen eviraklar asagsdaki detivh olarak
_'Eﬂ!i?sl-ajm? nismara ile EPDK tarafindan, Dagler Enerj Elektrik Uretim Anonim Sirketi'ne Artwin
IGndé kunulacak olan Kabecik HES Gretim tesksinde 29012009 tarithinden itibaren 49 yil streyle, Gretim
faaleyeti gostermek Grere 4628 sayh Ebektrik Pryasas: Kanunu ve iigili meviuat uyannca Enerp Pryasass
Dizendeme Kurulu'nan 29012009 tarihli ve 1952-3 sayl Karan ile verilmigtir,

*Konu santralin 25817 Mwm /25634 Mwe lik ke igin gecici kabul tutanagy 31.10. 3017 taribinde
imzalanmagtr. Aynca 2 x0(1,124 Mwmf0,933 Mwe) ilave gle arteg igin 04.01. 2020 taribinde gegici kabal

* 03/07/2018 tarihli, 729826 belge nolu Sandyi Sicil Belgesi bulunmaktader,

*O4.03.2019 tarihinde jirket e DSl Genel MOJGAGEE aramnda su kullarsm hakln anlapmas

KT KURLUSS




b S

*03.01.2019 tarihinde igil sirket ike TELAS aratinda iletim sistem kullbrim nlapmass impalanmgtic.

*Konu santral projesine ait 009072015 tarih ve 3931 sayh karar ile CED olumiy belges verilmigtic,

*Tesise ait sigorta poligeleri mevouttyr,

Sﬁ-rl:ﬁumdﬂnm HESm mmmm;&uwm

4. SANTRALIN Fizixi SZELLIKLER]

Artvin, Tarkiye'nin Karadeniz Bolgesinin Dogu Karadeniz BSlimi'nde yer alan, Karadeniz'e ki
bulunan bir idic. ), Torkipe'nin Gircistanla olan smennda yer alan kuzeydofu kisesidir.
Dofusunda Ardahan i, gineyinde Ermunum ili ve batnda Ride ili vandar.

2022 Yk verilering gore nifusu 169.403°d0r. Bu nifuiun %6240 jehirdérde yajamaktade, ilin
yurdlcimi 7.436 lom™dir. ikde lom™ye 23 kigi ddgmelktedir. [Bu says merkez ilpede 30°dur.) il merkezinin
denirden yakiekigi: S30 m. dir.

engebelidar. ikhim egithildi fazladhr. ln en Snemli akarsuyu, 1956 yhna kadar adew weren Coruh
Mehaitdir. Artvin bogalareya meshur bir § olup simgesi bogiader. Artvin il topraklannm yaklagk %55 ini
ofianhk akyalar kaplimete. Murgul'da bakr madeni vardr, Tanihie genellikhe Livane ve Comnulh adeyla
bélimir. MIMMMMTMHWW

WEW tuistik yerlerden Bazdandar. Efds—ﬂumrﬁmm&iﬂ-um
Grere Camili ydresi Birlegmig Milletler Efitim, Bllim ve KitDr Orgltl tarafindan biyosfer rezerv alami
olarak belirlenen Tirkiye'deki tek bélgedin ve bir dilnya miras olarak gorilmektedic.

Artvinin  ikdimi  Torkipe'de Karadeniz iidimidir, Ky kedimlevinde ok ve yapgh Bdiem tipl
egemendir. Artvin merkezinin de ihk ve yagigh bir iklim tipi varde . ilin yOksek kesimleri diger Karadeniz
Balgeii iberinde de oldugu gibi kglan kar yajghdir. 5ahil kesiménde Srnegin Hopa'da en sofuk oy
ortalamas B4 °C, en pcak Jy ortalamas 22 “Cdicr v buglne dek sscaldefan 18 Ocak 1964 wve 2 Subat
1967 ghndevinde 4.8 “C'ye ddjitid, 4 Hariran 1966°da 42,2 "C'ye yikseldifi saptanmeftr. Ancak bitin
wil yagegh we jerindir. Artvin’in genelinde ghnilen Tirkiye'de Karadeniz iklimd, Savgat’m, Ardanugun ve
Feriog: igenin rakum yikiek oldugu yerdende keglan daha sert gecer. By bilimde ise en sofuk ay
ortalamas: 3.4 °C, en sical oy onmalamas ise 21,1 °C olup, bugline dek en dipik sscakdd 14 Dcak 19507 de
161 "C en yikiek sefakiek e 18 Afusios 1961 de 43 “C olarak saptanmagtr,

Met Eurumial Gayrimenkul Degerleme v Dancgmanihk &5
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Torkiye'de famet eden nifus, 31 Arakk 2022 taribi itibarmyla bir Snceki yila gore 599 bin 280 kigi artarak
25 milyon 279 bin 553 kigiye ulasti. Erkek nifus 42 milyon 704 bin 112 kigi olurken, kadn nifus 42
milyon 575 bin 441 kigi oldu. Diger bir ifadeyle toplam nifusun %50,1ni erkekler, %49,9'unu ke

4 TUFE /Enflasyon Endeksleri;
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TUFE deki (2003=100) degipim 2023 yh Katam aywnda bir Snceki aya goce %328, bir dnceki yilun Aralk
apna gore %&0.09, bir dnceki ywhn 2y ayina pore %61,98 ve on ild aylk ortalamalara gove %5340
olarak gergeldesti. Bir dnceki whn aym ayina gode en az sty ghsteren ana grup %37,54 ile konwt oldu.
Buna karplk, bir &nceki yhn aym ayna gore artgm en yoksek oldufu ana grup ise %9286 ile lokanta
ve oleller oldu. Ana harcama gruplan itibarmyla 2023 yh Kasem aywnda bir Gnceki aya gore en ar artry
gEtenen ana grup %031 ile giyim we ayakkabs obdu. Buna karphk, 2023 ywh Kasam aynda bie Socekd
aya gire artipn #n yoksek obdugu ana grup ise %1117 e konut oldu. iglenmemis prda Griinleri, enerj,
%2.53, bir snceki yrhn Arakic aywna gore %6409, bir Gncelkd yhn xyns ayans gore %67,27 ve on iki sylk
ortalamalara gore %57,56 olarak pergekdesti. [TUlx)

(B

AB.D son 5 il tisketici fryat endelosi grafifi we oranlan yukandaki gibidir, 2020 yh itibariyle enflasyon
orani yllk bazda Nisan aywa kadar ortalama %2.3 seviyelerinde iken Nisan ay ile birlicte caddi digis
postermiy olup, by oran %0.5 albna kadar inmigtir. 2021 Ocak mynda %1,7 olan enflasyon oram bu
aydan itibaren sGrekli artig gSstererek %9, 1 seviyelerine kadar gelmigtic. 2022 Temmuz itibari ile tekrar
Al efilimine ginmiy olup ghnGmaz itibariyle %3,6 seviyesing gelmigtir.

& GSYiH/Blyume Endeksler;

GHTH b s, B Cepeek [ e il 0
%

s A Bt

L D L e T P g g BN S — e @ e e e

GSYH 2023 wb Gplncd geyrek il tahmink; sincirlenmiy hacim endelsi olarak, bir Gnceld yilen aye
ceyregine gore %5.9 artt. Uretim ydatemiyle Gayrisafi Yurt kgl Hasila tahmind, 2023 yiliin G000
geyreginde cari fiyatiarla bir dnceld yihin aym geyredine gore %79,8 artarak 7 trilyon 681 milyar 432
mibyon TL oldu, ﬁﬂfﬂﬂﬂﬂwﬂﬁhﬁ:ﬂhﬂﬂhﬂﬂﬂmhﬂﬂﬁhﬂﬂﬂhﬁﬂa
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bir Gnceki yhin ayru geyredine pire nincirlenmis hacim endeksi olarak %11,2 antt. Devietin nibai
thketinn harcamalan %53, gayrisafi sabit sermaye clujumu ise %14,7 artt, Mal ve hizmet ithalaty, 2023
yhinan Gplngl geyreginde bir dnceki yilin ayni geyredine gore tincirlenmig hacim endeksi olarak %14.5,
ihracats ise %1,1 artte. kyglol Sdemeleri, 2023 yilanan Gplnol geyreginde bir dnceki yhn Jym geyregine
gore %117.2 artt. Net igletme artfy/karma gelir %50.7 artt. lsglcd Sdemelerinin carl fryatlaria
Gayrisafi Katma Deger igerisindeki payn gegen yhin Goincl ceyredinde %26,1 iken, bu oran 2023 yhnda
%32.2 oldu. Net ighetme artdy/karma gelirin pay ke %550 iken %470 oldu. [Ti)

Yakdapk son 10 yikk dénemde TR 10 yillk DIBS olan tabwil oranlan ortalama %10 seviyelerinde
seyrederken 2021 yih 3. peyregiyhe birficte artga gepmis, 2022 1. ceyregi iibari ile K27 seviyelerine

P

vmmmﬂmmm#mwmmmmm
seyrederioen 2019 yib son geyregnde birlite Oddi diguge gegerek % 1,5 ve 3it seviyelere inmag, Aduitos
2020 itibarrye %0,6'ya kadar gerilemigtir. Bu sireten sonra art gistererek devam etmis ve rapor

taribi itibarivle %4,20 sevivelerindedie. (Grafik: Bloomberght com)
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20019 yrh Mayas 2y ibe birfilcte Euro 10 yillsk Alman Tabnali e 07 alting inemig olup 2021 ve 2022 yhnda

yukandaki grafik yillara goce TR referans faiz orankanns gostermektedin. 2023 yhnda goriloGRi uzere
TR yllk referans faiz oramn 2023 b ik yandands %10 direyinde iken rapora tarihi itibari e %42

= B ]

e S s ik

ﬁmmmm Fair Oranlan uygulamasrls hanrianme yuksndaki grafik
yillara gore USD referans faiz oranlanne gdstermeitedir. USD 12 ayhk referans faiz orame 30.06.2021
itibarivle %0.5 sevivesindedir. 2022 yndd poroldigt deere USD referans faiz orane Nisan ayndan
itibaren artsa gegmi; ve rapor tarihi ibari e %5,33 seviyesine ylksebmiptic.
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ortalama %5,0 - %7,5 aralnds dedigmekte iken 2018 Mayrs ay itibarryle %20,00 sevivesi izerierine
politikalarndaki dedrpidikler e birlkte %40 sevryesine gelmigtic.

AB.D Merkez Bankas FED tarafindan apkianan son verilere giee fair orana %5,00 tr. 2017 — 2019
itibariyle %250 seviyelerine kadar glomegken, fair orans 2022 itibariyhe kademeli dijerek %0,50 altina
gelmigtic. Mart ay tibariyle telrar artrga gepmip olup glnlimde tibar ile %5, 50 seviyesindedir.

2020-2040 dénemi igin yapilan Tirkiye Elektrik Enerjisi Talep Projelsiyonu Raporu aldgmasanen
sonuglanna gore elektrik tiketiminin baz senaryoya pire, 2025 yhnda 370 TWh, 2040 ylnda ise 591

2022 yiknda eleltrik Gretimimirin, %34,6'% kbmlrden, %22,2'si dofal gazdan, %206 hidrolik
enerjiden, %108 ricgardan, %475 ginejten, %3.3'0 jeotermal enerjiden ve %37 difer
kaynakdardan elde edilmistir. 2023 ybi Kasum ays sonu itibarmls Glcemir kuruhs goch 106152 MW 3

2023 yh Kasem ayn sonu iGbaryla buruly ghcimaron kiynaklars gore dagirmi; %29, 8" hidroldk enerji,
%23,9°u dogal gar, %20,5' kiendr, %11° rixgdr, %10,6'n glnes, %1.,6'n jeotermal ve %2.6'0 e diger

kaynabdar pekisndedsr,
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fymca Ulkemizde elektrik enevjisi retim santrali sayw, 2023 yli Kasim a0 sonu itibarmda 13.035%
(Usanssa santralier dbhil) yukselmigtic. Mévout santrallerin 755 adedi hidroelektrik, 68 adedi kémdr,
363 adedi rizgdr. 63 adedi jeotermal, 344 adedi dofal gaz, 100950 adedi gianes, 492 adedi ise difer
kel Lantralberdir,

Tirkiye Sanayi Kallonma Bankas'nen Ekim syanda yipnlansn byhk eneni boltening ghee Eybil aywnda
elekirigin % 80,9 termik santrallenden Gretilmigtir.

Agustas by igeriginde Oretiben eleltrigin ®B62 1%ini saflayan termik santraller, Eyiil aywnda toplam

Gretilen elektrigin 560,59 wnu karplad:. Elektrik santrallecinin kaynak barh knlem incelendifinde ise.

bir Smoeid ay %1630k bir paya sahip olam hidroelektink santraller, Evial dpnda toplam elektrifin

®I136°s0m Gretti. Ay dinemde ringdr enerjisi santralletinden Gretilen elekinik miktanmn panyn bir

ookl s pode 2,1 yurde pudn artarak %11, T ye ulagh, keotermal enerji santrallen ize Gretilen toplam

iedekirifin %2, Tk komene saflads. 2022 wh omalsmas 42,7 olan yenilenebilic enerji santrallerinin

edektrik Gretimandeli pays, 2023 yh Exill spnda %39,1 seviyesinde gerpeidest. gl donemde, baraj

itipd hidroelektrik santraller toplam dretimin % 10,8 ne katiods bulunurken, nehir tipl hidroslekrik

santralleri toplam Gretimin %28 00 kirplad. Buonenls birldte miegds we ghneg enerjrl santrallerinden

elde edilen sleltrigin toplam (retiben elektrife oram % 12 8 olarak kaypdedidi. e
r_.,! LT
e
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etkilleyen veya wnrlyyan herhangi bir Faktde olmamegts,

Alchriu A f Ang Kol Ads : Kargal Deresi [Berta suyunon yan kobu)
Unite Kurulu Gig : 2x (14,030 MWm / 13,750 MWe)
Tesis Toplam Kunuh Giig 1 28,06 Mwm/27,50 Mwe

Enerji Uretim Kaynagh : Hidrolik

Ongordlen Ortalama Uratim ¢ BB 040,000 Kb [¥lk]

HES igin 1/1000 dlgeidi Uygulama imar Plan onsylanmegtr.
jekilde regllatde bilgesinde de kentsel altyaps bulunmamaktade,
yapilmamalktader. Projelerin kuruly bulundufu parseller Orman MOdGrIGED adna kayth olup gl

Kalicik HES

Eargal Deresi'nim $od sahilinde yer almaktad., 2 adet digey eksenli Pebton tpinde tirbin ve 2 set
jeneratdnd bulunmaktade. Santral taban fewedi uivnludu 31.70 m ve 1860 m, yllsekldi cats
kotundan temel kotuna kadar 2337 mi‘der.

Cebri Bory

Cebri Boru 1 adet olup yaklapk 639.55 m uruniufundader. Cebri Boru ortalama e kalnlsd 1969 mm

ve gapi 1.45 m'dir, AR T

:_'. 'i___l-_l_ L} o
- T
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imThﬂmwrdmﬂﬁlmwmmm kotu 912.10 m, maksimum u koty
911.93 m'der. Sw, yikdeme havuiundan Cebri Boruya alnacakt. Tokleme Hivuru 1200 x 1800 m

Kargal deneti yan kol Gzennde yaplacak Cevirme yapes: ve Su iletim hatt e B.25 Bk yags alareun
sulan Kalecik Regilatdei'ne ¢evrilecektic. lletim borutu urunlufu 110 m, caps 0.90 m'dir. Cehennem
Regulatdrd' ndn nonmal su seviyes! 930000 m, en yikeek su seviypesi ise 921.30 m dir,

mmmmmgﬁﬂnmwmmum?ﬁmmﬁwm
iedilecektin, Su alma yapes 50l sahibde inga edilecektir.

ilgtim Tgneh

Coanda tiph regilatdrden abnan sular yaklagk 80 m urunlufundaki kanal e iletim tineline
tapnmaktader. iletim tanel 4.50 m ¢apinda dizenlenmiz modifiye atnab kesith tunel olup uzunhufu
5571.90 m dir. Thnel girig taban kotu 909.45 m, cikeg taban kot S08.89 m, efimi 0,0001"der. 8.80 fsn
debide su han .72 m/sn clmaktadsr.

saniral Gngg

Dwf Boywtlan: CB. Su alogp yininde 1860 m - (8. Su alejna dik yinde 31.70m
Temelden Yikekigi: 19.80 m

Temel Kotu: 532.30 m

b Boyutlan

Kunyruksunyu Kotu: 535.00 m

Kuyrylksuyy Kanahi Gentglgi- 4m

Torbin Eksen KEotu: 537.10m

Cevre Direnkeme Kotu: 53785 m

Montaj Alam Eotu: 537.85m

Rapor tarihi itibariyle yapdan incelemelende santralin faal olarak galegtaf we ebelctrik Gretiminin devam
eitif tespit eddmigtic;
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Met Eurymisl Gayrimenkyl Deferieme ve Danigmanhik A%,

AParar degerl, bir varkk veya ylkGmidGiin, wygun pazarlama faslnpetient sonucunda, teldi bir sat
g isterkeli b ailecs arasandia, taraflarn bilgil ve basiretl bir pekilde ve rorlama abtnds kalmalkcns harskort
MWHmhmwﬁm&wmlﬂﬁ
(8) “Tahemini tutar” ifadesi muvataads bir pazar igeminde varlk igin para cinsinden fade edilen fiyat
anlamena gelmektedi. Parar degeri, dederiemse tanibi itibarmda, patarda pazar dederi taemana uygun
olarak makyl jartlarda elde edilebilecek en olas fryatiwr. Bu fryat, sabo tarafndan malkul jarlarda clde
edilebilecek en iyi ve abts tarahindan makul sartiarda elde edilebilecek en avantajh fryattir. Bu tahemin,
araltdmey bir tahmini fiyat veya sadece belirli bir malike veya aboya yonelik herhangi bir defer

{b) “El degitirmesinde kullandacak™ ifadesi, bir varkimn veya yukimliligon defeninin, Snceden
iglemdeki fiyattir;

el “Degerieme wrihi tibamda™ ifadesi dederin belicli bir tarih itibarryla belidenmesini ve 0 zamana
(d) “isteidi bir 2k arasanda” ifadesi abm niyetiyle harekete gecmis olan, dncak foruniu kalme olmayan
bir abcr anlamina gelmektedin. Bu aba her fryattan satn almaya hevesl veya kararhk defildir. Bu aba,
pazardan fiyade mewut pazar gergekderine ve mevout pazar beldentilerine uygun olarak satn abr. var

(e} “istekd bir sater™ fadesi ise belirh fiyattan satmaya hevesli veya mecbur olmayan, ya da meveut

() “Mervazaaser bir igdem” ifadesi, fryatn pazann fryal Seviyesini yaRstmamading veyd yokssltrmeting
yol acabilecek, ornedin ana sirket ve bagh jirket veya ev sahibi ve kirao gibi taraflar degil, aralannda
bedirli we Soel bir iligki bulenmayan tarafiar arasenda yapilam bir glem anlaming gelmektedis. Parar

(g) “uygun parariama faslyetleri tonucunda™ fadesi, varkiin pazara glartlarak en uygun sekilde
pazarianmasn halinde pazar degeri tanamind uygun oldrdk élde edilebilecek ¢n iyi fryattan sabimeg
olmass anlaming gelmektedin, Satry yOnteminin, saticansn enigime sahip oldugu patarda en iy fiyat side
deperieme tarshinden Snge gerpekhegmedidin,




b

Net Kuramial Gayrimenkol Deferleme ve Danegmanhik A% L

(h) “Taraflann bigili ve basireth bir pekilde hareket etmeler” ifadesi, istekdi sabomn ve isteldi alanen
tarihi itibarmyla pazar gartlan dikkate abnarak degerlendinilic, Orefin fryatlann distigi bir ortamda
Bu gibi durumilarda, pararlards degigen fiyat kojullan altinda varlddann el dedistirildigi diger iglember
Hin gecerh cddugu pibi, badarethi abolar veya 1abiilar o anda mevout en i pazar bilgilen dogrultusunda
(1) “Zorlama altmda kabmaksn™ ifadesi ise taraflardan her birinin rorlanmeg olmaksann veys bask

A Parar degedi kv ami, kotshmealons S2g0r oldugu a0k ve rekabetol bir pazarda pazarkk edien fryat
olarak kabul edimektedir. Bir varighn pazan, wluslirarass veys yerel bir pazar olabilie, Bir pagar gok
st sunuidufunun varsanided parar, teorik olarak e dedijtiren vorbdim normal bir sekilde el
A B varlden patar deden ooun en verimli ve en i kullansmens yanssbir. En werimli ve en iy bullanem,
kulbamurmsder. En werimdi we en iyl ullznam, bir voniafien mesnout kullanaminin devaome ya da alternatilf bagka

A Degerbemesd yapdan varkk icin mevout verilere ve pazaria ileghili kogullara pee en geger ve en uygun
deger ibe bgdi bir ghstenge saflamat gerekli gardbmektedir,

)
perekir, Ajajbda tanemianan ve apikianan Gf yakivpm degeriemede bullanalan temel yaldapmilandsr,

degerheme yaklapmlanng ajadda yer venlmeitedir:

(A) Pazar Yakiagema (8] Gedir Vaklagarna  [C) Maliget Yaklajma

MTT MURLAESAL GAYT]
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Net Kurumial Gayrimenkul Degerleme ve Danijmanhk A%,
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uygun yontemin bulunmasdr, Bir yintemin her duruma oygun olmasi s8¢ konuiu defilder. Secim

(3) degevieme gorevinan kojullan ve amac ile belidenen upgun deder esas{larh wve varsaplan
ioullanamilar)s, (b) olas: degerieme yaklapmilanmin ve yontemberinin goghi ve 2annf yonleri, [c) her bir
balmandan uyguniugu, (d) vontem(lerkin wygulanmas igin gereken ginnenilst bilginin mevtudneti

venlen durumilanda, parat yaklagrminen vygulanmas we by yaklapma dnemdi ve/veya anlamb airfik
dinemde fatilmag olmas, (b) deferleme konuwsy varkgn veya buna Snemb Siphde benrerlk tajnan
vefveya glnoel pholemienebslir ilemlerin s82 konuwsy olmads.

Karplastnlabilir pazar bilgisinin varighn tipatip veya snemii Sigide benrermde ilgkili olmamad haknde,
degerlemeyi gerpekiejtinenin karjplagtenlabilir workkior Be degerleme konusu verkk arasenda nitelkiel
ve neceliksel benrerikierin ve farkhbklann karplagtermal bir analizini yapmas: gerelbir. Bu karplastirmal
analize dayab dizeftme yapdmasana genelde ihtivag dueyulacakter. By direltmelerin makul clmas ve
dederiemey gergekiestirgnierin dupeitmelerin gerekpeleri ile nasl saysallaghnididanna raporfannda
yer vermelen perelir.

Rapora konu varkk, hidroeleietrik santral odup gelir getiren bir molktor. Bu denli Goel teskilerin piyatada
satkk vh ilan veyd parardan kolay wirplabilecek saty rakamian bulsnmamaktade. Bu sebeple
kargplagtrma analei yapabidmek igin son 10 yillik dénemi kapsayan ve Ozellejtirme idaresi Bagkanig
v santralin gelir getinici bir varld olman sebebi e deferiemede Parar yakdagems esas abnenasmagir.
Ajadda detaylan vevilen ve olugtunlan tabloda hesaplanan venbere gone Pazar yaklagomi netipesingde
ulaglan ve takder edilen defer 39.000.000,00 USD ve TCMB 29.12.2023 tanibli ddviz kuru kargledy
yaklagph 1.148.0590.000,00-TL dir.




E
ii
|

el — TR T RN
L R _— N e . = '_l-!"j.__""';_;?"“‘_. L . __I‘ . e W .
(AN L T RN T S— i mememn |
[ - _— ——— re—— T ] m—— mgm | fn - — -
UM T 55— -
] — - — ] =T mpem | s | memess | e | Eesmen [ | pmens | me |
- - = B L W— - C T —— e |
[ — = - e 3 1
- 3 E Tl e - ?ﬂv_“m,..ae..“g:? g R .
l_ I . ey - R H N -— W “. .-.'h'.-,ﬂ"- i ;7-.-* - 7!;“‘_‘ “A
w Cecd | m | e | eeem | e | meems s | wwm | eS| mmes | m
- Jand L e | weemam | GEmem | e || weres ] e | wie [ S || Swhsed | iy
M e I— - - N N . W . - remmm — e — - - & — | _-_;_ I.-E‘-' L .
- S8 b S | e j i} hepey | cwser | g [ wge ) PeehSgS | ] e i g
- . e - an b - [— i . e o
= _— _ = - T - o | e— . we | s ) ——— .
T C—— S — b —— LT . ——— - - - - - R - :_ - E - -
ISR T T T "
- — T T e
= = .y e ey — ,,,—QM_..‘LJ“EE EENS, ]
- i [ - - — L m— e | — |
E g rm - 1 T T TR T T i

o — bl -

- i — S e e i b i

f —— —a ]

|
.

i

T
I T T

Maliyet yakixgama, bir alsconen, perefksiz kilffet dofuran raman, ebverigsizhk, risk gibi ethenler 582 komusu
varlgin cari ikame malpetinin veya yeniden Gretim malipetinin hesaplanmad: we firfiksel bogulma ve
anlamls ajerik verilmesi gereldi gorllmektedir: (2] katlmolann degerieme konusy varkida Snemb
mwmﬂuamwmmummm
olmak dursmunds kalmayacakian kadar, keia bir sirede yeniden olugtunulabilmesi,

yaklagprun olanaksr bimas vefveya (g) ullandan defer esaumin termel olarak dkame degen arneginde
ayfusinen Gretilmesi igin gerekli olan malyetin hessplanmasnda belrtendifi yoatem. (¢) toplama

NET USRSl O AN AFENRUL
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* Maliyet yontemi analizinde, firma tarafndan iletiben 252-253 nolu hesap dokbmberine ait gincel
tasnif eddmeg duradan varid kstes: dikkate alenarak, santrallerin ilk kurulum malipetierinden hareketie
belirli oran ve wsullerie deferin gindmize getirilmesini kapsayan yeniden kurulum maliyeti
piteribmektedsr.

* HES ign ayn ayn ana baghklards Mekanik+Elektink/Otomasyon ve injaat+Yap: kalemiering ait alt
maddeler halinde katlandan ilk malbpetier budunmaktade. Toplam tutarlar Tark liras ve gl yida denk
faaliyete gectifi ywilen son oy le rapor tarihi 2023 ylinen Arshk wn Sraisnds Slugsn USD 5 Enflaiyon
Degdigim Oram (% 24.43) dikkate abneegtr. Bu oran ABD Hiklmeti resmi web sitesi olan
data.bls.gov/ogi-bin/epicale pl kurum sitesinden hem de OECD ve IMF resmi adreslerinden alinan
wmw

* Belirlenen degizim oram il ilk kuralum malivetindeld Dolar degeri hesaba kablarak gancel tutars
ulagsdmagter.

* Yeniden degerleme knsmandaki veriderden; ingaat kalermleri igin fasliyete gectidi yohin $00 ay ile rapor
tarihi 2023 yolrun Arahk 2y arasnda olegan TCMEB Enflasyon degism oram dikicate abmmegter. Bu oran
TCOMB sitesinden edinden veriler neticesinde (% 467,91) belirlenmigtir.

* Belirlenen defisim oram ile ilk inga maliyetindeki Tirk Liras: degderi hesaba katilarak gincel tutara
ulxpdmagter. Kanaat getiriben Mihai defere ulagmalk igin ise, bulunan glinoel defere dgili bagldk absndaki
kalemberin hizmet/teknolop/Gron agrsndan Sngdotlen bir artr; oram (%10) eldenmistie. ingaat malyeti
bugine getirdircen enflasyon defigiminen esas abnma sebebi, yapelan Jraptrma v incelemelerde
yllara ghre yaps birim maliyetherinin ve inga malivetlerindeki dedisim cram fle Srtlgmesi ve bu
rakamiann da enflasyon altnda kalmamadder.

* Faaliyete 2017 sonunda pegen santralin yapem asamas ve sdreg iperisinde farkh tashlerde obugan
maliyet kalemieri mitana 2017 sonunda ortalama USD $ déviz kuru (15="3.80 &) hesaplanarak Tirk
Lirasand SSnlstarGbmidgtan,

*Malryet kalemiberi, firmadan tarafimaa idetien ve kendi muhasebe kaytlannda tutuldugu geid: ile
beyan edden toplam tutaran yansimaktsde.

Agajpda hesaplanan maliyet degeri, HES projesinin piyasa dederind gostermemelteder. Alinan veriler,
Metgin Enerji Yatinmlan A% nin tarafmiza gonderdigi we Santralin ik kurulum maliyeticrinds
degeri [Yeniden Eyrylum Deper] toplami yaklagk 1.610.912.000,00 TL olarsk Sagdslmigtir.

bevout santrakin lunslum yb da dikicate abnarak yakiagik bir yapranma ve Jmornisman oran olarak %
20 ke glncel ve mewviut durem deger takdir edilmigtir. Béylelikle amortisman [ywpranma) digilenek

whxplan ve takdir edden mewoul dunem malivet dededinin yaklspk =1.288_ T300000,00 TL (=42 777.000
USD) olacaguna kinaat getivlmigtir,

*Hesaplamalary Sit tablo Sfagdader,

WET EURUISAL & AY s e
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Het Kuremial Gayrimenkal Deferleme ve Danigmanhk A.5.

andamdi agerisk verilmesi gerekdi gorGimektedar:

(a) Varigsn gelsr yaratma kabdiyetinin kabbmewan gotile dederi ethileyen (ok Gnemili bir wnsur
almas, (b) Degerleme konusy varhida ilgli gelecekteki gelirin miktan ve ramaniamassny iligkin

mmmmmwmmumuﬁwm
deferiyle  sonuglanmaktadw, Gelilerin  getirisi  kapitalirasyonu  [(indirgemesi) olarak  ta

[2) degereme komusu varkgn ve dederbeme gBoevinin nitelifing en uygun nakit akep thrdndin segibmesi
[Grreegin, vergi Gncesi weya vergl sonras nakit alaglan, toplam nakit aloglan veya b2 sermanyeye ait nakit
sirenin varsa belirlenmesi, (c) s8z konusu sdre igin nakit ke tahminlerinin handanmas, (d) [varsa)
olmadsfinan; daha sonra da, varlgsn nitelifane uygun devam eden dedernin belirlenmesi, (6] uygun
indirgeme oramnn belidkenmesi, [f] indirgeme oransnan varsa devam eden deger de dihil olmak Grene,
= Diredct (Do

Tim risk veya genel kapitalizavyon cransmn, temsil tek bir donem gelirine wygulandsdy yoatemdin.
Gryriménkulin o ddneém igin (pl] Gretecegi net gelirin, ginoel gayrimenind phyasas: kogullanna gie
oclujan bir kapitalizasyon oranna baldnerek, tagnmaz degeri hesaplaner. Bu kapitalizatyon oran,
Gedir kawraminy dikkat edilmelidir. Tom kamnakdandan ehde edillecek gelideri iperen miilklin potansiyel
briit gedir ve bundan bekdenen boghukfcayplann anndwided efektif brit gelir sonrasnda da efeltif bedt
pelirin faaliyet giderleri le difer harcamalardan anndanlmasi e net faaliyet gelir elde edimelidin.
Potansiyed Brot Kird Geliric Gayrimenkulin kirslanabilr thm birimlerinin kirgya verildii ve kira
bedelerinin kaynsiz olarak tahsil edildegi durumiardaki elde edien pelir tutandar.

» Toplam yikk potansiyel gelir / Kapitalizasyon oram = Deger

NET KEURLUMEAL QA
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dndgginda, ayrica lsansa derg edilen Gretim gucy ile de loyas yapddegnda wikk ortalama 60.600.000
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Bu birim bedel kabulinde, EPIAS tarafindan apklanan Piyasa Takas Fiyab (PTF) verileri, USD ve TL
galgmalar, dowiz kurunun elektrik fyabing yansemas, global eleltrik fiyatiannen artep, fosil yakot
deja bagembdgen aeallmads politikads, enérji arz glreeniifi v, bir ok icsel ve digsal etkenber neticesinde
sonuna deic her ol sabit ber oranda (%2,0) arte olacad kabullryle hesaplamalar yapdmagter. Bu arts
S&1 konusy santrabde 2023 b gergeilegen elektrik birim sate fryat da dikkate shinarak, INA tablosunds
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2024 b igin B1,6 USD/mWh (0,0816 USD Cent/lkWh) takip eden yllann [liang s0resi boyunca kalan
34y, 2057 yoki) hepsi igin ise her vl ortalama %2,0 artry olacak jekilde hesaplama yapsdmegter.
mmmmwuwmmumnmrm
sabidsgh dbnemlerin genellide yar donemben ve gundir sasthen oldufu gorilebilmektedir. Bu halivle
girmeleri de normalder. ignde bulundudumuz yi dahil PTF aylik ve yilk ortalama birie fryatlan TL ve
eheictrik tabebinin en (ok oldugu we 13ty rakamuenn da ¢n yiksek oldudu taatierdedin.) saather deanda
oranman kryasla digik olmasana sebep olmaktader.

makine-gkipmann gerek anza gerek defisim durumy da dideate alinarak her yil sabit olacak jekilde
Genel Balom-Onanm, Sarf Malzemeleri, Yanden Sistemleri, Yonetim giderleri, Sitem kullanem ve
olugur ancak bu santral dadbm anlagmas ile dedil TEIAS fle yaptup iletim sistemi sistern kullanam
tarafindan her il apidanan sistemn kullansm bedelleri pegerfidir. Tesisin yer aldih lin tarifesi 11 balgs

| — L
RS
1 wrile Sklem
Serp ol nomw
I N Tl v t §TL WP
| n 180 353 64 5.9 1333
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rgtirn igin 11.431.682,00 TL bedel plomegtr. Bu ise “Ortalama Sistem Kullansm Bedeli™ 15,3 KrfKwh
olarak hesaplanmaktader. 2024 il baglanga ifin ise Katen 2023 TUFE 12 ayhk ortalamaya gore %53,4
ile cranlanarak yaklapk 33,5 Krfkwh olarak kabul ediimis ve hesaplamada kulllandmigir.

Boyhelikie yillsk ortalama 60UE00.000 Kwh Gretim miktan kullandan hesaplamada 14.241.000 TL, dowiz
karghih 483.759 USD sistem kullanem bedeli 2024 wh igin 6n gdralmiyg olup, bunun degendaki faalipet
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5. Kurumlar vergisi oram 2024 yb igin %25 olarak belirlenmiy ve devam eden yillar icin sabit ortalama
%20 olarak slinmagter. Tetitin tanayi sicil belgesi olmas sebebi ile uygulama peredi bu oranlardan %1
puankk dljdy saflanarak hesaplama yapdmigtr,

6. indugensmiy Nakit Al tablosu, santrale elektrik Gretim faaliyeti gostermek Grere verilen lgans tarihi
baz abnarak clugturulmug ve buna gdre projelsipon wh belirlenmegtir. Santralin elektrik Gretim
lisanunan, elektnk Gretme ve Gretilen ebektrigi satma haklo dodrultusunda ipetme sorest boywnca yasal
kullamim hakksndan kaynakh bir bedel olarak Terminal Deger; sire sonunda faaliyetin sonlanmayacay
(Uretim sans stre uratr] kabull ve ortalama Gretimden verimi %15 dG3ilmay ynca biyme oran
USD bagh enflasyon versinin Gzerine ghmayacah kabullyle %1 abnarak hesaplanmagter.

7. Hidroelektrik enerjisinden elektrik Gretimi yil boyunca 24 saat esasna gore yapslabildiginden nakit

8. Tesisin kazancunan gegmis ve ifinde bulundufumuz donemde USD bath olmass, aynca global enerii ve
elektrik phyasasin belifleyen akidelerin de USD bamnda olmas: sebebi e iNA ablotu USD bannda
hazwlanmagtr. mwmﬂmmmmhﬁma USD bazh
bir nakit akrp olugturuimasanda Snemii bir rol oynamegtir, Tark Lirasi cinsinden deer, degerieme tarihi
itibariyle TOMB kuru esas abnarak belirkenmigtic. Ddviz kurundald degisimier degerde radikal farkdiiklar

9. Kullanslan veriler ve olusan nshai deger KOV harig degerdic.

indirgerne oram befirlenirken Hazinenin USD bazh Eurobond Tahwil getirileri dikkate abnmegtr. Makit
akrginda kullandan indirgeme orans 2024 il igin %13,00, 2025 ik igin %12,50, 2026 yh igin %12,00,
2027 yibs igin %11,50, 2028 yih igin %11,00, 2029 v ve takip eden yllarda ise sabit %10.50 kabuliyle
hesaplama yapilmagtr. Gegmiy ve glndmde kogullan degeriendinilenck upun vadeye [ 7043- 2045 tarihi)
sahap Eurobond getifilerinin gegmig donemierdeki Al ve Satij getindern ortalamads: dikkate abnarak by
oran belirbenmigtir,

risk puani eklenmigtir. Bu risk primi is¢ mevout santralin baraj tipl olmaman sebebi ile Gretim
azalma reskin spermektedir. lleriki yllards Eurobond getin oramnin agag yonli seyredecedi ve son 10
yilik ortalamasine (%7,50-%8,00) yakalayacady disindlerek 2027 wh sonraunda %10,5 olarak sabit
lbaraksbrrsrytar.

imwmmm#immmmemmm
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Enétji tadebinin artryor olmas:, Hidroelektrik enerji santrallerinin kullansm ve telnik Smdrlernen utn
olmad, oretimdeks hammaddenin/girdinin ise orellikle su miktanna (ekstra maliyet gerektirmeyen)
bagh olmasi, enerp piyasatand) deviet 3bm garantisinin olmas ve bu garant sonfrasinda enerji piyasas
enerjl piyasasamn USD bach olmarg gibi durumilar sebebi ve agsafda yapilan risk apiklsmalan sedeni ilg
enflasyon vb. riskleri de ipermesi ve ihwag eden Glkenin risk poimi de dogru orantih olmas: sebebiyie

Diger taraftan, INA hesaplamalannda genel kabul edien indsrgeme oram, risksir fiz orana + rigk primi
karphgnda da desteidenmigtic. Riskeir fair orsn olarak ABD 30 yilsk Tahwil orans uron vade ortalamadi,
risk primi olarak ta COS primi ygun vade ortalamas dikkate abndginda Risksiz faiz orani: %3,00-%3,50,
CD5 risk primi olarak %4,00-%4,50 seviyelerinde gerpeldestigi gortimektedir boylebikle utun vadede
oftalyma %7,00-%8,00 aralgpnda indwrgeme oram belirenebilmektedic. Buna ek olarak ise yukanda
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Gelir yaklagminda yukanda belinilen weriler, kabul ve varsaymilar altnda olusan nakit akeglan
indirgenmiy ve nihai olarak bir degere ulagdmegtr. Ulagilan deger rapor tanhi itibarnyle piyasa degerini
yansitmaktader.

Sonu; olarak rapora konu 27,5 Mwe (28,06 Mwm) kurulu ghce sahip Hidroebektrik Enerjisi Santrali igin
15294382 T ile direitilmi olarak 1.158.331.000, -TL dir.
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HES olacaih kanaatine wankmigtir.

Wl%ﬁ%ﬂhﬁfmmmm Malopet ve Gelir Yéatemi nymn
ayn anabe edidmiglic. Malrpet yaklaprmu, migteriden edinilen ve ilgili tarihteki muhasebe kaytian
buna dayanmad sebebi e deger takdirinde Gelir Yontemd esas almmagtr.

ligdi kurumlarda yapilan i'fﬂlh‘lﬁ'l'! st-;nmnnhnmma
mummm,wwmumﬂnﬂw.w
tarihi itibarnyde de herhangi bir yasal ke, wnmmmmmﬂghﬁ edindmigtir,

mmwmwwdﬁiﬂi mmwmmm
jelolde verilen irinleri alnmag, HES niteldd tesks bulunmalktadsr.

mwuxm&mmwmnmmmmmmmm
gegerh olmak drere 39wl 6 oy 23 gin shreli orman ignd tesis edibmigtic, Ust haldo igin degerleme
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(GYD kplermi obmama sebebi ile portfitny ibe ilgill bir dunem bulunmamaktader.)

mﬁm*mﬁ'mmmmlwmwwmmm
yan koly) Grerinde yer alan 28,06 Mwm /27,50 Mwe urd gioe sabip Kalecik Hidroslektrik Santralinin
meweut durum degerinin Tirk Liras cinsinden tespitine yonelik SPX meviuat kapsamanda asgari
wisurian iperen bu deferleme rapony tarahemurca hanrlanmegter,
Tarafimizca igherme alindsd tarihteli degerleme konusu santralin mevout durum piyas defer teipati:
santralin mahalinde yapdan inceleme ve araghrma ile resi burem ve unduslandan edinilen bilgs, izin
ve onaylar, mijtenden edinilen bilg v belgeler, ulrial ve whrilaranadh dizeydeki calrpma we veriler ile
degeriemeye ethi edecek faktérier gér Sainde bulundunslarak yapalmegtr.
Degerleme tarihi itibariyle, santralin tim yasal izinlerinin alndedy gribmidy tesisin faal olarak calgigh
ghdlemlenmistir.
Santralin gelir saflayan bir proje olmas sebebd ile degeriemede Gebr Yontemi e5as dhmmgier.
Santralin mevcut dunumu, Eneriti phyasas, elkonomik veriler ve yasal onaylan dékkate abndsfnda saty
kabilyetinde herhang bir clumdutiuk garikmemektedin.
Santralin gecmis dénem Gretim verileri [y bannda), bulindulklan konumuen yilkk bardy ortalama
alycal yagey miktadan ve mevout hali Gserine santralin Gretim verimini arbng Ar-Ge vb benzeri
igeriginin ve nihai sonucun defigmesine yol acabilecektir. Bu durumda degerlemenin yendenmesi
onerilmektedin.
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7.1 Nihal Degder Takdici
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39.344.489,00 - USD karplg 1.158.231.000,00 - TU [Sredypryiepbipmdpbbimstusbickn Tirk L)
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8. UYGUNLUK BEYANI
Manrlanan rapor igin apadidaki maddelenn dogrulufuny beyan edeni;

Rapor, tarafsuz ve Snyanpiz profesyonel anakiz, fikic ve sonuclardan olugmaktadir,

Urman olarak vermiy oldufumuz hizmet karphfy Goret, raporun herhangi bir biiGmine Bagh
defiildir.

Degerbeme ahlaki kural ve performans standartianng gaee penpeklestinilmigtic.

Degerieme Urman(lar mesbeld efitim jartianna haiz bulunmaktade.

Degerleme Urmam{larh, gryrimeniodin yeri ve rapor igerigi konusunda deneyim sahibidir,
Rapor konuiu milk, kijisel olarak denetlenmis ve iigili resmi kurumlarda gereldi incelemeler
raporan haprianmannda mesheli bir yardim bulunmamaktadie.

Calyma, ij gerelginimigninin kapiammna uygun olarak gelistindmis wve Uluslararass Degerleme
Standartlan’na uygun olarak raporiaamegtar.

= g bu rapor, mijteri talebine Gzel olarak hanranmegtr. iigilisi ve hazwlams amao depnda 3.5akuslar

3. RAPOR EXLER]

& EPDK Lisans Belgeleri,
& Diger Yasal Bedgeler, Saha Fotografian
& SPKE Lisans Belgeter ve Mesheki Tecribe Belgeleri
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Bu Lisans kapsamiadaki vretim tesisi
Yenilenebilir Enerjl Kaynag: kullanmakladr
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Lsans No - EUMSS2-2138T
Tarih » ZE00 172005
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Bu Lsans Dafier Enery Elelcrnk Uretim Anonim Sirketi' ne Artan
Ibrde huruacak olan Kaletk Hroslektrik Santrak wretim Netounoe
J90L 2009 wantenden mibaren 49 wpl soeeyle, Gretem  faslel
pistermek rene 4628 sayph Elekink Pryasas Hanuny v dl menrual
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