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Talep Sahibi KAYEN BETA ENERJi ELEKTRIK URETIM SANAYI VE TICARET A.S.
Raporu Diizenleyen Net Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.
Rapor Tarihi 30.06.2021

Rapor Numarasi Ozel 2021-312

Raporun Konusu Hidroelektrik Santrali (HES) Piyasa DeZer Tespiti

Erzurum ili, Tortum llcesi, Serdarli(Bahceli) Mahallesi, Hosar Mevkii‘'nde yer alan
12,10 MWm / 11,70 MWe kurulu giice sahip Biiyiikbahce Hidroelektrik
santralinin mevcut durum degerinin Tirk Lirasi cinsinden tespitidir.

Degerleme Konusu ve
Kapsami

A I bu rapor, Seksen Bir (81) sayfadan alusmaktadir ve ekleriyle bir biitindr,

A Bu Rapor, Sermaye Plyasasi Kurulu'nun |II-62.3 sayili “Sermaye Piyasasinda Faallyette Bulunacak Gayrimenkul
Degerleme Kuruluslar Hakkinda Teblig” hikimleri ile bu teblif ekinde ver alan “Deferleme Raporlarinda Bulupmasi
Gereken Asgari Hususlar” cergevesinde Teblifin 1 inci maddesi ikinci fikrasi kapsaminda hamrlanmlgtlr.E
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KURUMSAL
DEGERLEME
YONETICI OZETI
Talep Sahibi KAYEN BETA ENERJI ELEKTRIK URETIM SANAYI VE TICARET A.S.

Rapor No ve Tarihi

Ozel 2021-812 /30.06.2021

Degerleme Konusu

Bu rapor, milsteri talebi tizerine Bliyiikbahce Hidroelektrik Santralinin degerleme
tarihindeki piyasa kosullari ve ekonomik gostergeler dogrultusunda giincel piyasa

(Meveut Durumu)

ve Kapsami degeri tespitine yénelik olarak, SPK mevzuat kapsaminda kullamimak dzere, ilgili
tebligde belirtilen esaslar cercevesinde hazirlanmistir,

sheatin A Asag Serdarl) Mahallesi, Byiikbahge(Kiime Evler), Blylikbahge HES ve Regiilatérl
Santralin Acik
Adresi Apt. No :110 Tortum/ERZURUM
— Koordinatlar: 40.4858, 41.3861
Tapu Kavyit Bilgisi Erzurum ili, Tortum llgesi, Serdarli(Bahceli) Mahallesi, Hosar Mevkii.
Fiili Kullanimi

Mevcut durumda Hidroelektrik Santrali olarak kullanilmaktadir.

Imar Durumu

Degerlemeye konu santralin kurulu oldugu parseller, Tortum Belediyesi Tarafindan
01.02.2016 tarih 08 sayili karari ile onaylanan 1/5000 olcekli Nazim Imar Plani ve
1/1000 &lgekli Uygulama Imar Plani hiikiimlerince; Hidroelektrik Santral Alani
icerisinde kalmaktadir.

Kisithlik Hali (Yikim
vb olumsuz karar,
zabit, tutanak, dava
veya tasarrufa engel
durumlar)

Rapora konu Hidroelektrik Santralinin kurulu oldugu parsellerin halihazirda
kamulastirma davalarinin devam ettigi grenilmis olup rapor tarihi itibariyle tapu
devirlerinin yapiimadig tespit edilmistir.

pi Deder 113.080.000,00 TL

Piyasa Degen (13.027.000,00 USD)

KDV Dahil 133.434.400,00 TL

Piya efieri

P Rapor konusu Hidroelektrik Santrali yerinde gérilerek kullamm durumu
Aciklama incelenmistir. Degerleme siirecini olumsuz etkileyecek bir durum olusmamistir.
Rapory Mehmet AKBALIK = SPK Lisans No: 911340

fapory Gzge SONER - SPK Lisans No: 401029

Hazirlayanlar

Raci Gokcehan SONER — SPK Lisans No: 404622 (Denetmen)

Sorumlu Degerleme
Uzmani

Erdeniz BALIKGCIOGLU — SPK Lisans No: 401418
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1.
1.1

1.2

13

1.4

1.5

1.6

RAPOR BILGILERI

Degerleme Tarihi, Rapor Tarihi ve Rapor Numarasi

56z konusu islemin degerleme calismalanina 07.06.2021 itibariyle baslanmis, 30.06.2021 tarihinde
tamamlanmistir. Rapor, 30.06.2021 tarihinde Ozel 2021-812 rapor numarasiyla nihai rapor olarak
hazirlanmistir.

Degerlemenin Amac

Bu rapor, taraflar arasinda imzalanan sézlesmede de belirtildigi iizere; Erzurum ili, Tortum llcesi,
Serdarli (Bahgeli) Mahallesi, Hosar Mevkii'nde yer alan 12,10 MWm/11,70 MWe glice sahip, Kayen
Beta Elektrik Uretim San. ve Tic. A.S.'ye ait, Blytlikbahce Hidroelektrik Santralinin meveut durum
degerinin Tiirk Lirasi cinsinden tespitine yonelik hazirlanan Degerleme Raporu’dur.

Rapor Kapsami (SPK Mevzuati Kapsaminda Olup Olmadigi)

Bu Rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun I11-62.3 sayili "Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak
Gayrimenkul Degerleme Kuruluslar Hakkinda Teblig” hikimleri jle bu teblig ekinde yer alan
"Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” cercevesinde Tebligin 1 inci maddesi
ikinci fikrasi “Sermaye piyasasinda gayrimenkul degerleme faaliyeti; sermaye piyasasi mevzuating tabi
ortak ortakliklar, ihracgilar ve sermaye piyasasi kurumlarinin, serma ve piyasasi mevzuati kapsamindaki
islemlerine konu olan gayrimenkullerinin, gayrimenkul projelerinin veya gayrimenkullere badgl hak ve
faydalarin belli bir tarihteki muhtemel degerinin Kurul diizenlemeleri ve Kurulca kabul edilen degerleme
standartlart cercevesinde bagimsiz ve tarafsiz olarak takdir edilmesini ifade eder.” kapsaminda
hazirlanmistir,

Dayanak Sozlesme Tarih ve Numarasi

Is bu sézlesme KAYEN BETA ENERII ELEKTRIK URETIM SAN. ve Tic, A.5. ile Net Kurumsal Gayrimenkul
Deferleme ve Danismanlik A.S. arasinda 04.06.2021 tarihinde 564 no ile imzalanmustir.

Raporu Hazirlayanlar ve Sorumlu Degerleme Uzmam
Is bu rapor, Gayrimenkul Degerleme Uzmani Mehmet AKBALIK ve Makine Miihendisi Ozge Soner

tarafindan hazirlanmis, Gayrimenkul Degerleme Uzmani Raci Gékcehan SONER tarafindan kontrol
edilmis ve Sorumlu Degerleme Uzmani Erdeniz BALIKCIOGLU tarafindan onaylanmistir.

Degerleme Konusu Santral icin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki Tarihlerde Ya ilan Son U

Degerlemeye iliskin Bilgiler

Degerleme konusu Hidroelektrik Santrali icin sirketimiz tarafindan herhangi bir rapor hazirlanmamistir.

NET KURUMSAL

GAYRIMENKUL DESERLEME VE DANISMANLIK A5,
Emniyet Mh. Sinir $k.Nc:17%/1 Yenimahalla/ANK.

= TehG317467 06 53 {ax 03T 36700 34
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2. DEGERLEME SiRKETI (KURULUS) VE TALEP SAHIBINi (MUSTERI) TANITIC! BILGILER

2.1 Deferlemeyi Yapan Sirket Bilgileri ve Adresi

08.08.2008 tarihinde gayrimenkul degerleme ve danismanlik hizmeti vermek Gizere Ankara’da kurulan
ve genel merkezi Emniyet Mahallesi Sinir Sokak No:17/1 Yenimahalle Ankara adresinde bulunan
sirketimiz NET Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. Sermaye Piyasasi Kurulu'nun
seri; VIII, No:35 sayili tebligi uyarinca Kasim 2009°da “Kurul Listesing” alinmigtir. Sirketimiz ayrica,
Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu tarafindan 11.08.2011 tarih ve 4345 sayih karari ile
bankalara “gayrimenkul, gayrimenkul projesi ve gayrimenkule bagl hak ve faydalarin degerlemesi”
hizmeti verme yetkisi almistir.

Sermaye : 1.200.000 TL

Ticaret Sicil : 256696

Telefon : 0312 467 00 61 Phx

E-Posta /Web : info@netgd.com.tr__www.netgd.com.tr

Adres : Emnivet Mahallesi Sinir Sokak No:17/1 Yenimahalle Ankara

2.2 Talep Sahibi (Miisteri) Bilgileri ve Adresi

sirketUnvani_:  KAYEN BETA ENERJI ELEKTRIK URETIM ANONIM SIRKETi ERZURUM SURESI
Sirket Adresi : Esentepe Gazeteciler Sitesi Yazarlar Sok. No:21 Sisli/ISTANBUL
Sermavyesi : =

Telefon ; 0224 246 82 00

E-Posta : kayenbeta@hs02 kep.tr

2.3 Miisteri Taleplerinin Kapsami ve Varsa Getirilen Simirlamalar
Is bu rapor, miisteri talebi tzerine; Erzurum ili, Tortum ilcesi, Asag Serdarli(Bahceli) Mahallesi, Hosar
Mevkii'nde yer alan 12,10 MWm/11,70 MWe giice sahip, BETA Blyiikbahce Hidroelektrik Santralinin
meveut durum degerinin Tiirk Lirasi cinsinden tespitine yénelik hazirlanmistir. Miisteri tarafindan
herhangl bir sinirlama getirilmemistir.

2.4 isin Kapsami
Isin kapsami, SPK mevzuati kapsaminda ve asgari unsurlar cercevesinde misterinin degerlemesini

talep ettigi tapu bilgilerine istinaden degerleme raporunun hazirlanarak miusteriye 1slak imzal sekilde
teslim edilmesidir.
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3. SANTRALIN YASAL DURUMUNA [LiSKIN BiLGILER
3.1 santralin Yeri, Konumu, Tanimi ve Cevre Tesekkiilii Haklkinda Bilgiler

Degerleme konusu santral Erzurum Ili, Tortum ligesi, Serdarli(Bahceli) Mahallesi, Hosar Mevkii'nde yer
alan 12,10 MWm/11,70 MWe giice sahip Buyiikbahce Hidroelektrik Santralidir.

Serdarl Mahalle merkezinden dogu yéniindeki Serdarli yolu yaklagik 10,00 km takip edildikten sonra
safia kadastro yoluna déniliir. Karsilagilan ilk sapaktan tekrar saga donlllr ve bati yoniinde kadastro
yolu yaklasik 2,00 km takip edildikten sonra yolun solunda yer alan santral binasina ulagilir,

W TN I W WL .
G TR B | N

’ ‘. : ""
" Rlpilu i

i i
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Santral Binasi Koordinat: 40.4858 - 41.3861

NET KUKUIMBA.
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Regiilator Koordinat: 40.4772 — 41.3077
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3.2 Santralin Kurulu Oldugu Tasinmazlara iliskin Tapu Kayitlani Bilgiler
TAPU KAYIT BiLGIS!
Zemin Tipi: AnaTasinmaz Ada/Parsal: 528/11
Taginmaz Kimlik No: 44819494 AT Yiztlgim({mz): 261.99
ll/lige: ERZURUM/TORTUM Bagimsiz Bolom Nitelik:
Kururm Adi: Tortum Bagimaiz Balim Briil
Mahalle/Kay Adr SERDARLI[BAHGEL) Mah, "‘“*"i"'?‘-"":i-;i
Mevkii: HO! Bagimsiz Bolom Net
Gllle':‘:aﬂa Mo: 10.'59‘;: it T
Wyt DU kT Blok/Kal/Girig/BBNo:
Arsa Pay/Payda:
Ann Taginmaz Nitelik: BAHCE
MOLKIYET BILGILERI
(Hisse) Sistemn Malik EIBirliffi | Hisse Pay/ | Metrekare | Toplam Edinme Terkin Sebebi-
Mo Ne Payda Mutrgkara | Sebebi-Tarih- | Tarih-Yevmiye
Yavinlye
127185448 (5N:92641658) IHSAN BULUT : 11 261.99 261.99 Tesis
MEHMET Oglu Kadastrosu
17-06-201010

Not: Rapora konu Hidroelektrik Santralinin kurulu oldugu parsellerin halihazirda kamulastirma
davalarinin devam ettigi 8grenilmis olup rapor tarihi itibariyle tapu devirlerinin yapilmadigi tespit

edilmistir.

3.3

lliskin Herhangi Bir Sinirlama Olup Olmadig Hakkinda Bilgi

Santralin Uzerinde Kurulu Oldufu Tasinmaz ile ligili Herhangi Bir Takyidat veya Devredilmesine

Degerleme konusu Blylkbahce Hidroelektrik santralinin kurulu oldugu Hazine ve Maliye Hazinesi
kayith ve Devletin Hilkiim ve Tasarrufu Altinda bulunan tasinmazlara iliskin bilgiler raperun 3.2
maddesinde belirtilmistir, Santral binasi ve proje yapilarindan bazilarn tzel miilkiyete konu tasinmazlar
dzerinde konumlanmistir. Degerlemeyi talep eden firma tarafindan alinan sifshi bilgilere gbre bzel
milkiyete konu tasinmazlarin kamulastirma ve Uretici firma adina tescil islemnleri ile ilgili dava slirecinin
devam ettigi bilgisi ainmistir. Raporun 3.2 maddesinde verilen tasinmazin tapu kaydi santral binasinin

GUzerinde konumlu oldugu gercek kisilere ait parsellerden biridir.

NET KURUMSAL
GAYRIMENKUL DESERLEME VE DANISMANLIK A5,
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70034

Net kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.5.

Maitepe V,D. 631 54 33 89 Tig,5{c,N0:256696
www.netgd.com.ir érmg\)h:f‘lsé& 0,C0-TL
Mersis No;\0631054938900015



*Raporun 3.2 maddesinde tapu kaydi verilen tasinmazin beyanlar hanesinde; Enerji Piyasasi
Diizenleme Kurumu lehine, 20.04.2011 tarihli 494 yevmiye numarali 2942 Sayil Kamulastirma
Kanunun 7.maddesine gére belirtme” beyani tesis edilmistir.

3.4 Deferlemesi Yapilan Santral ve Uzerinde Kurulu Oldugu Ana Tasinmaz lle ilgili Varsa Son Uc Yillik
Dénemde Gerceklesen Alim Satim Islemlerine Ve Gayrimenkuliin Hukuki Du umunda Meydana
Gelen Deisikliklere (imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler, Kamulastirma islemleri Vb.) iliskin
Bilgi
Degerleme konusu Biiyiikbahce Hidroelektrik santralinin kuruly oldugu parsellerden Hazine Maliyesi
adina kayith olanlar 01.02.2019 tarih 194 yevmiye numarasi ile misterek olarak Kayen Beta Enerji
Elektrik Uretim San. ve Tic. A.S.ye 49 yil siire ile Ust (Insaat) Hakki tesis edilmistir. Alinan sifai bilgiler
neticesinde Blyilkbahce Hidroelektrik Santralinin kurulu oldugu ozel miilkiyete konu parsellerin
kamulagtirilmas: faaliyeti nedeniyle davalik oldugu bilgisi edinilmistir. Santral binasinin kurulu oldugu
parseller gercek kisi adina kayithidir.

3.5 Santralin Uzerinde Kurulu Oldugu Tasinmazin ve Bulundugu Bélgenin imar Durumuna iliskin Bilgiler

Degerlemeye konu santralin kurulu oldugu parseller, Tortum Belediyesi Tarafindan 01.02.2016 tarih
08 sayih karari ile onaylanan 1/5000 élgekli Nazim imar Plani ve 1/1000 olcekli Uygulama imar Plam
hikiimlerince; Hidroelektrik Santral Alani icerisinde kalmaktadir.

3.6 Santral icin Alinmis Durdurma Karary, Yikim Karary, Riskli Yapi: Tespiti Vb Durumlara Dair Aciklamalar

56z konusu santral igin resmi kurumlarda yapilan evrak incelemeleri ve sifahi sorgulamalar neticesinde
alinmis olumsuz bir karar vb. bulunmamaktadr.

3.7 Santrale ve Uzerinde Kurulu Oldugu Parsele fliskin Olarak Yapilmis Sézlesmelere (Gayrimenkul Satig
Vaadi, Kat Karsihig insaat veya Hasilat Paylasimi Sézlesmeleri Vb.) iliskin Bilgiler

Herhangi bir sézlesme bulunmamaktadir.

3.8 Santraller ve Santral Projeleri icin Alinmis Yapi Ruhsatlanina, Tadilat Ruhsatlanina, Yapi Kullanim

izinlerine iliskin Bilgileri ile ilgili Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gere li Tiim izinlerin Alinip Alnmadigina

ve Yasal Gerekliligi Olan Belgelerin Tam ve Dogru Olarak Meveut Olup Olmadif Haklinda Bilgi

CED Belgesi:

*25.11.2014 tarih 29186 sayili Resmi Gazete'de yayimlanarak yirirlige giren Cevresel Etki
Degerlemesi Yonetmeligi'nin  14. Maddesi geregince; “Bliylkbahce Reglilatorii ve HES
(12.1MWm/11.7MWe)" projesi hakkinda “Cevresel Etki Degerlendirmesi Olumiu” karari verilmistir.
Cevre ve Sehircilik Bakanlig, Cevresel Etki Degerlendirmesi, Izin ve Denetim Genel MiudurlGgn
tarafindan verilmis 20.05.2016 tarih 4170 karar numarali CED Olumlu Belgesi bulunmaktadir.

Isyeri Agma Ruhsati:

*07.06.2005 Tarih 2005/9017 Sayil Bakanlar Kurulu karanyla ylrirlige konulan Isyeri Agma ve Calisma
Ruhsatlarina iliskin yonetmelik kapsaminda hazirlanarak dizenlenmistir. KAYEN BETA Enerji Elektrik
Uretimi A.S. igin 07.06.2017 tarih 2017/5 sayili Isyeri Agma ve Calistirma Ruhsati meveuttur.

Faaliyet Belgesi:

*13.07.2018 tarihli Tortum-238/24462 ticaret sicil numarasi ile Erzurum Ticaret ve Sanayi odasi faaliyet
belgesi bulunmaktadir.

*10.03.2021 tarihli, 641081 sicil numarast ile istanbul Ticaret Odas: faaliyet belgesi bulunmaktadir.

Su Kullanim Hakla Anlagsmasi:
*Devlet Su Isleri Genel Mudurligi ile GZH Enerji Elektrik Uretim San. ve Tic. A.S. arasinda 5,60 MWm
/ 5,04 MWe Kurulu giiclindeki Biylikbahce Hidroelektrik enerji {iretim tesisinin Su Kullanim Hakki ve
isletme Esaslarina iliskin anlasma 06.06.2006 tarihinde imzalanmis ve Ankara 25, Noterligince
07.06.2006 giin ve 21764 sayi ile tescil edilmistir.
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3.9

Bilyiikbahge Hidroelektrik Enerji Uretim Tesisinin Su Kullanim Hakki ve Isletme Esaslarina iliskin
Anlasmanin Ek Mukavelesi:

*Bliytkbahge Hidroelektrik enerji tiretim tesisi isinde, 2116-21 sayili EPDK karari ile; Kayen Beta Enerji
Elektrik Uretim Sanayi ve Ticaret A.S.(eski Gnvani: GZH Enerji Elektrik Uretim San. ve Tic. A.5.)'nin
dretim lisansinda kurulu giing degerinin 12,10 MWm /11,70 MWe olarak degistirilmesi 11.06.2009
tarih ve 19861-4719 sayili EPDK yazisinda uygun oldugu belirtilmistir, Biyiikbahce HES projesi
kapsaminda kurulu giic degerinin degistirilmesi nedeniyle DSI Genel Miidiirl (gt ile Kayen Beta Enerji
Elektrik Uretim Sanayi ve Ticaret A.S. arasinda Su Kullanim Hakki ve lsletme Esaslarina iliskin
04.07.20089 tarih 14535 sayil Ek Mukavele anlasmasi bulunmaktadir,

Gecici Kabul Tutanaklar:

*Biylikbahce Regiilatéri ve Hidroelektrik Santralinin 2 x 6,05 MWm /5,85 MWe giictindeki ik adet su
tirbini generatdr grubu (Unite-1 ve Unite-2), 2x7.2 MVA giiciinde yikseltici trafolar (TR1 ve TR2),
1x150kVa gliciinde i ihtiyag trafosu, bunlara bagh OG hiicreleri, 1x160 kVA giiciinde i¢ ihtiyag trafosu,
bunlara bagl OG hiicreleri, 1x160kVA giiciinde dizel generatdr grubu, santral binasi ve yardime
tesislerin gecici kabulli 06.03.2015 tarihinde yapilmistir.

Uretim Lisans::

*T.C. Enerji Piyasasi Diizenleme Kurumu tarafindan 22.06.2006 tarihli ve 799-4 sayili karari ile Kayen
Beta Enerji Elektrik Uretim Sanayi ve Ticaret A.5.(17.07.2008 tarihli ve 1678/22 sayili Kurul Karari ile
GZH Enerji Elektrik Uretim Sanayi ve Ticaret A.5. olan tnvani degistiriimistir)’ve ait Erzurum i

nde kurulacak olan Biiyiikbahce Regiilatéri ve Hidroelektrik Santrali lretim tesisine 22.06.2006
tarihinden 49 yil stireyle Gretim lisansi verilmistir. Santralin Gretim lisans numarasi EU/799-4/653 diir.
iletim Sistemi Kullamm Anlasmas::

*TEIAS ile Kayen Beta Enerji Elekrik Uretim Sanayi ve Ticaret A.S. arasinda imzalanan Buiyiikbahge
Regiilatorli ve Hidroelektrik santrall tesisinin Elektrik Piyasasi Kanunu ve ilgili mevzuat uyaninca
05.03.2021 tarihli iletim sistemini kullanim anlasmasi meveuttur.

Yatinim Tesvik Belgesi:
*T.C. Ekonomi Bakanlifii, Tesvik Uygulama ve Yabanci Sermaye Genel Mildirliga tarafindan verilen
03.05.2012 tarih 105164 sayili yatirim tesvik belgesi bulunmaktadir.

Sigorta Poligeleri:

*Kayen Beta Enerji Elektrik Uretim San. ve Tic. A.$. adina diizenlenmis, baslangic tarihi 30/07/2020
olan bir(1) yil stireli, 0001-1310-00868552 police numarali yangin sigortasi bulunmaktadir.

*Kayen Beta Enerji Elektrik Uretim San. ve Tie. A.S. adina dizenlenmig, baslangig tarihi 30/07/2020
olan bir(1) yil siireli, 0001-1110-01059465 police numarali isveren sorumluluk sigortas: bulunmaktadir.
*Kayen Beta Enerji Elektrik Uretim San. ve Tic. A.5. adina diizenlenmis, baslangig tarihi 30/07/2020
olan bir(1) yil stireli, 0001-1110-00861474 police numarali 3.5ahis Sorumluluk sigortasi bulunmaktadir.

Dejerlemesi Yapilan Projeler ile ilgili Olarak, 29/6/2001 Tarih ve 4708 Savyili Yapi Denetimi Hakkinda

Kanun Uyarinca Denetim Yapan Yapi Denetim Kurulusu (Ticaret Unvani Adresi vb.) ve Degerlemesi

Yapilan Gayrimenkul ile ilgili Olarak Gerceklestirdigi Denetimler Hakkinda Bilgi

56z konusu degerleme HES igin yapilmis olup bu sik ile ilgisi bulunmarmaktadir.

3.10 Eger belirli bir projeye istinaden degerleme yapiliyorsa, projeve iliskin detayh bilgi ve planlarin ve

3.11 Varsa, Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi

50z konusu degerin tamamen mevcut projeye iliskin olduguna ve farkh bir projenin uygulanmasi

durumunda bulunacak degerin farkh olabilecegine iliskin aciklama
S0z konusu degerleme BETA ELEKTRIK ENERJI URETIM SAN. ve TiC. A.S.'ve ait Biyilkbahge HES projesi

icin yapilmistir. Farkl bir proje degerlemesi yapilmamistir.

/

/

56z konusu degerleme HES projesi icin yapilmis olup bu sikile il isi bulunmamaktadir.
g proj Gin yapimis olup bu s g NEF KURUMSAL
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4. SANTRALIN Fizikl OZELLIKLERI

4.1 Santralin Bulundugu Bélgenin Analizi ve Kullanilan Veriler

Erzurum, Tlrkiye'nin 81 ilinden biridir. Erzurum ovasinin
guneydogu kenarinda, bu ova ile Palandéken daginin
temas sahasinda kurulmus olan Erzurum sehri, 758.279
[ntfusu ile Dogu Anadolu Bélgesi'nin en blylk tgiinci
ilidir. Denizden yiiksekligi yaklasik 1900 m olan Erzurum,
tarihin ilk dénemlerinden beri yerlesim yeridir. Sehir,
tarihi eserleri ve kis sporlan tesisleriyle de tarmnir. Yiz
dlelimi bakimindan Tiirkiye'nin en btk dérdinci ili
olan Erzurum'da, temel gecim kaynag tarm ve
hayvancilik olup sehir son yillarda kis turizmiyle de éne
ckmaktadir.  Sofuk  iklimi  sebebiyle sanayisi
gelismemistir. 25.005 km?® yiiz 8lciimiine sahip il
arazisinin %15,17'sl tarimsal amach olarak kullanilabilir
konumdadir,

Erzurum'un, cevresi daglarla cevrilidir. Erzurum yilksek
bir yaylanin giineybati béliimiinde yer alir. Sehir merkezi Palandéken daglarinin Bati ve Gliney kisim
eteginde kuruludur. Sehrin batisi ve kuzeyi acik, ova gorinimindedir. Erzurum il geneli daglarla
cevrilidir. Erzurum yiiz élcimiiniin; %64'i daglik, % 20'si plato ve %12'si yaylalardan olusmaktadir.
Erzurum ilinin bir b8limU Karadeniz Blgesindedir. Diger bir balimi ise Dogu Anadolu Bélgesi'nde yer
almaktadir. Anadolu'da deniz seviyesinden 1959 metre yiikseklikteki tek biyiik yerlesim yeridir..
Yerlesme alani yer yer 2000 metreye kadar yiikselen bir ova tzerinde bulunur. Bolge kuzeyde Dumilu,
guneyde Palandtken Daglari ile cevrilidir. Erzurum'dan gecen Ipek Yolu ve verimli ovalar bélgenin tarih
boyunca yerlesme alani olarak se¢ilmesinde énemli rol oynamistir.

ilin kuzeyinde Rize ve Artvin, kuzeydogusunda Ardahan, batisinda Bayburt ve Erzincan, dogusunda Kars
ve Agr, glineyinde Bingdl ve Mus bulunmaktadir. 20 ilgesi vardir. Bu ilcelerin 8 tanesi Karadeniz
Bdlgesinde geri kalan 12 ilge ise Dogu Anadolu Bélgesinde bulunur. Karadeniz Bélgesinde yer alan
ilgeler: ispir, Narman, Oltu, Olur, Pazaryolu, Senkaya, Tortum, Uzundere. Yine Aziziye ilgesinin Ovacik
kesimi Karadeniz Bélgesinde yer alir. Dogu Anadolu Bolgesinde yer alan ilceler ise: Askale, Aziziye, Cat,
Hinis, Horasan, Karayazi, Karacoban, Képriikéy, Palandéken, Pasinler, Tekman, Yakutiye'dir.

Tarkiye 'nin en yiiksek ve en soguk illerinden biri olan Erzurum'da sert kara iklimi hiikiim strmektedir.
Genel olarak kislar cok soguk ve karli; yazlar ise cok sicak ve kurak gecer. Hemen hemen yilin 2-3 ayi
bdlge karla értltdir. Yaz 6zellikle kendini Haziran ayl ve Temmuz ayi ortalarina kadar hissettirir. Yagis
miktari m? ye 460 mm dir. Bélgede eriyen karlarla akarsular beslenir.

llin Karadeniz Bolgesi'nde yer alan kuzey kesimleri haricindeki bliyiik kismi Dogu Anadolu Bolgesi'nde
yer alir ve karasal iklime sahiptir. Erzurum rakiminin fazlaligi ve kar yagisinin yogun olmasi (Yilin 70
gind kar yerde kalir) glines isinlarinin uzaya tekrar geri yansimasina sebep olur. Bu ylizden Erzurum,
Turkiye'nin en cok gilines géren illerinden biri olmasina ragmen, en soguk illerindendir. Yazin sicaklik
+35 dereceyi gorurken kisin sicaklik -30 dereceye kadar iner.

Erzurum, ilkbahar baslangicinda karlarin erimesiyle birlikte yesile blirinmeye baslar. Agustos ayi
baglarinda kuru rlizgar esintileri agac yapraklarini ve ekinleri sarartir. Austos ayi sonlari ve Eylil ayinda
Erzurum cevresi sapsan bozkir gériinimiindedir. Daha 6nceki dénemlerde yliz 8lglimiiniin %9 u orman
ve fundalik olan, saricam ve mese agaclarinin yetistigi Erzurum bu acidan giiniimiizde oldukea eksiktir,

Erzurum'un ekonomisini genel olarak tanim - hayvancilik ve sanayi - ticaret unsurlari olusturmaktadir.
Sanayi siciline kayith 69 kurulus vardir. 2 tane organize sanayi bélgesi vardir. Bélgenin gecmis
dénemlerde de ipek yolu tizerinde olmasi, sehrin ekonomi alaninda gelismesini saglamakla birlikte
ticari anlamdaki dnemini de ortaya koymaktadir. 1957 yilinda Erzurum'da kurulmus olan Atatiirk
Universitesi, sehirde ticari anlamda da canlilik saglamaktadir. Erzurum, Turkiye'nin ve Dogu Anadolu
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bélgesinin en énemli ticaret merkezlerinden biridir, Bolgede, Oltu ilcesinde gikarilan ve yari kiymetli
maden &zelliginde olan Oltu tasi ve bu tastan yapilan dzel aksesuarlar, taki ve benzeri egyalar bolge
insani ve esnafi icin ge¢im kaynagidir. Daha 6nceleri bolgede meveut olup, Palandéken dag kis spor
tesisleri ile sinicli olan kis turizmi, 8zellikle son yillarda dnemli kazanimlar elde etmis ve bolge geneline
yeni altyap ve tesisler olarak dagilmistir. Bu ézelligi ile Turkiye simirlarini asarak alaninda diinyanin
saylll merkezlerinden biri haline gelmistir. Spor tesislerinin bolge turizmine ve ekonomisine dnemli
katkilar séz konusudur.

Erzurum Il Nifusu: 758.279 (2020 sonu). ilin yiz olcimd 25.005 km2'dir. lide km2'ye 30 kisi
dusmektedir. (Yogunlugun en fazla oldugu ilce: 260 kisi ile Palanddken’dir). lide yillik niifus %0,50
oraninda azalmistir. Nifus artis orani en yliksek ve en distik ilceler: Tortum (%19,44)- Pazaryolu (-
%3,70). 04 Subat 2021 TUIK verilerine gore 20 iige ve belediye, bu belediyelerde toplam 1184 mahalle
bulunmaktadir.

Erzurum ili Sirirlan icerisinde Yer Alan Hidroelektrik Enerji Santralleri

Isletmedeki HES ler
Santral Ad ilce Firtna

Arkun Baraji ve HES 1spir Enerjiza Elektrk 245 MW
Ayval Baraj) ve HES Qlty Ozdodan Enerji 122 MW
Giilliibag Baraji ve HES Tspir Yildirim Enerji 56 MW
Erzurum Ozliice HES ispir Aksu Grup 36 MW
Erzurum Aksu HES Ispir Borusan EnBW Enerji 27 Mw
Tortum HES Uzundere EQAS 256 MW
Yedigdl HES [spir Borusan EnBW Enerji 22 MW
Kuzgun Baraji ve HES Tapir Zorlu Enerji 21 MW
Sirakonaklar HES Ispir 2M Energi Uratim 18 MW
Cayirizii HES Tspir Hidro Lider Elektrik 17 MW
Tuzlakdy ve Serge HES Olty Peker Enerji 17 MW
Alabalik HES Delta Yatinm Helding 16 MW
Yazyurdu HES Ispir tican Elektrik 15 MW
Baijbagi HES Kay: Enerji 14 MW
Yenihayat HES Olur Ortakdy Elektrik Oretim 13 MW
Bllylikbahce HES Tortum Kayi Enarji 12 MW
Kaletepe HES Tartum Kay Enerii 11 MW
Esandurak HES Maral Elektrik Uretim 5,33 MW
Yanmkképrii HES Ispir Elbi Eneisi 9,20 MW
Tuana HES Agkale Agkale Elaktrik Uratim 7,39 MW
Havva HES Verusa Halding 7,19 MW
incebel HES Pasinler Biem Enerji Uretim 5,93 MW
Gelinkaya HES Alfen Enerji 5,87 MW
Gayhan HES Ovit Enerji 8,19 MW
Oltu HES ity Silen Elektrik Zretim 6,11 MW
Dumlu HES Enerse Enerji 3,98 MW
Karasu 1 HES Aquils Hydropowaer Invest 3,84 MW
Karasu 2 HES Aguila Hydropower Invest 3,08 MW
OZET: Erzurum, Igletmedeki HES'ler ; 23 santral, 798 MWe
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Yapim Asamasindaki Hidroclektnk Santraller

Santral Ads flce lirma

Ridvan HES Cabecikent Elektrik Uretim 10 MW
OZET: Erzurum, Yapim Agamasindaks Midroelektrik Santraller : 1 santral, 10 MiVe

0n Lisans Alan Hidroclektrik Santraller

Santral Adi ilce Firma

Biyikders Regllatéri ve HES Pazaryoly  Dadanay Elektrik Urstim 13 MW
GZET: Erzurum, 6n Lisans alan Hidroelaktrik Santraller : 1 santral, 13 MWe

Planlanan Hidrocloktrik Santrallar

Santral Adi flce Firma I
Aksu Baraji ve HES 130 MW
Dlur HES Olur B0 MW
Ispir Baraji ve HES Ispir 54w
Sgylemez MES Is MW
Hunut [-11-111 HES 34 MW
Zamrdt [=11-I11-1V HES 24 Mw
Yildinm Regiilatsrd ve HES Obaliar Elektrilk 24 MW
Goze Regulalord ve HES Tekman Oz Hitit Enarji 17 MW
GCayagan HES 16 MW
Bayraktar HES 12 Mw
Elmali HES 11 Mw
Mart HES Kaprilkdy 10 MW
ayirézi Reg. vo HES 10 MW
Tortum HES TORTUM Ergtiz Elektril 7,99 MW
MTN Hidroalaktrik Santral Tartum 7,82 MW
Tag HES 7,20 MW
Theasy 1-2 HES Hinis L5l Enerji 8,38 Mw
Pinar HES Takman Erhes Enarji Urstim 6,30 MW

GZET: Erzurum, Planlanan Hidroelektrk Santraller : 18 zantral, 474 Mwa

Erzurum ilinin elektrik santrali kurulu glicti 908 MWe'dir. Erzurum'daki 36 elektrik santrali ile
yilda yaklasik 1.934 GWh elektrik tiretimi yapilmaktadir.

Erzurum iline Ait iklim Verileri

ERZLIRUM Deak Subst Mart Higan Mays  Haziran Temmuz Agusas Eyiul EKim Kagim Aralik Yillik
Olcam Pariyacy ( 1929 - 2020)

Orralama Sieaklik (°C) 2.2 TF -25 33 0.7 148 181 123 14.3 82 1.4 -5.8 .7
Oiralarma En Yoksek Sicaklik ('C) 40 23 2.6 109 14.9 218 283 272 27 5.2 a8 1.6 1.9
Ortalama En Dagok Sieakhik (*0) 140 128 71 0.0 a4 73 1.1 11.2 G4 1.3 3.8 -10.3 -0.5
Ortalama Glneplernms Siresi (saa) 3.3 4.3 54 83 7.9 10:2 11.3 10.7 %} 5.9 49 31 6.8
Cralama Yaggh Gon Saym 95 87 121 133 18.2 128 79 6.6 6.4 10.3 8.7 2.3 128.1
Byl Taplam Vagy Mikean M8 28 MO 537 FAl 489 |3 180 zad 472 330 24 432

En Yikgek Sicakdile 'S gt 10.5 214 288 296 35.6 36.% 70 0.7 14,0 358

En Daglk Sigaklik{™C) -20.0 -37.0 33.2 <224 7.1 43 -1.8 .1 48 12t -34.3 -27.2 37,2

En yiikstk ve on dusii sicabiiklosin gercekiesma toriisin! gormet icin fare imiscind dedarierin Geine gwtiriniz,
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KURUMSAL
DEGERLEME
Tiirkiye Geneli Alansal Yagis Verileri
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Kaynak: Hidrometoroloji Sube Miidiirliigi

SU/TARIM YIL HAVEALARA GORE ALANSAL YAGISLARIN NORMALLERI ILE KARSILASTIRILMASI (1 EKIM 2020 - 31 MAYIS 2021)
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Kaynak: Meteorolofi Genel Miidiirlidgii

Meteoroloji Genel Midurligi tarafindan yayimlanan Su/Tanm yili Havzalara gére alansal yagislarin
normalleri ile karsilastirimasini gésteren grafige iliskin olarak 01.10.2020 ve 31.05.2021 tarihleri
arasinda alansal yagislarin degerleme konusu Bagbas Hidroelektrik Santrali’nin konumlu oldugu Coruh
Havzasi'nda yaklagik olarak %15-20 arasinda azaldig gérillmektedir.

Santralin Yer Aldifs Katikli Cayr Hakkinda Baz Bilgiler

Coruh olugunun glineyinde, Tortum Cayi’'nin kollarindan birini olusturan Katikh Cayi kabaca bati-dogu
yéninde uzanan bir ana kol, bu kola kuzey ve giineyden katilan yan kollardan olusmaktadir. Bati dogu
yonli uzanan Mescit silsilesini kuzeyden takip eden Coruh nehri ile bu silsileyi bir miiddet glineyden
takip ettikten sonra Tortum Cayi tarafindan direne edilen Katikli Cayi makro lcekte Coruh Havzasi su
toplama sahasinda yer almaktadir. 21,900 km2'lik Coruh Havzasi'nin 478,1 km2 ile Katikl Cayi Havzas %

2,1'ini olusturmaktadir,
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DEGERLEME
Katikh Cayi’'min debisi aylara ve mevsimlere gére degismekte olup ortalama en yiiksek akim degerleri
vagmur sular ve kar erimeleri ile beslenmenin zirve yaptigi ilkkbahar aylarinda élctilmektedir. Mart
sonlarina dogru sicakliklarin artmasi ile kis boyunca yerde kalan karlar erimeye baslar, Nisan- Mayis aylan
yorede yagmur mevsimi olarak anilir. Sahaya yagmur seklinde disen yagis hem dogrudan yiizeysel akisa
gecerek hem de kar &rtiistiniin erime hizini artirarak akim degerlerinin yikselmesine katki saglar.
Sicakliklarin artmasi ve yagisa ek olarak bu mevsimde siklasan meltem rizgarlar da vadi ile vadiyi
¢evreleyen yamaglar arasinda sicakhigin tasinmasin da énemli bir rol oynayarak kis boyunca biriken kar
ortistinin hizla erimesine katkida bulunur. Bu sartlara bagli olarak Katikli Cayi'nin debisi 6,873 m3/sn ile
mayis ayinda zirve yapmaktadir. Katikl Cayi debisi Haziran ayindan itibaren yagislarin azalmasi ve
sulamaya bagli olarak azalma egilimine girer. Bu egilim sonbahar aylari boyunca devam eder ve aralik
ayinda 0,846 m3/sn ile minimum seviyeye iner.
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Katik Cayi'nin Ayalara Gére Akimin Degisimi (Kaynak: DSI)

Katikh Cayi ve kollarinin kaynagini aldigi tepeler ile vadi tabanlar arasinda yer yer 2000 m ye varan
ylkselti farklar gorilmektedir. Akarsuyun asindirma glicting artiran ylksek egim degerleri nedeniyle
havzayi olusturan akarsu aginin kaynagia yakin balimlerinde V profilli tabansiz vadiler gérilmektedir
(Fotograf 1.5). Kaynak kisminda derine asindirmaya bagh olarak gelisen dar ve derin vadiler, agiza dogru
efimin azalmasina bagl olarak yamaclarin daha cok islendigi genis tabanli vadilere déniismektedir.
Vadinin genisligi Uzunkavak Mahallesi'nden itibaren tedrici olarak artarak Bagbagi Deresi ile birlestigi
kisimda 1,5 km'ye ulagir.

Sahanin jeolojik ve jeomorfolojik 8zellikleri nehir tipi HES lerin kurulum asamasinda yatinmlari bu yoreye
ceken baslica faktorlerdir. Glinkd, zemin az anizali ise regllatérden santrale su tasiyan iletim hatt daha
az maliyetle ve glvenli bir sekilde konuslandirilabilir. Ancak iletim hattinin gecirilecegi zemin fazla anzal
ve yamaclar gecici akarsularla fazlaca islenmis ise iletim hattinin boyu uzar ve tiinel gibi maliyeti artirica
yapilara ihtiyac duyulur. Akarsuyun kurulu oldugu yatafinda egim degerlerini yiiksek olmasi sade ve
anzasiz arazilerde suyun diisti igin birakilacag kota kisa 20 mesafelerde ulasilmasini saglayacag icin
zaman, emek ve malivet agisindan olumlu katki yapar. Bagbagi ve Blylikbahce HES'lerin kurulu oldugu
béllimde Katikl Cay’min yiikseltisi 1363 m olup, ortalama egim durumu %3-12 (orta egimli) arasinda
degismektedir.

Sahada yiikseltiye ek olarak egim degerleri de kisa mesafelerde biylk degisiklikler géstermektedir.
Havzada egimin bu denli degisiklik gostermesi bircok cografi unsur GUzerinde olumlu veya olumsuz
etkileriyle hissedilmektedir. Havzada egim degerlerinin ylksek olmasi enerji iiretimi icin ihtivac duyulan
disiye kisa mesafelerde ulasma imkani tammaktadir, Enerji dretimi icin ihtiyag duyulan dissiiye kisa
mesafelerde ulasilmasi ise iletim hattinin boyunu kisaltirken zaman, emek ve sermayeden tasarruf
edilmesini saglamaktadir. GAYRIMENKUL EEGE} ‘
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4.2 Mevcut Ekonomik Kosullarin, Gayrimenkul Piyasasinin Analizi, Mevcut Trendler ve Dayanak Veriler

lle Bunlarin Gayrimenkuliin Degerine Etkileri

Bazi Ek ik Veriler ve istatistikler

A Niifus;

Yillara Gore Turkiye Niifus Verileri - TUIK

86.000.000
£4.000.000
82.000.000

20.000.000

78.000.000 :
76.000.000 ” I
74.000.000

2014 2015 2016 2017 2018

83.614.632
2019 2020

Tirkiye'de ikamet eden niifus, 31 Aralik 2020 tarihi itibariyla bir snceki yila gore 459 bin 365 kisi artarak
83 milyon 614 bin 362 kisive ulasmistir. Erkek niifus 41 milyon 915 bin 985 kisi olurken, kadin niifus 41
milyon 698 bin 377 kisi olmustur. Diger bir ifadeyle toplam niifusun %50,1'ini erkekler, %49 9'unu ise

kadinlar olusturmaktadir. (TUIK)

A TUFE/ Enflasyon Endeksleri;

Tiiketici Fiyat Endeksi TUFE Yillik Degisim Oranlari-

TUIK
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Ocak Mart Mayis Temmuz

= 2018 =0 2010 =S 20120

Evltil Kasim

2021

Tlrkiye istatistik Kurumu tarafindan agiklanan rakamlara gére enflasyon orani Mayis ayinda bir énceki
aya gare %0,89, bir dnceki yilin ayni ayina gore %16,59 artrmistir. (TUIK.)
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A.B.D son 5yillik tiketici fiyat endeksi grafigi ve oranlan yukanidaki gibidir. 2020 yili itibariyle enflasyon
orani yillik bazda Nisan ayina kadar ortalama 2,3 seviyelerinde iken Nisan avi ile birlikte ciddi diisiis
gostermis olup, bu oran %0,5 altina kadar inmigtir. 2021 Ocak ayinda %1,7 olan enflasyon orani bu
aydan itibaren slirekli artis gostererek Mayis ayi itibariyle %5 seviyesine gelmistir.

A GSYiH/Bilyiime Endeksleri;

Gayrisafi Yurt I¢i Hasila Degisim Oranlar - TUIK
15

10

Degisim %
(=]
|

A4 1€ 2C 3¢ 4C 1C 2¢ 3¢ 4C 1¢ 2¢ 3C 4C 1C 2C 3¢ 4AC 1¢ 20 3¢ 4C

2017 2018 2019 2020 2021

Degisim
Orani

53 53 118 73 75 58 25 27 -26 1,7 1 64 45 -10 63 59 7
Gayrisafi Yurt ici Hasila (GSYH) 2021 yili birinci ceyreginde %7,0 artmistir. 2021 yili birinci ceyreginde
bir énceki yila gore zincirlenmis hacim endeksi olarak; bilgi ve iletisim faaliyetleri %18,1, diger hizmet
faaliyetleri %14,4, sanayi %11,7, tarim %7,5, hizmetler %5,9, mesleki, idari ve destek hizmet faaliyetleri
%5,3, kamu yénetimi, egitim, insan saglig ve sosyal hizmet faaliyetleri %3,7, finans ve sigorta
faaliyetleri %2,9, insaat %2,8 ve gayrimenkul faaliyetleri %2,4 artmistir. (TUIK)
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A TR ve USD ile EURD 10 Yillik Devlet Tahvili Degisimi;

28
| cerpaman, har 36, 2020 I

| * TR 10 YILLIK TAHVIL: 17.38 |
i .

i

3

DeakiT  Tem'T7 Ccak *15 Tem'13 Oczk 18 Tem 19 Decak '20 Tarm 20 Qecak 21 Tem

Yaklagik son 10 yillik dénemde TR 10 yillik DIBS olan tahvil oranlari ortalama 10% seviyelerinde
seyrederken 2018 yili 2.ceyregiyle birlikte artisa gecerek 20% ve lzeri seviyelere kadar ulasmistir.
Haziran 2021 itibariyle ortalama %17,38 seviyelerindedir. (Grafik: Bloomberght.com)

2

3l Haz 23, 2071 .
= ABD 10 YILLIE TAHVIL: 1.47 f /
. 1
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Yaklasik son 10 yillik dénemde USD 10 yillik DIBS olan tahvil oranlar: ortalama 2% seviyelerinde
seyrederken 2019 yil son ceyregiyle birlikte ciddi diisiise gecerek 1,5% ve alti seviyelere inmis Mart
2020 itibariyle glinimiize kadar ortalama 0,6% ya kadar gerilemistir. Haziran 2021 itibariyle ortalama
1,47% seviyelerindedir. (Grafik: Bloomberght.com)
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ALMANYA 10 YILLIK TAHVIL: =0,17 7

-1
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2019 yili Mayis ayi ile birlikte Euro 10 yillik Alman Tahvili ise 0'in altina inmis olup giiniimizde de seyrini
negatif yonli srdiirmektedir. Haziran 2021 itibariyle ortalama -0,17% seviyelerindedir. (Grafik:
Bloomberght.com)
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LIBOR Faiz Oran Defisimi;

TLREF Oram

In

30.06.2021 - 19,0266 |

iz es 11.01.2010 N eakon m.onante F105 3015 1035038 6043020 10.05.3004 31123080 10928 100620

TBB tarafindan yayimlanan Tirk Lirasi Referans Faiz Oranlari uygulamasiyla haziflanmis yukaridaki
grafik yillara gére TR Libor faiz oranlarini géstermektedir, TR 12 aylik Libor fazi orani 30.06.2021

itibariyle alis %19,02 seviyesindedir. 2020 yilinda goruldigi tzere TR yillik Libor faiz arani Agustos
sonrasi %10 Ustlinde seyrine devam etmektedir.
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ICE tarafindan yayimlanan USD Referans Faiz Oranlan uygulamasiyla hazirlanmis yukaridaki grafik

yillara gére USD Libor faiz oranlarin géstermektedir. USD 12 aylik Libor fazi orani 30.06.2021 itibariyle

0,5% seviyesindedir. 2020 yilinda gériildigi tizere USD Libor faiz orani Mayis itibariyle 0,5% altinda
Agikionan 18.00%
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A TCMB ve FED Faiz Oran Degisimi;

17 06:2021

Turkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi tarafindan aciklanan son verilere gore faiz orani 19,00% dur.
2010-2018 yillari arasinda ortalama 5,0% - 7,5% araliinda degisen bu oran 2018 Mayis ay itibariyle

20,00% seviyesi Uzerlerine kadar cikmis, 2020 itibariyle 10,00% altina diismils Eylil 2020'de tekrar
artisa gecerek rapor tarihi itibariyle %19,00 dur. i oy
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A.B.D Merkez Bankasi FED tarafindan agiklanan son verilere gore faiz orani 0,25% tir. 2017 - 2019
itibariyle 2,50% seviyelerine kadar qikmisken, faiz orani 2020 itibariyle kademeli diiserek 0,50% altinda
seyrine devam etmektedir.

A Bankalarin Vadeli Mevduat Déviz Faiz Oran Degisimi;

Glnimz itibariyle TCMB tarafindan belirlenen azami mevduat faiz oranlarinda USD igin 1 yila kadar
0,01% - 10,00% arahgindadir. Tirkiye'de bulunan kamu ve ézel bankalar dahilinde ise 1 villik (anapara
kisitlari dahilinde) USD mevduat faizi ise 0,5% ila 2,00% araliginda uygulanmaktadir.

(T.C. Ziraat Bankasi A.S. 365 giin {izeri igin 0,85%, Vakiflar Bankasi T.A.O 365 glin lzeri i¢in 0,05% ve

T.Halk Bankasi A.$. 1,25%-2,00% civar uygulamaktadir, )

A Eurcbond Oranlar;

S TTIoNN
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EXCHIU 221
TURKEY 6138 33
EXCRTUa33 32
TLMEY il 35 32
TURREY 2.2833
EXCRTU & 375 23
TURKEY 7.2523
FRCRTU 228 22
TURREY 87504
EXCRTY 6,136 24
TURKEY §.35 24
TUNKEY 5.6 24
TURKEY 7075 25
TiRxEY 3 3333

BXCATY &.75 20
TURKEY 4.875 39

TuRKEY 827

TURKEY %123 28
TURKEY 6136 78
TURKEY 78239

TURKEY 6.675 30
TURKEY 73538
TUMMEY 6.7540

TLHR
TURKEY 8.473 45
TURKEY 57547
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Tiirk Eurotahviileri
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Yukaridaki tabloda gésterilen veriler iiginda ve bu verilerin geriyve donik yillardaki getirilerinin ortalamas

dikkate alinarak eurobond oram % 6,5 olarak belirlenmistir.
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A TCMB Déviz Kurlary;

_ 30.06.2021 Ginil $3at 15:30n Belirlanen Gitsterge Niteligindeld Tiirkiye Cumhuriyst Merkoz Bankag Kurlan

Indicatie Exchanga Rates Amneunced at 19:30 an G&70/2021 by the Central Bank of Turkey
BOlten No: 2021/123
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30.06.2021 tarihli TCMB gosterge niteligindeki déviz kuru 1 USD=8 6203 TL olarak raporda alinmigtir,

A Tiirkive’de Gayrimenkul ve insaat Sektérii;

2018 yilinda yasadigimiz kur dalgalanmasi ve buna bagli gelismeler karsisinda basta ekonomik anlamda
alinan YEP kararlar ardindan yapilan diizenlemeler ile dengelenme 2019 yilinda énemli &lciide
saglanrmis gorinmekteydi. Yillik GSYH, zincirlenmis hacim endeksi olarak, 2019 yilinda bir éneeki yila
gore ylizde 0,9 artmistir. Ancak sektérel bazda bakildiginda, finans ve sigorta faaliyetleri toplam katma
degeri ylizde 7,4, kamu yonetimi, egitim, insan sa@hg ve sosyal hizmet faaliyetleri yiizde 4,6, diger
hizmet faaliyetleri ylizde 3,7 ve tanim sektérii yiizde 3,3 artarken, ingaat sektorl yizde 8,6, mesleki,
idari ve destek hizmet faaliyetleri ise yiizde 1,8 azalmistir. insaat sektériinde goriilen bu sert disiis
2018 yilindan itibaren kendisini gésteren talep eksikligi, maliyet artigi ve yiiklenicilerin yasadig nakit
akig soruniarindan kaynaklanmis goriilmektedir. insaat sektéri cari fiyatlar ile 2019 yilinda GSYH icinde
ylizde 5,4 bir paya sahip olurken gayrimenkul sektérii yiizde 6,7 oraninda paya sahip olmustur. iki
sektdr GSYH'nin ylizde 12,1 oraninda bir biiyliklige ulasmislardir.

2020 yilinin ilk ceyregi GSYH sonuglan heniiz aciklanmamasina ragmen sektordeki genel egilimin
anlagiimasi agisindan satis rakamlari incelendiginde daha pozitif bir sonug olacag ongériilmektedir.
Insaat ve Gayrimenkul sektéri 2019 yilinin sonunda yakaladigi ivmeyi 2020 yilini ilk tic aylik diliminde
de stirdlirmis gérlinmektedir. 2019 yili ilk ceyregi ile 2020 yilinin ayni dénemi incelendiginde toplam
konut satislarinda ylzde 3,4 oraninda artis yasanmistir. S8z konusu dénemde ikinci el satiglarda
gorilen yuzde 119 diizendeki artis pazarda yer alan konutlarin talep gbrdUgini isaret etmektedir. Ote
yandan arz da kendisini sartlara gére ayarlamaya devam etmis gorinmektedir. 2019 yili birinci ceyregi
ile 2020 yili birinci ceyregi arasinda yapi ruhsat sayisinda ylzde 23,4 diizeyinde gerileme
gerceklesmistir. Diger yandan gerek sektér gerek ekonomi acisindan dikkatle izlenmesi gereken dnemli
bir noktada ipotekli satislarda yasanan gelismedir. Ayni dénem itibarlyla ipotekli konut satislan yiizde
90 dizeyinde artis kaydetmistir. Bu siirec icerisinde faizlerde yasanan disils ve bunun kredi
maliyetlerine etkisi ipotekli satislari oldukca olumlu etkilemis gérinmektedir.

Diger pek cok ekonomide oldujiu gibi, Tiirkiye'de de insaat sektérii, genel ekonomi agisindan bir dnci
gosterge olmanin yaninda biyiimenin itici giicini olusturma ézelligini de tasiyor. Insaat sektériindeki
ivmelenme ve yavaslama genel ekonomiye gére daha énce gerceklesiyor. Bununla birlikte, son
donemlerdeki yavaslama haricinde sektériin yiiksek bilytime temposuyla genel ekonomik biiyimeye
hem dogrudan hem de dolayli olarak en dnemli katk yapan sektérlerden biri oldugu goriliyor.

Tiirk ingaat sektorinn uzun dénemli eilimlerine baktigimizda genel ekonomideki dalgalanmalara en
duyarli sektérlerden biri oldugu séylenebilir, insaat sektériindeki blytime egilimi bir bakima GSYH'nin
dncii gostergesi durumundadir.
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Ulkemiz genelinde son yillarda artan gayrimenkul stofu; gerekli piyasa duzeltmeleri, faiz oranindaki
degisim ve enflasyondaki yasanan pozitif digiisle birlikte azalis egilimine girmistir. Artan insaat
maliyetleri sebebi ile yasanan degier artislar da piyasanin ekonomi icerisinde uygun bir trend
yakalamasi ve stok azaltma ihtiyacina beklenen cevabi vererek degerlerde diigls yasanarak piyasada
beklenen rakamlara gelmistir. Bunun yani sira 2019 yil yabanciya gayrimenkul satisinda dzellikle konut
satiginda patlama yasanan bir yil olmustur. 2020 yil 2.ceyregiyle birlikte konut kredi faizlerinde
yaganan tarihi dlislsle birlikte 8zellikle sifir konutlarda satig rakamlar cok hizli bir seviyeye ulagmistir.

Tiirkive'de Elektrik Enerjisi Sektorii ve Hidroelektrik Eneriisi Hakkin a;

# 2020 Yih Elektrik Piyasasmda Gergeklestirilen Lisans Islemleri (Adef)

1 5 4 - .
17
170 5 188 ;
10 13 g 1
150 186 52 [

> 2020 Y1l Sonu ltibariyle Elektrik Piyasasi On Lisans ve {’retim Lisans: Dagilim
& I

i =17 a1 5.807,57 778 33.838,94

i I B7 3688 44 262 11.42976

KL 10 350,80 fa 1.803,63

= 126 74364 242 1.760,57 |

38 1,488 31

1 800,00 13 11.766,80

3 519,83 27 13.757,89

7 1.629,56

Tl 24 1.054 51

i [ = 3 810,76 279 26.846,70

ranyum 1 4.800,00

mik | 38 888,81

4 1 070,00
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# 2020 Yih Sonu fiibariyle Kaynak Bazinda Kurulu Giic vo Uretim Degerleri
O

30,983 90 323 78,114,895 256
26.041,93 272 B8.277.54 27
10.119,82 10,6 38.163,85 12,5
898585 94 62,466 47 20,5

883240| 82 24.6680,83 81

6.667 42 7.0 11,242 48 3.7

1.613,19 1.7 9.529 41 33

1.115,59 1.2 5.501,94 18

810,77 02 3.415,83 1,1

405,00 0,4 222288 07

30503 03 313,04 01

4,74 0.0 0.00 0.0

1,85 0,0 0,00 0.0

1,04 0,0 1,00 0,0

00,00 06 1 00.0

‘Lizansli ve lisanssi santrallor d&hil edilmigtir,

# Lisansh Kurulu Giig ve Puant Talep

¥ 2020 yihinda lisansh kurulu g0¢ gegen vila oranla %48 artarak 80.067.14 MW

olmusgtur,
¥ 2019-2020 yillarinda lisansl kuruly giicin kaynak bazinda gelisimi agagida
ghsterilmigtir:
1 23.936,72| 305 25.639.26] 258 -1,1
R 2061942 245 2292505 257 112
10.101,03( 119 10.119.92| 114 0.2
896683 106 598585 101 .2
7.320,28 39 B.761,57 9.8 16,5
7487723 9.3 £.050,23 9.0 22
1.514,69 1,8 1.613,19 1.2 6,3
724,82 0.9 1.051,58 1.2 424
£1077| 009 210,77 09 00
169,69 02 409801 03 1413
403,00 0.5 403,00 03 0,0
30593 04 30593 03 0.0
474 00 4,74 0.0 .0
1,93 0,0 1,03 0,0 0,0
1,04| 00 1,04 00 0,0

Yenilenebilir enerji kaynaklarinin (hidrolik dahil) 2019 yili sonu itibariyle toplam kurulu glic icerisindeki
pay! %45,4 iken 2020 yilinda %48'e ylkselmistir. Toplam termik kurulu glcln orani ise 2019 yilinda
%54,6 iken 2020 yilinda %52've dilsmistir. Puant talep ise %1,2 artarak 49.851,9 MW olarak

gerceklesmistir.
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Yenilenebilir enerji kaynaklarinin (hidrolik dahil) toplam lisansh elektrik Uretimi icerisindeki pay 2019
yilinda %42,1 iken 2020 yilinda %40,2 olmustur. Toplam termik kurulu glclin orani ise 2019 yilinda

> Lisansh Urstim
¥ 2020 yahnda lisansly elelieik tretim mikean, 2019 yalins wore 60,1 azalasak
294,084,7 GWh olmugtur,
« 2019-2020 yallannda lisansli elekibik dretiminin lcaynak buzindn geligimi
agagida ghaterilmigtir:
883030 102 TRORVER| 268 -12.1
3632270 182 69.077.53] 236 228
&0,381,50] 205 5240047 21,3 3.3
48 K95, 70| 159 36.1431.5% 13,0 -18.6
Z1.638,50 7.4 24,481.36 8,4 13,4
[ERERIIET see Al 3a 11.2
420030 14 4322850 1B 22,6
151890 1.2 3.415,83 1.2 -2.9
2.324,00 0.8 2222HE 0.8 4.4
ad4nl o1 416880 0.1 114,5
732,90 0.z 313.04 0,1 -57.3
100 00 Lool B0 0,1

%57,9 iken 2020 yilinda %59,8 olarak gerceklesmistir.

# Lisanssiz Kurulu Giig

¥ 2020 yilinda lisanssiz kurulu gl gegen yila orania %8, 1 artarak 6.823.47 MW
clmugtor. Bu miktann  %91,71'ini  gfine; enerjisine dayah samtraller

ohgmrmaltacar.
¥ 2019-2020 yillarinda lisanssiz lurulu gedn kaynak bazinda gelisimi asagmda
ghisterilmistrr:
3.82546| 19233 6.257,61 91,71
. 378,66 321 402,67 5,80
B 75,67 1,20 8371 1,23
70,83 1,12 70,83 1,04
8,63 0,14 8.65 0,13

¥ Lisanssiz Uretim

¥ 2020 yilinda liannasiz tiratim muktan 2019 viling gére %144 oraninda artarak
11.245.481,50 MWh almugrue. Bu miktann %96,77°3i piines enerjisinden clde
edilmigtir,

¥ 2019-2020 yillannda lisanssie tretimin kavaak bazmda geligimi agagida
gdsterilmigtir.

842591141 9580 10.825.501,82 96,27
23548663 260 273.446,13 2,43
113.558,0 116 119.466,39 1,08

344376 0,35 27.066.66 0,24

NET KURUMaAL
GAYRIMENKUL DEGERLEBME VE DANISMARNLI -

ivet Mh. Sinir 8k.Nd:17/1 Yenimahalle/ARk
Emniye i : Ipiets

Net Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.

Maltepe V.0, 631 054 9Y 85 TIc.Sie.No:256696
ww.ﬁetgd.wm.t Sdrthave:2&b8100,00-TL
Mersis No: 063105493890001¢



ithalat ve ihracat
*2020 yilinda elektrik ithalat gegen yila gore %14,6 azalarak 1,89 TWh olarak gerceklesmistir,
"Elektrik ihracati ise gecen yila gére %10,9 azalarak 2,48 TWh olarak gerceklesmistir.

Yekdem

*2020 yilinda YEK Destekleme Mekanizmasindan (YEKDEM) faydalanan santral sayisi 821'e ulagmis
olup bu katiimeilarin isletme giicli 21.146,1 MW'tir.

*2020 yilinda YEKDEM katilimailarinin dretimleri, 2019 yilina kiyasla %4,2 azalarak 73,48 TWh olarak
gerceklesmistir. Bu miktarin %40,4'0 hidroelektrikten, %28,3'(i riizgardan elde edilmistir.

*2020 yilinda YEKDEM ortalama fiyati 2019 yilina kiyasla %27,2'lik artisla 630,4 TL/MWh olmustur.
*2020 yilinda YEKDEM ek maliyeti, faturalanan birim enerji miktari bagina YEKDEM kullanicilarina
agirhikl ortalama PTF'ye ilaveten 6denen tutar, gecen yila kiyasla %42,9 artarak 108,5 TL/MWh olarak
gerceklesmistir.

Pivasa Acikhg

#2020 yili igin serbest tiketici limiti 1.400 kWh olarak belirlenmis olup, bu limite karsilik gelen talep
tarafinda teorik piyasa agiklik orani %96,8 olarak hesaplanmistir.

*Serbest tiiketicilerin 2020 yili tliketimi 135,10 TWh olarak gerceklesmistir, Filli piyasa acikhig 2019
yilinda %44 iken 2020 yilinda bu oran %58,3'e yiikselmistir.

#2020 yih sonunda serbest tiiketici sayist 2019 yili sonuna gore %215 artarak 1 milyon 15 bine
ylkselmistir. Bu say toplam tiketici sayisimin %2,4'tine karsilik gelmektedir.

iletim

*2020 yili sonu itibariyle iletim sisteminde 1.214 adet trafo merkezi, 210,920 MVA kapasiteli 2.327
adet trafo bulunmaktadir.

*2020 yili sonu itibariyle iletim hatlarninin uzunlugu 71.098 kr'dir.

*2020 yilinda iletim sirketi tarafindan 3,40 milyar TL yatirim yapilmistir.

*2020 yilinda iletim sistemi kayip orani ise %1,9 olarak gerceklesmistir,

Dagitim

*2020 yil sonu itibariyle dagitim sistemini kullanan tiketici sayisi 46,07 milyon olmustur. En yiiksek
tilketici sayisina sahip bélgeler 5,2 milyon ile Bopazici, 4,4 milyon ile Baskent dagitim balgeler
olmustur.

*2020 yih sonu itibariyle dagitim sirketlerinin bélgelerindeki toplam faturalanan tiketim miktar
177,39 TWh olarak gerceklesmistir. En ylksek tiketim miktarina sahip bélgeler 23,94 TWh ile Bogazici,
16,13 TWh ile Toroslar dagitim bélgeleri olmustur.

*En yiksek kayip oranlan %46,3 ile Dicle, %44,6 ile Vangdll ve %20,6 ile Aras bolgelerinde
gerceklesmistir.

*En digik kayip oranlan %5,4 ile Ayedas, %5,6 ile Trakya, %5,9 ile Uludag dagitim bdlgelerinde
gergeklesmistir.

*2020 yil sonu itibariyle elektrik dagitim sektériinde 57.624 kisi istihdam edilmistir. Bunlardan 24.099
adedi dagitim girketi kadrolu personeli olarak, 33.525 adedi de taseron firma personeli olarak gérev
yapmalktadir.

*2020 yili sonu itibariyle dagitim sisteminde 177.102 MVA giiclinde 499.736 adet trafo bulunmaktadir.
*2020 yili sonu itibariyle dagitim hatlarinin uzunlugu 1.204.979 km'dir. Bu rakamin 967.378 km'sini
havai hatlar, 237.601 km'sini de yeralti hatlar olusturmaktadir.

#2020 yilinda dagitim sirketleri tarafindan cari fiyatlarla 8,8 milyar TL yatinm yapilmistir. En yiiksek
yatiim harcamalari 1,1 milyar TL ile Baskent ve 1,0 milyar TL ile Toroslar bolgelerinde gerceklesmistir.
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2020 Yili Sonu itibariyle Lisanssiz Kurulu Giiciin Kaynaklara Gére Dagilimi(%)

Rilzgar Hidralik
1,0a¥ 8.13%
Dofal gaz_
5,90%

Hidroelektrik Enerjisi Hakklanda;

Hidroelektrik enerjisi, hidroelektrik santrallerinden (HES) saglanir, Rlzgdr ve glines enerjisi gibi
yenilenebilir bir enerji kaynagidir. Akan suyun giiciini elektrige cevirirler. Hizla akan su igindeki enerji
miktarini suyun akis ya da dlsls hizi belirler. Akarsu ya da nehirde akan su, blyiik oranda enerjiyi de
beraberinde tasimaktadir. Gte yandan su cok yitksek bir noktadan distrlildiglinde de ayni, hatta
fazlasi oraninda enerji saglanir. iki sekilde de kanal ya da borular igine alinan su, tiirbinlere dogru akar,
elektrik tretimi i¢in pervane gibi kollan olan tirbinterin dénmesini saglar. Tirbinler jeneratérlere
baglidir ve mekanik enerjinin elektrik enerjisine déniistirilmesi ile ener]i tretilmis olur.

HIDROLIK SANTRAL

iretilen elektrigi
gebekeye
gonderen hat

Hidroelektrik enerjinin dretildigi hidroelektrik santralleri (HES) kendi aralarinda siniflandirilir. Bu
siniflandirma;

e Depolama yapilarina,

e Dlslilere,

e Kurulu giiglerine,

®  Ulusal elektrik sisteminin yikiini karsilama durumlarina,

=  Baraj gévdesinin tipolojisine ve santral binasinin konumuna gére siniflara S K UMz AL

GAYRIMENKUI DEGERLEME VE DANISMANLIK -
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Hidroelektrik Santral Cesitleri

U Tutma Tesisleri: Barajlar kurularak biiyiik ¢aph bir su rezervuari elde edilir. Hidroelektrik santralden

en yaygin yararlanma bigimi baraj kurulumu seklinde yapilir, Barajdaki tlirbinlerden gecen su sayesinde
elektrik eneriisi Gretilir.

Pompalama Tesisleri: Kurulan barajlarin alt kisminda ikinci bir su rezervuar olarak pompalama tesisleri
kurulur. Pompalama tesisleri su tutma tesisleri ile blyilk benzerlikler gosterir. ileriki zamanlarda
kullaniimak tzere depolanan su gerek duyuldugunda Ust rezervuara pormpalanabilir.

Akarsu Tesisleri: Dogal su debisinden elde edilen elaktrik enerjisidir. Akarsuyunun bir kismi
tirbinlerden gecer. Baraj kurulumu séz konusu degildir.

Hidroelektrik Enerjisi Tiirkiye Potansiyeli

Ingant
Igletme _4,6 Mityar kWh/yil
108,0 Milya:
EWH/ il

Etit-Proje
~26,4 Milyar kWh/yil

10 MW Ostd llan
—Edilebilecek Projeler
19.8 Milyar KW/l

1I0MW Al

r  Gelistirilebliscek
Projeler
B.6 Milyar K\Whiyil

",l_ 2023 Yili Sonran
Galigtirilecek Potansiyel
12,6 Milyar kWh/yil

Halihazirda gelistirlen hidroslekirlk eneri potanslyelimiz 1158,8 Milyar kWh/yil
Teknik ve ekonomik olarak yapilabillr topfam hidroelekirik enerji potansiyelimiz : 180 Milyar kWh/yil

sekil: 2020 yil sonu itibariyle Tiirkiye'de Hidroelektrik Enerji Pontasiyeli Geligim Durumu{D5])

PROJELERIN insa Eden ; | Kurulu | Enerji retim | Gretim
ASAMASI (Kamu / Bzel Sektéir) | Adet Giig Potansiyeli | Oram
| (MW) | [GWh/yi) (%)
DS 68 | 13766 | 48952 | 272
BETME 1 eiseiior | 686 | 17.625 | s59.083 | 328
L ___|TOPLAM . 1718 | 31391 | 108.005 | 60,0
N DSl | 2 700 2.569 14
INSAAT OzelSektér - 1 3 | 579 | 2009 [ 11
[ Topam _ |37 | 1279 4578 | 25 |
Gzel Sektor 208 | 7343 70.758 11,5
ETUT-pROJE | O2¢! Sektir (Tabloda ilanda Olanlar)| 6 277 922 | 05
Dl (Gnlisans-Planlama) | a2 1.574 4704 | 26
' | TOPLAM gl ‘ 252 | 9.194 | 26384 | 146
ISLETME + INSAAT + £TUT - PROJE POTANSIYEL 1 1.003 | 41.864 138.967 1
10 MW Ustii ilan Edilebilecek Projeler 241 | 6123 19.832 | 111
2023 YILINA KADAR GELISTIRILECEK POTANSIVEL 1.244 | 47.987 | 158.799 ’ 88,2
10 MWAiilGeli;tirilebilecekProjeler ' 613 | 2594 8570 | 48
2023 YILI SONRASI GELISTIRILECEK POTANSIYEL - | 4419 | 12631 | 7,0
TOPLAM POTANSIVEL |57 | 55.000 | 180.000 | 1000

Tablo: 2020 yil sonu itibariyle Tirkiye'de Hidroelektrik Enerji Potansiyeli Geﬁ;frrh%ufw /
—= = hﬁ‘f‘FﬁM.E.mRE’G'ER}E ;
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DEGERLEME

4.3 Degerleme Islemini Olumsuz Yénde Etkileyen veya Sinirlayan Faktérler

Degerleme tarihi itibariyle siirec tamamlanana kadar gecen sirede, degerleme islemini olumsuz
etkileyen veya sinirlayan herhangi bir faktér olmamistir.

4.4 Varsa, Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi

56z konusu tasinmazlar HES nitelikli olup bu sikile ilgisi bulunmamaktadir.

4.5 Santralin Fiziki, Yapisal, Teknik ve insaat Gzellikleri

A Santral Gzellikleri;

Degerleme konusu Bilyiikbahge Hidroelektrik Santrali; Erzurum Ili, Tortum ligesi, Serdarli(bahceli)
Mahallesi, Hosar Mevkii yer almakta olup 12,10 MWm/11,70 MWe giice sahiptir. Santralde Regllatér,
Regllatér Su Alma Yapisi, Balik Gecidi, iletim Kanali, Yiikleme Havuzu, Dip Tahlive Borusu, Enerji Su
Alma Yapisi, Cebri Boru, Santral Binasi ve Kuyruksuyu Yapilari bulunmaktadir.

Proje Yapilari ve Yerlesim Yerlerine Yalnliklari

[ Proje Yapis: Yerlesim Yeri Yonh Mesafe (m

| Regllatér Serdarl Kéyo Guneydodu 550

|_Basinecli lietim Hath Dikmen Kéyil Giiney 100
Basingsiz lletim Hath Dikmen K&yl Bati 500
Yikleme Havuzu Dikmen K&yl Bah 4000
Cebri Boru Derinpinar Kiwl Guney 4000
Santral Derinpinar Kéyl Glneybati 4200

Biyikbahge Hidroelektrik Santralinde bulunan yapilar ve yapilara iliskin teknik bilgiler asagida
verilmistir.

Biiyiikbahce HES Projesi Genel Ozellilderi

Blylikbahce Regllatorii ve HES (Hidroelektirik Santral) tesisleri Erzurum ili Tortum ilcesi’'ne 25 km
mesafede yer alan Biyiikbahce verlesmesi tizerinde yayihs gdstermektedir. Biiyiikbahce HES sahasi
41°15'00”- 41°29'00” dogu boylamlan ve 40°21'00”- 40°30'00" kuzey enlemleri arasinda yer
almaktadir. Sahaya ulasim Erzurum-Artvin karayolu glizegahinda Tortum ve Ispir ilcelerini birbirine
baglayan tali yol lizerinden saglanmaktadir. Buylkbahge HES' in kurulu giicii 12.1 MW olup 14 km'lik
bir nakil hatti ile Elif Havza Trafo merkezine baglanmaktadir.

HES kapsaminda Blylikbahce Regiilatérii (cakl gecidi, cansuyu kanali, balik gegidi), cokeltim havuzu,
iletim hatti (basincli, basingsiz), yilkleme havuzu, cebri boru, acil tahlive kanali, santral binasi, bina
icerisinde 2 adet tlrbin ve trafolar, kuyruk suyu kanal gibi tesisler veya tiniteler insa edilmistir

Regiilatdr Yapisi

Blylkbahge HES'in regilatér alani Fevzipasa yerlesmesinde yer almaktadir, Regiilatér 12 m
genislifinde 13 m uzunlugunda, dolu gévde tipinde insa edilmistir. Bulundugu bélimde Katikl; cayinin
talveg kotu 1573 m'dir. Akarsu akis yoniine engel teskil eden bir set yapisi olan regiilatér projesi
belirlenirken bu kisimda Katikli Cayinin yapmis oldugu yizyillik taskin frekanslan dikkate alinmistir,
Ortalama taskin debisi olan 67.73 m2 /s'nin regiilatér sirtindan herhangi bir tahrip ve taskina meyil
vermeden dere yatagina aktariimasi igin yapi yliksekligi akarsu talveg yiiksekliginden 4,60 m olarak
belirlenmistir. Yine bu yapi demir izgaralardan olusan ve akarsuyun asili halde tasidii makro
materyallerin kanala girisini engellemek icin yapilmis bir slizgec sistemine sahiptir,
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Can Suyu ve Bahk Gegidi

Balik gecidi akarsu talveginden 4.60 m yiiksekte olan bu yapinin sucul faunanin géc ve beslenme icin
g0¢ hareketleri esnasinda engel teskil edici zelligini kirmak icin reglilatorden akis asagisina dogru
basamakli sekilde muhtelif kissimlarindan birbirlerine 121 bagh 50 em derinliginde, 1m2 kare yiizey
alanl kiiciik havuzcuklar seklinde insa edilmistir. Amag 4.60 m irtifall bu kisma tatl bir egim verilerek
suyun akis hizini bu havuzlarda kirmak ve balik gegisleri icin en uygun yapiy olusturmaktir.

Aylara Gire Bliyiikbahce HES'in Mansabina Birakilan Cansuyu Miktar
Aylar Can suyu Miktarn  Ayhk Ortalama Yiizdesi
ma/s Alam my/s
Ocak 0.300 1.007 %11
Subat 0.300 1.042 % 11
Mart 0.300 1.082 % 11
Nisan 0.513 3451 % 18.78
Mavis 1,038 10.350 % 35.03
Haziran 0.823 7.718 % 30.16
Temmuz 0407 2.736 % 14.89
Agustos 0.300 1.300 % 11
Eyliil 0.300 1.059 % 11
Ekim 0.300 1.084 % 11
Kasim 0.300 0.991 % 11
Aralk 0.300 0.938 % 11
Yillik ort, 2.730 m3/s
Kaynak: Bliyiikbahce Hes Nihai GED Raporu,2016:138

Cokeltim Havuzu
Biyiikbahce HES' in su alma yapisi icin akarsuyun yil icerisindeki debi degisimleri géz éniinde
bulundurularak iki adet 34,5 m uzunlugunda, 5,30 m genisliginde cékeltim havuzu insa edilmistir.
Havuzun taban efimi 0.03 degerinde suyun akis sUrdirebilecegi en kiglk meyille insa edilmistir,
Havuz icinde suyun akis hizi 0.30 m/sn olarak dlelilmistir, Cokeltme havuzunda hizi azaltilarak bir
miktar dinlendirilen su havuz ¢ikisindan sonra basingli iletim hattina aktariimaktadir.
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BEGERLEME
iletim Hatt
Blylkbahce HES'in iletim hatti basingh ve serbest yiizeyli olmak (zere iki asamal tasarlanmistir.
Santrale iletilecek su ilk 6nce 3000 m uzunlugunda ve 1.80 m boru ¢apina sahip basincl iletim hattina
aktarilmistir. Daha sonra bu hat 7200 m uzunlugunda 2.20 m ¢apinda serbest yiizeyli iletim hattina
baglanarak ylikleme havuzuna ulastinlmistir. Toplamda 10200 m olan iletim hattinin egimi 0.0006
gibi suyun akig saglayabilecei minimum degerler baz alinarak insa edilmistir

Yiikleme Havuzu

Blylkbahgce HES'in yiikleme havuzunun taban kotu 1556.73 m’dir. Havuz 5 m yiiksekliginde 140 m
uzunlugunda ve 50.000 m3 su depolayabilecek kapasitede insa edilmistir. Reglilator yapisindan (1573
m) yiikleme havuzuna kadar (1556 m) olan yaklasik 11 km'lik iletim hatti, suyun akisini saglayabilecek
en dislik egim degeri ile insa edilmistir.

Cebri Boru

Akis hizi ve debisi yiiksek olan suyu giivenli sekilde santrale ulagtirabilmesi i¢in saglam celikten (5t 37)
yapilmistir. Agirligi tasimasi icin zemine sondaj vurulup beton kaziklar olusturularak cebri boru bu
kaziklara ve zemine sabitlenmistir. Cebri borunun toplam uzuniugu 485 m olup, 1.60 m capinda ve
14 mm et kalinlifina sahiptir. Yiikleme havuzu ile santral arasindaki net diisli 202.89 m, tiirbin debisi
ise 6.60 m3 /sn’dir

Santral Binasi

Santral binasi suyun tirbinlerde toplamip enerji iretiminin son asamasini teskil eden Unitelere
sahiptir. Eni 40 m, boyu 13.40 m, yiiksekligi ise zeminden 22 m olan celik konstriiksiyonlu bina olarak
insa edilmistir. iki adet francis tipi tiirbin ile elektrik Gretim yapma imkani olmakla birlikte, yilin biiyiik
béliminde (ilkbahar mevsimi harigc) debi disikligli nedeniyle tek tirbinle Gretim
gerceklestirilmektedir. Blylkbahge HES'in toplam kurulu glicl 12.10 MW olup, Uretim Lisansinda
yllda toplam 33 GWH enerji Uretecei éngoriilmiistiir. Santral binasi icerisinde dretimi denetleyen
ve Uretilen enerjiyi gesitli formlara sokarak enterkonnekte sisteme aktaran kumanda ve trafo odalari
yer almaktadir.

Kuyruk Suyu

Santralde Gretimin tamamlanmasindan sonra dereye birakilan suya denir. Bilylkbahce HES' ten
birakilan kuyruk suyu sirali sistem olan ve esglidiimlii calisan Bagbagi HES'te lretime katilmak icin
yeni bir regiilatér yapisiyla tekrardan dere yatagindan alinmaktadir.

4.6 Varsa, Mevcut Yapiyla veya insaati Devam Eden Projeyle ilgili Tespit Edilen Ruhsata aykiri Durumlara

lligki Bilgiler
56z konusu parseller Uzerinde bulunan HES projes yasal izinlere uygun olarak yapilmistir.

4.7 Ruhsat Alinmis Yapilarda Yapilan Degisikliklerin 3194 Sayih_imar Kanunu’nun 21.nci Maddesi

Kapsaminda Yeniden Ruhsat Alinmasini Gerektirir Degisiklikler Olup Olmadig Hakkinda Bilgi
Bilyiikbahce HES biinyesinde yer alan yapilar Planli Alanlar Yénetmeliginin ilgili maddelerine istinaden

yapi ruhsatina tabi degildir.

4.8 Gayrimenkuliin Degerleme Tarihi itibariyle Hangi Amacla Kullanildifi, Gayrimenkul Arsa veya Arazi

Ise Uzerinde Herhangi Bir Yapi Bulunup Bulunmadig ve Varsa, Bu Yapilarin Hangi Amacla Kullanildsg

Hakkinda Bilgi
Rapora konu santral degerleme tarihi itibariyle elektrik enerjisi dretimi icin kullanmilmaktadir,

Gayrimenkul arsa ve arazi degll, farkli parseller zerinde kurulu Hidroelektrik Santrali bulunmaktadr,
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5. KULLANILAN DEGERLEME YONTEMLERI
UDs Taniml: Deder Esasi — Pazar Dederi:

APazar degeri, bir varlik veya yilkiimliliigin, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda, istekli bir satici
ve istekli bir alici arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama altinda kalmaksizin hareket
ettikleri, muvazaasiz bir islem ile degerleme tarihi itibariyla el degistirmesinde kullaniimasi gerekli
goriilen tahmini tutardir. Pazar degerinin tanimi asagidaki kavramsal cergeveye uygun olarak
uygulanmasi gerekir:

(a) “Tahmini tutar” ifadesi muvazaasiz bir pazar isleminde varlik igin para cinsinden ifade edilen fiyat
anlamina gelmektedir. Pazar defieri, degerleme tarihi itibariyla, pazarda pazar degeri tanimina uygun
olarak makul sartlarda elde edilebilecek en olasi fiyattir. Bu fivat, satic tarafindan makul sartlarda elde
edilebilecek en iyi ve alici tarafindan makul sartlarda elde edilebilecek en avantajli fiyator. Bu tahmin,
ozellikle de satila iliskili herhangi bir tarafca saglanmis 6zel bedeller veya imtiyazlar, standart olmayan
bir finansman, sat ve geri kirala sdzlesmesi gibi 6zel sartlara veya kosullara dayanarak arttinlmis veya
azaltilmig bir tahmini fiyati veya sadece belirli bir malike veya aliciya yénelik herhangi bir deger
unsurunu kapsamaz.

(b) "El degistirmesinde kullanilacak” ifadesi, bir varligin veya ylktmliliglin degerinin, énceden
belirlenmis bir tutar veya gergek satis fiyatindan ziyade tahmini bir deger oldujiu duruma atfta
bulunur. Bu fiyat degerleme tarihi itibariyle, pazar degeri tanimindaki tim unsurlan karsilayan bir
islemdekj fiyattir;

(c) “Degerleme tarihi itibariyla” ifadesi degerin belirli bir tarih itibariyla belirlenmesini ve o zamana
Gzgli olmasini gerektirir. Pazarlar ve pazar kosullan degisebileceginden, tahmini deger baska bir
zamanda dofru veya uygun olmayabilir. Degerleme tutar, pazarin durumunu ve iginde bulundugu
kosullari baska bir tarihte degil sadece degerleme tarihi itibariyla yansitir;

(d) “Istekli bir alici arasinda” ifadesi alim nivetiyle harekete gecmis olan, ancak zorunlu kalmis almayan
bir aliei anlamina gelmektedir. Bu alici her fiyattan satin almaya hevesli veya kararli degildir. Bu alic,
var oldugunun kanitlanmasi veya tahmin edilmesi mimkiin olmayan, sanal veya varsayimsal bir
pazardan ziyade meveut pazar gerceklerine ve meveut pazar beklentilerine uygun olarak satin alir. Var
oldugu kabul edilen bir alici pazarin gerektirdiginden daha yiiksek bir fiyat ddemeyecektir. Varligin
meveut sahibi ise pazar olusturanlar arasinda ver almaktadir.

(2) “Istekli bir satic’” ifadesi ise belirli fiyattan satmaya hevesli veya mecbur olmayan, ya da mevcut
pazar tarafindan makul gérilmeyen bir fiyatta israr etmeyen bir satic anlamina gelmektedir. istekli
salici, fiyat her ne olursa olsun, varlig uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda agik pazarlarda, pazar
sartlarinda elde edilebilecek en iyi fiyattan satmak istemektedir. Varligin asil sahibinin gercekte icinde
bulundugu kosullar, yukarida anmilan sartlara dahil degildir, ¢unkd istekli satici varsayimsal bir maliktir.

(f) “Muvazaasiz bir islem” ifadesi, fiyatin pazarin fiyat seviyesini yansitmamasina veya yiikseltmesine
yol acabilecek, drnegin ana sirket ve bagli sirket veya ev sahibi ve kiraci gibi taraflar degil, aralarinda
belirli ve &zel bir iligki bulunmayan taraflar arasinda yapilan bir islem anlamina gelmektedir. Pazar
degeri islemlerinin, her biri bagimsiz olarak hareket eden iliskisiz taraflar arasinda yapildigi varsayilir.

() “uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda” ifadesi, varligin pazara cikartilarak en uygun sekilde
pazarlanmasi halinde pazar degeri tanimina uygun olarak elde edilebilecek en iyi fiyattan satilmig
olmasi anlamina gelmektedir. Satis yénteminin, saticinin erisime sahip oldugu pazarda en iyi fiyati elde
edecegi en uygun yéntem oldugu kabul edilir. Varliin pazara cikartiima siiresi sabit bir siire olmayip,
varligin tiriine ve pazar kosullarina gére degisebilir. Burada tek kriter, varligin yeterli sayida pazar

katiimaisinin dikkatini cekmesi icin yeterli siire taninmas: gerekliligidir. Pazara glka&tﬁek MSAL :
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(h) “Taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde hareket etmeleri” ifadesi, istekli saticinin ve istekli alicinin
degerleme tarihi itibariyla pazanin durumu, varligin yapisi, ézellikleri, fiili ve potansiyel kullanimlar
hakkinda makul élciilerde bilgilenmis olduklarini varsaymaktadir, Taraflarin her birinin bu bilgiyi,
islemde kendi ilgili konumlar) agisindan en avantajli fiyati elde etmek amaciyla basiretli bir sekilde
kullandiklar varsayilir, Basiret, faydasi sonradan anlasilan bir tecriibenin avantajiyla degil, degerleme
tarihi itibariyla pazar sartlar dikkate alinarak degerlendirilir. Ornegin fiyatlarin distigl bir ortamda
Onceki pazar seviyelerinin altinda bir fiyattan varliklarini satan bir satici basiretsiz olarak kabul edilmez.
Bu gibi durumlarda, pazarlarda degisen fiyat kosullari altinda varliklarin el degistirildigi diger islemler
icin gecerli oldugu gibi, basiretli alicilar veya saticilar o anda mevcut en iyi pazar bilgileri dogrultusunda
hareket edeceklerdir.

(i) “Zorlama altinda kalmaksizin” ifadesi ise taraflardan her birinin zorlanmis olmaksizin veya bask
altinda kalmaksizin bu islemi yapma niyetiyle harekete gecmis olmasidir.

A Pazar deferi kavram, katilimcilarin 6zgiir oldugu acik ve rekabetci bir pazarda pazarlik edilen fiyat
olarak kabul edilmektedir. Bir varligin pazar, uluslararasi veya yerel bir pazar olabilir. Bir pazar cok
sayida alici ve saticidan veya karakteristik olarak siirli sayida pazar katilimetsindan olusabilir. Varhgin
satiga sunuldugunun varsayildigi pazar, teorik olarak el degistiren varh§in normal bir sekilde el
degistirdigl bir pazardr.

A Bir varligin pazar degeri onun en verimli ve en iyi kullanimini yansitir. En verimli ve en iyi kullanim,
bir varligin potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve finansal olarak karli olan en yiksek dizeyde
kullamimidir. En verimli ve en iyi kullanim, bir varfigin meveut kullaniminin devami ya da alternatif baska
bir kullamim olabilir. Bu, bir pazar katiimcisimin varlik icin teklif edecegi fivati hesaplarken varlik icin
planladif) kullamma gére belirlenir.

A Degerleme girdilerinin yapisinin ve kaynaginin, sonucta dederleme amaci ile ilgili olmasi gereken
deger esasini yansitmasi gerekir. Ornegin, pazar degerini beliflemek amaciyla, pazardan tiretilmis
veriler kullanilmak sartiyla, farkl) yaklasimlar ve yéntemler kullaniabilir. Pazar yaklasimi tanim olarak
pazardan tiretilmis girdileri kullamir, Gelir yaklasimini kullanarak pazar degerini belirlemek icin,
katthmeilar tarafindan benimsenen girdilerin ve varsayimlarin kullaniimasi gerekli gériilmektedir.
Maliyet yaklasimim kullanarak pazar degerini belirlemek icin, esdeger kullanima sahip bir varhgn
maliyetinin ve uygun aginma oraninin, pazar esasli maliyet ve aginma analizleriyle belirlenmesi gerekli
gorilmektedir.

A Degerlemesi yapilan varlik icin mevcut verilere ve pazarla iliskili kosullara gére en gegerlive en uygun
degerleme yénteminin veya yéntemlerinin tespit edilmesi gerekir. Uygun bir sekilde analiz edilmis ve
pazardan elde edilmis verilere dayanmasi halinde, kullanilan her bir yaklagimin veya yontemin, pazar
degieri ile ilgili bir gdsterge saglamasi gerekli gériilmektedir.

A Pazar degeri bir varligin, pazardaki diger alicilanin elde edemedigi, belirli bir malik veya alici icin
defer ifade eden niteliklerini yansitmaz. Béyle avantajlar, bir varligimn fiziksel, cografi, ekonomik veya
yasal ozellikleriyle iliskili olabilir. Pazar degeri, belirli bir tarihte belirli bir istekli alicinin degil, herhangi
bir istekli bir alicinin oldugunu varsaydigindan, buna benzer tim deger unsurlarinin gbz ard edilmesini
gerektirmektedir.
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Degerleme Yéntemleri

Degerleme yaklasimlarinin uygun ve degerlenen varliklarinin icerigi ile iligkili olmasina dikkat edilmesi
gerekir. Asagida tanimlanan ve aciklanan l¢ yaklagim degerlemede kullanilan temel yaklasimlardir,
Bunlarin timd, fiyat dengesi, fayda beklentisi veya ikame ekonomi ilkelerine dayanmaktadir. Temel
degerleme yaklasimlarina asagida yer verilmektedir:

(A) Pazar Yaklasimi  (B) Gelir Yaklagimi (C) Malivet Yaklagimi

Bu temel degerleme yaklasimlarinin her biri farkl, ayrintil uygulama yéntemlerini igerir.

Bir varliga iliskin degerleme yaklasimlarinin ve yoéntemlerinin seciminde amac belirli durumlara en
uygun yontemin bulunmasidir. Bir yéntemin her duruma uygun olmasi séz konusu degildir. Secim
sirecinde asgari olarak asagidakiler dikkate alinir:

(a) degerleme gorevinin kosullari ve amaci ile belirlenen uygun deer esas(lar)l ve varsayilan
kullamm(lar)s, (b) olasi degerleme yaklasimlarinin ve yéntemlerinin gicli ve zayif yénleri, (c) her bir
yéntemin varligin niteligi ve ilgili pazardaki katiimailar tarafindan kullanilan yaklagimlar ve yéntemler
bakimindan uygunlugu, (d) yéntem(ler)in uygulanmasi icin gereken givenilir bilginin meveudiyeti.

Pazar Yaklasimi

A Pazar Yaklasimim Aciklayiei Bilgiler, Konu Gayrimenkuliin Degerleme icin Bu Yaklasimin Kullanilma

Nedenleri

Pazar yaklasimi varligin, fivat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsgilastinilabilir (benzer) varliklaria
kargilagtiriimas: suretiyle gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimi ifade eder. Asajiida yer
verilen durumlarda, pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli ve/veya anlaml agirlik
verilmesi gerekli gdriilmektedir: (a) degerleme konusu varlgin deger esasina uygun bir bedelle son
donemde satilmis olmasi, (b) degerleme konusu varligin veya buna énemli élciide benzerlik tasiyan
varliklarin aktif olarak islem gérmesi ve/veya (c) 6nemli élglide benzer varliklar ile ilgili sik yapilan
ve/veya giincel gozlemlenebilir islem|lerin s6z konusu olmas!.

Kargilagtinlabilir pazar bilgisinin varligin tipatip veya onemli dlclide benzeriyle iliskili olmamasi halinde,
dederlemeyi gergeklestirenin karsilastirilabilir varlikiar ile degerleme konusu varlik arasinda niteliksel
ve niceliksel benzerliklerin ve farkliliklarin karsilastirmali bir analizini yapmasi gerekir. Bu kargilastirmali
analize dayali diizeltme yapilmasina genelde ihtiyag duyulacaktir. Bu diizeltmelerin makul olmasi ve
degerlemeyi gerceklestirenlerin diizeltmelerin gerekgeleri ile nasil sayisallastinildiklarina raporlarinda
yer vermeleri gerekir.

Pazar yaklasiminda genellikle her biri farkli carpanlara sahip karsilastirilabilir varliklardan elde edilen
pazar carpanlari kullanilir. Belirlenen araliktan uygun carpanin secimi niteliksel ve niceliksel faktérlerin
dikkate alindig bir degerlendirmenin yapilmasini gerektirir.

A Fiyat Bilgisi Tespit Edilen Emsal Bilgileri ve Bu Bilgilerin Kaynag

Rapora konuvarlik, hidroelektrik santrali olup gelir getiren bir malktir. Bu denli 5zel tesislerin plyasada
satiik vb ilan veya pazardan kolay ulasilabilecek satiy rakamlar bulunmamaktadir. Bu sebeple
karsilastirma analizi yapabilmek icin son 6-7 yillik dénemi kapsayan ve Ozellestirme idaresi Baskanlig
tarafindan ihale edilerek satisi ilgili tarihlerde gerceklesen ve ézellesen bazi santraller icin asagidaki
tablo diizenlenmistir. Tabloda sadece tarihe dayali USD bazli enflasyon diizeltmesi yapilmistir.
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Bir HES icin elektrik dretim potansiyelini belirleyen birden ¢ok teknik ve kendine ait faktér vardir. Bu
ve santralin gelir getirici bir varlik olmasi sebebi ile degerlemede Pazar yaklasimi esas alinmamistir.

Pazar yaklagimi tablosunda GIB satis/devir tarihlerine gare TL veya USD karsiligi sonuglanan ihaleler
neticesinde santrallerin kurulu giiclerine ve buna karsilik yillik ortalama Grettikleri elektrik miktarlarina
gore oranlar hesaplanmis ve ortalama veri olarak Pazar yaklasimina konu edilmistir.

Asagida detaylan verilen ve olusturulan tabloda hesaplanan verilere gore Pazar yaklasimi neticesinde
ulasilan ve takdir edilen deger 12.025.000,00 USD ve TCMB 30.06.2021 tarihli déviz kuru karsilig
yaklasik 104.380.000,00-TL (Yiiz Dért Milyon Uc Yiiz Seksen Bin Tiirk Lirasi) dir.

Meteoroloji Genel Mudurligii tarafindan yayimlanan Su/Tarim yili

Havzalara gore alansal yagislarin

normalleri ile karsilagtirilmasini gésteren grafige iliskin olarak 01.10.2020 ve 31.05.2021 tarihleri
arasinda alansal yagislarin degerleme konusu Bagbasi Hidroelektrik Santrali’nin konumlu oldugu Coruh
Havzasi’'nda yaklasik olarak %15-20 arasinda azaldigl gérlilmektedir, Ayrica Su Politikalarn Dernegi
tarafindan hazirlanan rapora gore HESlerdeki Gretim su yilinin basladigi  2020'nin  Ekim ayindan
itibaren son 7 ayda bir énceki vilin ayni dénemine gore her ay stirekli azalmistir, Yagislardaki azalmarnin
etkisi ile Kasim ayindan itibaren nehir tipi HESlerin tretimlerinin, ortalama degerin altina indiginin
belirtildigi raporda, "2020 Kasim ayinda barajli HES'lerin Gretiminin toplam Uretim icindeki payr bir
onceki yilin yiizde 16 olan degerinden yiizde 10 ‘a gerilemistir,

Bu nedenle rapora konu santralde (iretim lisansina derg edilen Uretim miktari ile gerceklesen dretim
arasinda cok fark oldugu tespit edilmistir. Yukardaki tabloda yer alan santrallerden USD/kwh iiretim
¢carpani tespit edilerek Pazar Yaklagimi ile 12.025.000,00 USD ve TCMB 30.06.2021 tarihli déviz kuru
karsilig yaklasik 104.380.000,00 TL (Yiz Dért Milyon Ug Yiiz Seksen Bin Tirk Liras) deger takdir

edilmistir.
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5.2 Maliyet Yaklagimi

A Malivet Yaklasimini Aciklayic Bilgiler, Konu Santralin Degerleme icin Bu Yaklasimin Kullanilma

Nedeni

Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kiilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi etkenler séz konusu
olmadikea, belli bir varlik igin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit
faydaya sahip baska bir varlig elde etme maliyetinden daha fazla édeme yapmayacag ekonomik
ilkesinin uygulanmasiyla gésterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir
varligin cari ikame maliyetinin veya yeniden iretim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve
diger bigcimlerde gerceklesen tiim yipranma paylarinin disiilmesi suretiyle gésterge niteligindeki deger
belirlenmektedir.

Asadida yer verilen durumlarda, maliyet yaklagimiin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli ve/veya
anlamh agirlik verilmesi gerekli gérilmektedir: (a) katiimalarin degerleme konusu varlikla énemli
dlglide ayni faydaya sahip bir varlig) yasal kisitlamalar olmaksizin yeniden olusturabilmesi ve varligin,
katiimeilarin degerleme konusu varligs bir an evvel kullanabilmeleri icin énemli bir prim édemeye raz
olmak durumunda kalmayacaklar kadar, kisa bir stirede yeniden olusturulabilmesi,

(b) varligin dogrudan gelir yaratmamasi ve varligin kendine ézgii niteliginin gelir yaklasimini veya pazar
yaklagimini olanaksiz kilmasi ve/veya (¢) kullanilan deger esasinin temel olarak ikame degeri érneginde
oldugu gibi ikame maliyetine dayanmasi.

Belli baslh i¢ maliyet yaklasimi yéntemi bulunmalktadir: (a) ikame maliyeti yéntemi: gosterge
niteligindeki degierin esdeier fayda saglayan benzer bir varligin  maliyetinin hesaplanmasiyla
belirlendigi yontem. (b) veniden iretim maliyeti yontemi: gdsterge niteligindeki degerin varligin
aynisinin dretilmesi icin gerekli olan maliyetin hesaplanmasiyla belirlendigi yéntem. (c) toplama
yéntemi: varligin degerinin bilesenlerinin her birinin degeri toplanarak hesaplandigi yontemdir.

A Yapi Maliyetleri ve Diger Malivetlerin Tespitinde Kullamilan Bilgiler, Bu Bilgilerin Kaynagi ve Yapilan

Varsayimlar

Asagida hesaplanan maliyet degeri, HES projesinin plyasa defierini gostermemektedir. Alinan veriler,
KAYEN BETA Elektrik Enerji Uretim San. ve Tic. A.5.'nin tarafimiza gonderdigi ve Santralin ilk kurulum
maliyetlerinde Satinalma-tretim masraflarina ait muhasebe kayitlarindan olusmaktadr.

56z konusu HES igin maliyet yéntemi analizine gore muhasebe kaydinda bulunan yazilim, arag, vb
kalemler disinda kalan unsurlar ile yeniden yapim degeri toplami kurulus yili itibariyle ~73.000.000,00
Tl'dir. Detayl tablo asagida sunulmustur,

Belirli muhasebe kod ve alt kodlarinca listeye alindigi tarih itibariyle Haziran 2021 tarihine enflasyon
diizeltmesi uygulandiginda toplam malivet rapor tarihi itibariyle yaklagik 156.425.000,00 TL olmakta
ve TCMB 30.06.2021 Déviz kuru karsiligi ise yaklagik 18.021.000,00 USD bulunmaktadir. Bu degerleme
yontemi, HES'in gelir getirici bir milk olmasi, tesisin bulundugu dénem iginde yeniden lretim
maliyetine etki edebilecek dinamik ve statik birgok fonksiyonel etkenin olusu gibi sebeplerden &tiri
secilmemis olup bilgi amagli diizenlenmistir. Santralin ginimuz piyasasindaki degeri gelir yéntemi baz
alinarak takdir edilmistir.
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MALIYET KALEMLERI

TOP MALIYET

ELEKTRIK PANOSU

24.580,00%

TURBIN (15 YIL)

5.913.810,93 %

CEBRI-CELIX BORU VE EKIPMANLARI

1.215.878,81%

DIREK VE DIGER ENH MLZ. (ENERJI ILETIM)

1.210.836,90 %

BUYUKBAHGE HES (INSAAT YAPIM )

58.983.083,07 %

BUYUKBAHCGE HES (INSAAT YAPIM ) 844,678,545
BUYUKBAHCE HES (INSAAT YAPIM ) 140.450,00
PVC BORU VE DIG.MALZ. (TUNEL SU OLUKLARI) 2.597.400,00 &
CTP BORU IMALATI 1.850.388,00 %
KALORIFER TESISATLARI 10.630,00%
AGI- [STASYONU 29.000,00 &
AGI- [STASYONU 30.800,00 &

TOPLAM MALIYET 72.991.536,25 %

5.3 Gelir Yaldasimi

A Gelir Yaklasimini Aciklayici Bilgiler, Konu Santralin Degerlemesi icin Bu Yaklasimin Kullanilma
Nedeni

Gelir yaklagimi, gosterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari degere
dontstirilmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklasiminda varligin degeri, varlik tarafindan yaratilan
gelirlerin, nakit akiglarinin veya malivet tasarruflarinin buglinkli degerine dayanilarak tespit edilir.
Asaiida yer verilen durumlarda, gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima dnemli ve/veya
anlaml agirlik verilmesi gerekli gérilmektedir:

(a) Varligin gelir yaratma kabiliyetinin katilimainin gozlyle degeri etkileyen cok dnemli bir unsur
olmasi, (b) Degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktan ve zamanlamasina iliskin
makul tahminler mevcut olmakla birlikte, ilgili pazar emsallerinin varsa bile az sayida olmasi.

- indirgenmis Nakit Akislan (iNA) Yéntemi:

INA yénteminde, tahmini nakit akislari deggerleme tarihine indirgenmekte ve bu islem varhigin bugiink
deferiyle  sonuclanmaktadir. Gelirlerin  getirisi kapitalizasyonu  (indirgemesi) olarak ta
nitelendirilmektedir. Uzun émirlii veya sonsuz dmiirlil varliklarla ilgili bazi durumlarda, INA, varlidin
kesin tahmin siiresinin sonundaki degeri temsil eden devam eden degeri ierebilir.

Diger durumlarda, varligin degeri kesin tahmin siresi bulunmayan bir devam eden deger tek basina
kullanilarak hesaplanabilir. INA yénteminin temel adimlari asagidaki sekildedir:

(a) deggerleme konusu varligin ve degerleme gérevinin niteligine en uygun nakit akigi tiriniin secilmesi
(6rnedin, vergi dncesi veya vergi sonrasi nakit akislari, toplam nakit akislari veya 6z sermayeye ait nakit
akislari, reel veya nominal nakit akislari vb.), (b) nakit akiglarinin tahmin edilecei en uygun kesin
strenin varsa belirlenmesi, (c) séz konusu stire igin nakit akis tahminlerinin hazirlanmasi, (d) (varsa)
kesin tahmin siiresinin sonundaki devam eden degerin degerleme konusu varlik icin uygun olup
olmadiginin; daha sonra da, varligin niteligine uygun devam eden degerin belirlenmesi, (e) uygun
indirgeme oraninin belirlenmesi, (f) indirgeme oranminin varsa devam eden deger de dahil olmak (izere,
tahminT nakit akislarina uygulanmas seklindedir.
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-» Direkt (Dojirudan) Kapitalizasyon Yéntemi:

Tdm risk veya genel kapitalizasyon oraninin, temsili tek bir dénem gelirine uygulandigi yéntemdir.
Gayrimenkuliin o dénem icin (yil) liretecegi net gelirin, glncel gayrimenkul piyasasi kosullarina gére
olusan bir kapitalizasyon oranina béliinerek, taginmaz degeri hesaplanir. Bu kapitalizasyon orani,
birbirine emsal gayrimenkullerde satis ve gelir seviveleri arasindaki iliskiyle belirlenebilir. Burada Net
Gelir kavramina dikkat edilmelidir. Tim kaynaklardan elde edilecek gelirleriigeren miilkiin potansiyel
briit gelir ve bundan beklenen bosluk/kayiplarin arindinldi efektif briit gelir sonrasinda da efektif briit
gelirin faaliyet giderleri ile diger harcamalardan anindirilmas ile net faalivet gelir elde edilmelidir.
Potansiyel Briit Kira Geliri: Gayrimenkulin kiralanabilir tim birimlerinin kiraya verildigi ve kira
bedellerinin kayitsiz olarak tahsil edildigi durumlardaki elde edilen gelir tutaridir.

= Toplam yillik potansiyel gelir / Kapitalizasyon orani = Deger

A Nakit Giris ve Cikislarinin Tahmin Edilmesinde Kullanilan Emsal Bilgileri, Bu Bilgilerin Kaynag ve
Yapilan Diger Varsayimlar

1. Tesisin lisansa islenen 6ngériilen ortalama yillik tretim miktar 33.020.000 kWh olup tesisten temin
edilen son 6 yillik verilere gére 2015 yilinda 19.264.400 kWh, 2016 yiinda 13.497.945 kwh, 2017
yilinda 18.909.708 kWh, 2018 yilinda 22.586.200 kWh, 2019 yilinda 19.894.880 kWh, 2020 yilinda
16.645.700 kWh elektrik tretmistir. Son yillarda Gretimin distigi gorlilmektedir. Ge¢mis ddnem
verileri ve yagislardaki dizensiziik dikkate alindiginda villik ortalama 18.500.000 kWh elektrik
Uretebileceg dngorilmektedir. Hesaplama 18.500.000 kWh/Yil Gizerinden yillara yaygin sabit Gretim
miktar ortalamasi ile yapilmistir, Tesisin tam kapasiteyle calismasi durumunda 2 adet tirbin bulunan
santralde yil icerisinde her bir tUrbinin sadece 1 haftahk slireg icin bakim-onarim islemine tabi
tutuldugu ve diger tirbinin Gretime devam ettigi ve bu sekilde toplam elektrik tiretiminde yaklasik %3
oraninda bir kayip yaganacagi tespit edilmistir. Fakat yagis ve diger kaynaklardaki azalmanin etkisi il
tesisin lretim yapmadifi zamanlarda disiniilerek verim kaybi hesaplamada dikkate alinmarmistir.
Nakit akis tablosunda tretim kapasitesi bu durum g0z oniine alinarak belirlenmistir.

KAPASITE FAKTORD HESAPLAMASI

Uretilen Elekirik Miktan Kwh/yil KF
2015 19,264.400,00 18,17% |
| 2016 13.497.945,60 12,73%
2017 18.909.708,00 17,84%
2018 22.536.200,00 21,31% |
B 2019 19.894.880,00 18,77%
2020 16.645.700,00 15,70%
Eiurulu Gle Mwm 12,10
KF Yillik Uretim / (Kurulu Giig * 265 * 24 saaf[gUn)
Ortalama Projeksiyon | 18.466.472,27]  17,42% |

2. Blylikbahce HES, Devlet alim garantisi YEKDEM kapsaminda olup isletmeden temin edilen verilere
gore elektrik satis fiyatlar 2015-2025 yillarinda arasinda 7,30 USD Cent kWh tir. 2026 yili itibariyle takip
eden yillarin hepsi i¢in ortalama ve sabit olmak tizere (retim badelf 0,65 USD/Kwh (6,5 USD Cent/Kwh)
kabuliyle hesaplama yapilmistir. Bu kabul, 2055 yilinda sona erdirilen tablo icin toplamda 35 yil
uzerinden sabit bir ortalama olarak piyasaya satilacak bir satis 6ngériisii olup, piyasaya satis gerek
devlete gerekse de ikili anlasmalara bagl olarak yapilacag distiniilmektedir. Bu bedel kabuliinde
glnlimiz itibariyle serbest piyasada elektrik fiyatlarinin (ptf — piyasa takas fiyati) ortalamasinin 4,5-5
USD Cent/kWh civarinda gerceklesmesi de dikkate alinarak ilerleven yillarda bu fivatin nlifus artisi,
dijitallesme, ekonomik bliylime, vb majér etkenler cercevesinde elektrife olan talebin artmasi dnemli
rol oynamaktadir. Ayrica déviz kurundaki degisikliklerin elektrik fiyatina yansitilchasi durumu,
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tlkemizin elektrikte diga bagimlilifi azaltarak hatta tam tersine elektrik ihrag etme hedefi gibi
konularda gz &nine alindifinda, ileri ki yillarda olusacak piyasa satis fivatimin su an ki Ptf
rakamlarindan yiksekte kalacagi 6n gériillmektedir. Hidroelektrik santrallerinin elektrik tiretip piyasaya
sattigl zaman araliklarinin, giin 8ncesi piyasasinda elektrik satis rakaminin en yiksek oldugu (Glnes
enerjisi santrallerinin Urettigi elektrik, piyasada elektrik talebinin en cok oldugu ve satis rakaminin da
en ylksek oldugu saatlerdedir.) saatler disinda kalmasi da diier yenilenebilir enerji santralleri ile
kiyaslandiginda beklenen satis rakamindaki artis oraninin kiyasla dusik olmasina sebep olmaktadir.
Tesislerin faaliyetini stirdiirebilmesi icin katlandiklari maliyet kalemleri firmadan temin edilmis olup
veriler bulundugu dénemdeki giincel USD kuruna gore cevrilmigtir. Tim bu santraller igin son 5 yillik
dénemdeki Opex tutarlar ilgili yildaki ortalama déviz kuruna gore hesaplanmis, sonug olarak ise yillik
ortalama 170.000 USD tutarinda bir isletme maliyeti hesaba dahil edilmistir. Bu giderler; santrallerin
personel, glivenlik, sigorta, sarf ve 6nemli bir kalem olan bakim-onarm ile diger cesitli giderler gibi
maliyetlerini icermektedir.

Isletme gideri haricinde ise dagitim bedeli, gider olarak ayrica hesaplanmistir. Dagitim bedeli, EPDK
tarafindan her 3 ayda bir giincellenerek onaylanan tarife esasina gre alinmistir. Degerleme tarihi
itibariyle icinde bulunulan dénem igin gecerli olan 1 Nisan 2021 tarihinden itibaren uygulanacak
tarifede Lisansl Tesisler icin 2,7220 Kr/kWh olarak belirlenmistir. Hesaplamada bu fiyat baz alinmistir.
Tarafimiza verilen muhasebe kaydina istinaden, projeksiyon dénemi boyunca yillik ve sabit olacak
sekilde kalan amortisman, degerleme tarihi itibariyle gecerli déviz kuru zerinden USD bazinda
hesaplanarak tabloya dahil edilmistir.

Kurumlar vergisi orani 2021 yili igin %25, 2022 yili icin %23 ve devam eden yillar icin sabit ortalama
%20 olarak alinmistir.

Nakit akigi, santralin lisans yirdrlik tarihi itibariyle 49 yiliZina elektrik tretip satma hakk: almasindan
itibaren hesaplanmis, 2006 yilindan itibaren 49 yilliina gegen toplam siire sonuna kadar nakit akigi
olusturulmustur. Béylelikle 2021 yili itibariyle 2055 yill son olmak iizere kalan 35 yil Gizerinden
hesaplama yapilmis ve yaklasik bir artik deger hesaplanarak buglinki toplam degere ulasilmistir. Artik
deger, (Terminal, Devam Eden Deger) santralin elektrik Gretim lisansinin, elektrik tiretmea ve Uretilen
elektrigi satma hakki dogrultusunda isletme stiresi boyunca (ve lisans siiresinin muhtemel uzatilmasi)
yasal kullanim hakkindan kaynakl bir bedel olarak hesaplamaya katilmistir, Kapitalizasyon orani %6,5
(0,065) olarak alinmis ve siire sonrasi artik degier hesab) yapilmistir.

Hidroelektrik enerjisinden elektrik tretimi yil boyunca 24 saat esasina gore yapilabildiginden nakit
akislan buna gore olusturulmustur. Her yil dénem sonu toplami ifade etmektedir.

Tesisin kazancinin USD bazl olmasi sebebi ile tablo tamamen USD bazinda hazirlanmig, USD'nin
etkilenecegl parametreler én gorisiyle oranlar hesaplanmistir. Tlrk Lirasi cinsinden deger, rapor tarihi
itibariyle kur esas alinarak belirlenmistir. Déviz kurundaki degisimler degerde radikal farkliliklar
yaratabilecektir.

Kullanilan veriler ve olusan nihai deger KDV haric degerdir,
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A indirgeme/iskonto Oraninin Nasil Hesaplandigina iliskin Ayrintili Aciklama ve Gerekeeler

Nakit akisinda kullanilan indirgeme orani yillara sabit olarak %6,5 olarak alinmigtir. Nakit akist tablosu
USD bazinda yapilmasi sebebiyle, bu oran belirlenirken uzun vadede (2043, 2045 ve 2047) USD
cinsinden ihra¢ edilen Eurobond getirisinin (sabit kupon faizi+risk) son 5 yillik yaklasik ortalamasi %6,5
alinmistir. Eurobond getirileri tilke risk primi ile dogrudan iliskilidir.

Enerji ihtiyacinin artmasi, Hidroelektrik enerjisi santrallerinin kullamm ve teknik &miirlerinin uzun
olmasi, isletme giderlerinin diisiik olmasi, Gretimdeki hammaddenin/girdinin ise dzellikle su miktarina
(maliyet gerektirmeyen) bagli olmasi, enerji talebinin artmas, enerji piyasasinda devliet alim
garantisinin olmasi ve bu garanti sonrasinda enerji piyasasi icin giiniin kosullarinda yeni garanti ve
kazanim tutarlarinin piyasa sartlarinda belirlenecek olmasi, birim kazancin USD bazli olmas gibi
durumlar sebebi ve agagida yapilan risk agiklamalari nedeni ile rapora konu santral icin ayrica bir risk
primi eklenmemistir. Kur, enflasyon vb riskleri de igermesi ve ihrac eden (lkenin risk primi ile dogiru
orantili olmasi sebebiyle hesaba dahil edilen indirgeme orani uzun vade hesaplanan tabloda USD
cinsinden eurobond olarak alinmistir.

Ly eay ly Tum Separm: Cea102N3  Bing | Hes2S3810 =

Elektrik tretimi yatinmlarindaki en sik rastlanan risk unsurlar; fiyat riski, talep riski, hammadde/yakit
tedarik riski, finansal risk, teknoloji tedariki riski, performans riski, dlzenleyici risk, rekabet riski,
jeopolitik risk, iletim/dagitim/sebeke riski, dengeleme riski, cevresel uyum riski ve sosyal kabul
edilebilirlik riski olarak tanimlanabilir. Bahsedilen bu riskler, yenilenebilir enerji yatirimlari ve HES
baglaminda degerlendirildifinde; gevresel uyum riski ve sosyal kabul edilebilirlik riski tagimadig
s8ylenebilir zira yenilenebilir enerjinin desteklenmesinin temel nedenlerinden birisi de cevreyle olan
uyumudur ve bu ylzden pek cok paydas, vatinmer ve kullania tarafindan desteklenmektedir, Ote
yandan &zellikle sabit fiyattan alim garantilerinin oldugu durum géz éniine alindiginda herhangi bir
talep veya fiyat riski séz konusu degildir, Clinkil hem fiyatlarda ciddi bir oynaklik yoktur hem de devlet
dretilen elektrigin tamamini almayi taahhiit eder. Ayrica artan elektrik tiiketimi ve elektrige olan
ihtiyacin artmas) sebebiyle elektrik icin yeterli hatta fazlasiyla bir talep olustugu/olusacagi da
gorilmektedir. Bunula beraber yenilenebilir enerji yatinmlarinda HES icin herhangi bir
hammadde/yakit tedarik riski de bulunmamaktadir. Hammadde, yagisa bagh olarak kullanilan sudur.
Ozel bir maliyete katlaniimamaktadir. Her ne kadar dogal gaz ve petrol gibi kaynaklara dayal elektrik
dretimi icin jeopolitik risk bulunsa da, yenilenebilir enerjive dayali HES elektrik Gretiminde bayle bir
riskten s6z edilmemekte aksine HES igin jeopolitik fayda saglanmaktadir. HES teknolojisi gecmis yillarda
zor karsilanmis olsa da giinimizde birgok teknolojik calismalar, teknoloji ve ar-ge lretim tesisleri
bulunmakta ve gelismektedir. Bu sebeple teknoloji tedarik riski giivenilir diizeyde kalmaktadir, Einansal
risk ise Tirkiye'de sadece yenilenebilir enerji yatinmlarinda degil her endiistride yatinmlarda
kargilagilan nemli risklerdendir. Kur, faiz ve enflasyon gibi ekonomik parametrelerde yaganan olumsuz
degisikliklerin elektrik Greticilerinin nakit akimlarint sekteye ugratacak bir risktir ancak, Turkiye'de sabit

fiyattan alim garantilerinin Amerikan Dolari cinsinden verilmesi, TL bazinda enflasyondan v
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CECER EVE
Yagis miktarindaki oynaklik 8nemli bir biiyiiklikte riski icermesine ragmen HES ver secimleri, santralin
teknolojik ve mekanik sekilde performansi artine yénde diizenlenmesi, yeni teknolojilerle verim
kaybinin disirlimesi ise Greticinin istenilen zamanda ve ortalama miktarda elektrik iiretmesine imkan

tanimakta boylece olasi performans riskinin éniine gecilmektedir. lletim/daditim/sebeke riski ise

mevcutta lisans, baglanti anlasma sahipleri igin herhangi bir risk tasimamaktadir.

Yenilenebilir enerji kaynaklarina dayali elektrik Gretim tesisleri dengeleme birimi olma
ylUkiimliliginden muaftirlar. Bu da, dengeleme riskinin ortadan kalkmasi anlamina gelmektedir.
Elektrik Greticisinin piyasada fazla sayida rakiple kargilasmasindan 6tlirli katlanacag malivetlerin
yikselmesi ve kirinin azalmasi ise rekabet riski olarak tanimlanmakta ancak Tirkiye'de HESler igin
istenilen dretim miktarlarina ulagilmamas), daha cok elektrik arzinin olusmas icin dizenlemeler
yapiimasi, enerjide yurtdisina bagimliligin azaltiimasi istenmesi ise bu riski etkisiz kilmaktadir,
Tirkiye'de gecmis yillara nazaran yenilenebilir enerji yatinmlar icin blirokratik siireglerin uzunlugu ve
karmagikliginin éniine gecilmis, daha profesyonel bir yénetim saglanmistir. Hatta Aralik 2020 basinda
degisiklik yapilan kanunda ve alinan kurul kararinda bu gelismelerin olumlu yénde etkisi piyasada
gortlmektedir. Bu sebeple diizenleyici yani otorite riskinin bulunmadigi aksine desteklerin ve yeni
olumlu diizenlemelerin yapildigi séylenebilir.

A Gelir Yaklasimi ile Ulasilan Sonuc

Gelir yaklasiminda yukarida belirtilen veriler, kabul ve varsayimlar altinda olusan nakit akiglar
indirgenmis ve nihai olarak bir degere ulasilmistir. Ulasilan deger rapor tarihi itibariyle piyasa degerini
yansitmaktadir. Sonug olarak rapora konu 1 adet ve 12,10 MWm / 11,70 MWE kurulu giice sahip
Biylikbahge Hidroelektrik Enerjisi Santrali icin takdir edilen pivasa degeri 13.027.000,00 USD olup,
defierleme tarihi itibariyle TCMB Déviz kuru 1%: 8,6803 TL ile dlizeltilmis olarak 113.080,000,00 TL (Yiiz
On Ug Milyon Seksen Bin Tiirk Lirasi) dir.

M El‘k KURUMSAL
GAYRIMENKUL DEBERLEME VE DANISMANLIK A5
Ernniyet Miz=8/ni{ Sk.No:17/1 Yenimahalle/ANK,
Tal:03% 00 61 Fax:0312 467 0034

—IEitepe VD 635054 93 89 Tle.Sle.No: 256606

Net Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danismanhk A.S. \w.-w.netg{\;:dmetr SerrddyieB1.200.000,00.11

Mersls No: 0631054938500018

by



able

losu / DCFT.

Ablosy

kit Akisi Tab

A indirgenmis Na

; m
dZ .83 o
ol oo =T ._”..mm ] o
=] ] W L i
| | < B0 5 %
= sSEhzg
_ s S
= e ] =i V0 E oo b 5 -
s | e T Am.mu ﬂ._)n .
[T T— ertrmy | wigEn == =
= S
ZWoS, U5
& T W o
i e
] [ oy S— = of &S HR
R b I
b e 2y Ao
e [+ v )
trmrmoru __;ﬂ_ a_E..?I..:n_ Eﬂ'q_a_an:HnN _Eunann*.p[knan!:gkm— .._ I v _.. s._l.»ﬂu«-!_—-.ﬂ!ﬂh&_ swswnnt | mwrno | : _ + BAl g =7
- LD o o
- — W= m B
ot _ e _ ar _a..ﬂssm_.xiu.:‘..::.ﬁﬁ!ﬁ.ﬂ_. __-U.a.a_nim_._erﬁﬂ_“mﬂlﬂxm—_ﬁﬂﬂ:u!:a_n.&s_ sy | wns e wo Ei5in
! e zangh g
[ | wo | =e | v | = | == | e | e mwMa H
mmnv@ﬁ
ﬁ arure _. Aty w arnTEs —n«t-nl _ et _ Tt _ [ mh_:n! _ i _ T _ o ﬂ..._.n.:ﬂ! _ G __..:rv-.! - curus _ wreeng [P _ r_ML umv-nmu. m an
- —r— =2 g
e | et | o | oeestins | wvenum | e | wnron | eorom. | owrims | o | srmrmm | e _ v [ et [ nwriss | pesseeen tLberorny m nTﬂQ :
= >
srwms | worws | omacus | owoesioec | e | eoicss | sown | seenr | s, | sroemn | oo [Erorr R— p— wsr | owenrsn (TR m un.H._ -
! i
e | wva | e | ansne | smese _ srersnes. | emeessns | sowmouat | sevener | srsmment | wonsay | srasssis ﬂ!lm: wmin | emsnd | eerwes P b T
tama gy
| sowan | suwom m e | e qrn nnnnnn _ e | mowens | e | i [ _ el R _ reesiatin | wossns | e — wanny [T I_
T vh
it W B il il Bl Bkl i L e = ™=y ey L E—" waonms | avmay e H
wow [ vemens | oomons | owosr | ovest | oaceem | oo | e | cveas | e | oms | o i L B S R S ——
1 T
s | wwwers | smman | oosesor | ooowst | oeconsn | oot | ssesmn Swmmmty | sowarctt | emwons | owmm |osmoon | mwecos | opessng Brova sy Ielqn].&_a 1 o=
i §
=
wines | sowster | wioersoros [ sonersoers | sowtorts | coserres 10 | asosverer | e tects § svmaor SIS | oeorrnd | amraris | ovverrarn | mrociiem | mnesnens | eowemmmris | oo o
ey ment g s e s T s = g ] oo s ] taarmt L - ol &
- e
Sreew | wovem | weown | omocem | omsocw | e | oo | comn | oo | mcoem | sewen | sormm i | ommen | oot il e ey el =
it E et et e = wn L oor = = mr s | e ) = = o
= - = a u. - “ o = = " = [ = = e i erra ]
a
wamre | srocuen | soesine | e H et _ D I . IS— —— [EST— S— p——— winTe IHLHET_!HI:_ u«t_.ﬂwk_ ot | risesey [ ST e i =
1 i i ] L | [ o ey ey g W
_amﬁ_Ea_ﬂaa_mxa__:a&_m..:a_5_a_ﬂ___=_§§_sﬁ;h«.ﬁi_:ai_é__a_Eimn._m_a&_.,_air;&fa_éﬁ? = ] E
rs:.ﬁ._;._E_.n__x:_!_s.._ﬁ.ba.m!._i_i_s_n._...,_i._x:_.m,ﬁiii.. _ o
@l
7 elv)
[ [ s [ rmeems T N I e e e e I e ey e ey ) e e == =3 “
E - ]
et | evmies | oeeormns oansse | o | avsess | e [ oo | oo | oowons | o | osraemes st [ oeemram | oarssie | eensse | owsens | owmsmar | s Hll.ﬂ-ns =
=
inbiiiail® Bl kil Bl i A R I I O e T o | soews | s | ssoeent | prens et v
el =
[ ] TEsaLL WIS rEEwe snesTEl wermd | Eerns | ey | eessoes | dresas mﬂ.mm.r.._ FEENG | eeta | enEwe | srestnw | cesens | aressi | enesios MEITI | SR By R g ey o
m’!dta | _ oAy _ e _ W _ roEahE _ wisans _ — 1 it _ et _ rerwan _ wrway _.q:-.nn —:\ﬂ%—ﬁ _ e e ._ Wit _II-I..!I.. -—
1 po
Py By oy >
el N e P e e B e s e e e e e A e e e | >
v | orttomst | osemrest | osvews | senswi | oo | oooes | s | oevemt | ooenie | seewns | areesn | ovrenn el i TR RS [ S ———" L)
e | wwecurs | wows | sesosni | woownst | eotomwm | mnomon | sreosnis | e | smvernins | svennt | st | ecomors s | oot | weoois | amenes | cosareen | aeomen fmevm o
wi
A T T = oovmarti | mociea | sworvrm | meessws | sowmaerts | oo | eodmeras | seracris | covmms _ e | wsmmy [T E
=i oo o e e s s e s ot i) il L s rare | e ” e ume R w
— moseem | oooteim | smmen | smenm | commmet | oomem | cmmein | s | v | meoorw | mwsorm | mesorm | mmsern | oomm | wecen q — e il s e uw
T o
[ | _n_a_z_n_=_.___.______._. i =




S

NET
KUHUMSALL
DEGERLEME

5.4 Diger Tespit ve Analizler
A Takdir Edilen Kira Degerleri

Degerleme calismasina konu Biyikbahge HES icin kira tespiti yapilmamistir,

A Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degerleri
Biyiikbahge HES ‘in Gzerinde bulundugu arazilere proje gelistirme yapilmamistir.

A En Verimli ve En lyi Kullanim Degeri Analizi
56z konusu santralin mevcut durumu ve alinan yasal izinler dogrultusunda en verimli kullanim seklinin

HES olacagi kanaatine vanimistir,

A Miisterek veya Béliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi
S6z konusu tasinmazlar Gzerinde HES bulunmakta olup bolinmis kisim degerleme analizi

yapilmamistir.

6. ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESI

6.1 Farklh Deferleme Yontemleri ile Analiz Sonuclarinin Uyumlastiriimasi ve Bu Amacla izlenen
Metotlarin ve Nedenlerinin Aciklanmasi
Rapora konu Hidroelektrik Santrali’'nin degerleme calismasinda Pazar, Maliyet ve Gelir Yénterni ayn
ayri analiz edilmistir. Maliyet yaklagimi, misteriden edinilen ve ilgili tarihteki muhasebe kayitlan
esasina gore, Pazar yaklagimi ise son birkag yil iginde satisi gerceklesen santrallerden edinilen bilgiye
gore yapilmistir. Pazar ve Maliyet yaklasimlarinin neden degerlemede esas alinmayacag raporun ilgili
kisimlarinda bahsedilmistir. Santralin gelir getirmesi ve faaliyet seklinin de buna dayanmasi sebebi ile
deger takdirinde Gelir Yontemi esas alinmistir.

6.2 Asgari Husus ve Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Neden Yer Almadiklarinin Gerekeeleri
Degerleme calismasi icin gerekli tiim asgari husus ve bilgilere raporda yer verilmistir.

6.3 Yasal Gerekleri Yerine Getirilip Getirilmedigi ve Mevzuat Uyarinca Alinmas: Gereken lzin ve
Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadigi Hakkinda Goriis

ilgili kurumlarda yapilan arastirma ve incelemeler neticesinde, HES icin alinmasi gereken tim yasal
belge ve bilgilerin mevcut oldugu, yasal gerekliliklerin de yerine getirildigi gorllmustiir. Degerleme
tarihi itibariyle de herhangi bir yasal kisit, karar vb olumsuzlugunun bulunmadig bilgileri edinilmistir.

6.4 Varsa, Santralin Kurulu Oldugu Tasinmazin Uzerindeki Takyi
Konu Hidroelektrik Santralin, santral binasimin kenumlu oldugu parselin maliki ile santralin
halihazirdaki igleticisi olan Kayen Beta Enerji Elektrik Uretim San. ve Tic. A.5. arasinda bir bag
bulunmamaktadir. Santral binasinin kurulu oldugu parsel gercek kisi adina kayithdir. Proje alan
icerisinde kalan sahis adina kayitl tasinmazlarin kamulastirma ve tesciline iliskin davalarin devam ettigj
dgrenilmistir. Raporun 3.2 bulunan tapu kaydi santral binasinin konumlu oldugu gergek kisi adina
kayith ozel miilktiir. Dolayisiyla tapu kaydinin konulma sebebi santral binasinin yerini temsil
etmesindendir. Takyidatlar raporun 3.3. bélimiinde aciklanmistir.

6.5 Degerleme Konusu Gayrimenkullin, Uzerinde ipotek veya Gayrimenkuliin Degerini Dogrudan ve
Onemli Olciide Etkilevecek Nitelikte Herhangi Bir Takyidat Bulunmasi Durumlan Haric,

Devredilebilmesi Konusunda Bir Sinirlamaya Tabi Olup Olmadig Hakkinda Bilgi
56z konusu santralin devrine iliskin bu maddede belirtildigi tizere herhangi bir simiflama veya kisitlama
bulunmamaktadir.

6.6 Defferleme Konusu Arsa veya Arazi ise, Almindan itibaren bes Yil Gecmesine Ragmen Uzerinde Proje

Gelistirilmesine Yénelik Herhangi Bir Tasarrufta Bulunup Bulunulmadigina Dair Bilgi
Degerleme konusu tasinmaz arsa veya arazi degildir, parseller tizerinde rapor icerisinde bilgileri detayl
sekilde verilen izinleri alinmig, HES nitelikli tesis bulunmaktadir,
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6.7 Degerleme Konusu Ust Hakli veya Devre Miilk Hakki ise, Ust Hakki ve Devre Miilk Hakkinin

Devredilebilmesine lliskin Olarak Bu Haklar Dojguran Sozlesmelerde Ozel Kanun Hiikiimlerinden
Kaynaklananlar Haric Herhangi Bir Sinirlama Olup Olmadi Hakkinda Bilgi

Degerleme konusu santrale ait yapilardan Hazine ve Malive adina kayith tasinmazlar Gizerine kurulu
olanlar igin 01.02.2019 tarih 194 yevmiye numarasiyla 49 yil stireli ist hakki tesis edilmistir. Ust hakki
icin degerleme ¢alismasi yapilmamis olup santrale deger takdir edilmistir,

6.8 Gayrimenkuliin Tapudaki Niteliginin, Fiili Kullanim Seklinin ve Portféye Dahil Edilme Niteliginin

Birbiriyle Uyum|u Olup Olmadi# Hakkinda Gérils lle Portféye Alinmasinda Herhangi Bir Sakinca Olup

Olmadiffi Hakkinda Gériis
Degerleme konusu Hidroelektrik Enerjisi Santrali olup tasinmazin bu sikla ilgisi bulunmarmaktadir.
(GYO islemi olmamasi sebebi ile portféy ile ilgili bir durum bulunmamaktadir.)

7. SONUC

7.1 Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug Ciimlesi
Musteri talebi Uzerine; Erzurum ili, Tortum llgesi, Serdarli(Bahgeli) Mahallesi, Hosar Mevkiinde
bulunan 12,10 MWm / 11,70 MWe giice sahip, Biiyiikbahce Hidrolelektrik Santralinin piyasa degerinin
tespitine yonelik SPK mevzuati kapsaminda asgari unsurlar iceren bu degerleme raporu tarafimizca
hazirlanmistir,

Yapilan arastirmalarda gére 6zel miilkiyete konu parsellerde kamulastirma islemlerinin devam ettigi
ogrenilmistir,

Tarafimizea isleme alindigi tarihteki degerleme konusu santralin meveut durum piyasa deger tespiti;
santralin mahallinde yapilan inceleme ve arastirma ile resmi kurum ve kuruluslardan edinilen bilgi, izin
ve onaylar, musteriden edinilen bilgi ve belgeler, ulusal ve uluslararas dilzeydeki calisma ve veriler ile
dejierlemeye etki edecek faktorler géz dniinde bulundurularak yapilmistir.

Degerleme tarihi itibariyle, santralin tim yasal izinlerinin alindig gorulmiis tesisin faal olarak calistigi
gozlemlenmistir.

santralin gelir saglayan bir proje olmasi sebehi ile degerlemede Gelir Yontemi esas alinmustir.

Santralin meveut durumu, Enerjisi piyasasi, ekonomik veriler ve yasal onaylari dikkate alindiginda satis
kabiliyetinde herhangi bir olumsuzluk goziikmemektedir.

Santralin gegmis dénem tretim verileri (yil bazinda), bulunduklan konumun yillik bazda ortalama
alacagi riizgar miktarlan ve meveut hali zerine santralin Giretim verimini artiria Ar-Ge vb benzeri
calismalar dikkate alinarak toplam vyillik ortalama dretim miktan iizerinden yillara vaygin bir
projeksiyon yapilmistir,

Ulke dinamikleri ve ekonomisi ile uluslararasi piyasalarda yasanacak ciddi ve radikal degisiklikler ayrica
yasanabilecek dogal afetler, doviz cinsinde yasanabilecek ciddi degisimler gibi durumlar rapor
iceriginin ve nihai sonucun degismesine yol acabilecektir. Bu durumda degerlemenin yenilenmesi
onerilmektedir.
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7.2 Nihai Deger Takdiri

Santrale deger takdir edilirken, rapor igerisinde ilgili maddelerde

belirtilen olumlu ve olumsuz tim

etkenler dikkate alinmistir. Yapilan incelemeler neticesinde ulasilan veriler ve kullanilan yéntemlerin

sonuclari anlamli sekilde neticelenmistir.

Degerlemeye konu 12,10 MWe (11,7 MWm) giice sahip Buyikbahge Hidroelektrik Santralinin
30.06.2021 degerleme tarihi itibariyle mevcut piyasa degeri 13.027.000,00-USD  karsilig
113.080.000,00-TL yaziyla Yiz On Ug Milyon Seksen Bin Tark Lirasi olarak takdir edilmistir.

(%18 KDV Dahil: 133.434.400 TL)

Tespit edilen bu dederler tasinmazin pesin satising yéneliktir,
Nihai deder, KDV Haric dedjerl ifade eder.

Is bu rapor, ekleriyle bir biitindiir.

Nihai deder takdiri, raporun iceriginden ayr tutulamaz.
Dederleme tarihi itibariyle TCMB Déviz Kuru 15:8,6803 TL dir.

oA N R

| Mehmet AKBALIK  Ozge Soner (Mak. |

i Degerleme Uzmani | Miih.) I
SPK Lisans No: | Degerleme Uzmani

‘ 9113 SPK Lisa‘ s No: 401029 |

Degerleme Uzman

Raci Gokcehan SONER |

‘ SPK Lisans No: 404622

Erdeniz BALIKCIOGLU
Sorumlu Degerleme
Uzmani
SPK Lisans No: 401418 _

NET KU RUiviaR, .
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RORU
GEGERLEME

8. UYGUNLUK BEYANI

Hazirlanan rapor icin asagidaki maddelerin dogrulugunu beyan ederiz;

Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tiim bilgiler cercevesinde dogrudur,

Rapor edilen analiz, fikir ve sonuclar, sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirhidir,

Rapor, tarafsiz ve dnyargisiz profesyonel analiz, fikir ve sonuclardan olusmaktadir,

Raporun konusunu olusturan santral ile meveut veya potansiyel hicbir menfaatimiz ve ilgimiz
bulunmamaktadir.

Bu raporun konusunu olusturan santral veya ilgili taraflarla ilgili hichir onyargimiz
bulunmamaktadir.

Uzman olarak vermis oldugumuz hizmet karsilig icret, raporun herhangi bir bélimine bagh
degildir,

Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gerceklestirilmistir.

Degerleme Uzman(lar)i mesleki egitim sartlarina haiz bulunmaktadir.

Degerleme Uzmani(lar), gayrimenkulin yeri ve rapor icerigi konusunda deneyim sahibidir.

Rapor konusu miilk, kisisel olarak denetlenmis ve ilgili resmi kurumlarda gerekli incelemeler
yapilmistir.

Rapor iceriginde belirtilen Degerleme Uzmani/Degerleme Uzmanlarinin haricinde hi¢ kimsenin bu
raporun hazirlanmasinda mesleki bir yardimi bulunmamaktadir.

Calisma, Is gereksinimlerinin kapsamina uygun olarak gelistirilmis ve Uluslararasi Degerleme
Standartlar’na uygun olarak raporlanmstir.

- s bu rapor, miisteri talebine 6zel olarak hazirlanmistir. ligilisi ve hazirlamis amaci disinda 3.sahluslar
tarafindan kullamilamaz, kopyalanamaz ve cogaltilamaz.

9. RAPOR EKLERI

A Tapu, Takyidat Belgeleri,

4 56zlesme ve Sigorta Poligesi ve Diger Yasal Belgeler

A 5PK Lisans Belgeleri ve Mesleki Tecrilbe Belgeleri
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TAPU KAYIT BILGISH

TAPU KAYITLARI

Zemin Tipi; AnaTasinmaz Ada/Parsel: 528/11
Taginmaz Kimlik No: 44819495 AT Yiizdlgim(m2): 261.99
lige: ERZURUM/TORTUM Bagimziz Bollim Nitelik:
Kurum Ach; Torturm Bagimsiz ﬁﬁmm Brilt
Mahalle/Kdy Ad: SERDARLI(BAHGELI) Mah. VizOigtmi
n Bagimaiz Baliim Net
S al YitzOlgimi
Kam "IS‘D“"“ mf" or Blol/Kal/Girls/BBNa:
LlLLCU Arsa Pay/Payda:
Ana Taginmraz Nitelik: BAHCE
MOLKIVET BILGILER]
(Hisse) Sistem Malik El Birligi | Hisae Pay/ | Metrokare | Toplam ‘Edinmae Terkin Sebabi-
No No Payda Metrekare | Sebebl-Tarih- | Tarih-Yevmiye
Yevmiye s
127185448 (SN:92641658) IHSAN BULUT - 11 261.99 261.99 Tesia
MEHMET Oglu Katzstrasy
17-06-2010 0
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*** Bu anlagma, genel

TURKIYE ELEKTRIK ILETIM ANONIM SIRKETI

Bu Anlagma, lsim vaivaya unvani ilg kanuni ikamatgah adres| asafida belirtilen Kullaniciya ait KAYEN
| BETA ENERJ| ELEKTRIK URETIM SANAY| VE TICARET A, $/B0YUKBAHGE REG, VE HES
tesisinin, Elektrk Piyasasi Kanunu ve
hikim ve sanlan germekiedin

| TARAFLAR KANUN| ADRESLER| TEMSILE YETKILI KISILER ’
i 3-.\\|‘u-_w‘ |
i Nasuh Akar Mahallesi | l . : —)
JE I{fESI... Tirk Ocaf Caddesi B = | Sl |
MUDURLOGH No:12 T Blok . —
Cankaya ! ANKARA Murat TOKAT 7
: T B
EN'E::FQLE?I%IK Maslak Mah, Masiak Maydan
URETIM sanay] ve| 30k Beybi Giz Plaza A Blok,
‘ TICARET A.§ Apt. Noi1/28 Sanyer Istanbul
|

Baldmit ife birlikte ayrilmaz bir biitiindir.

ILETIM SISTEMI SISTEM KULLANIM ANLASMASI

TEIAS

ILETIM SiSTEMI
SISTEM KULLANIM ANLASMASI

Hgill mevzuat uyannea iletim sistemine kullanmast igin gerakli

hilkilmleri igeren Birinci BI0mi ve &zel hikimleri vo akteri i¢eroi i
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