GedikYatirm

Fiyat Tespit Raporu Degerlendirme Raporu

Tatlipinar Enerji Uretim A.S Agustos 2023

Isbu rapor, Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan, Sermaye Piyasasi Kurulu VII-128.1 Pay Tebligi’nin 29.
Maddesine istinaden hazirlanmistir. Rapor, Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S.’nin Tatlipinar Enerji Uretim A.S.
(“Tatlipinar Enerji” ve/veya “Sirket” ve/veya “Ihracci”) icin hazirladigi Halka Arz Fiyat Tespit Raporu’nu degerlendirmek
amaciyla hazirlanmis olup, yatirimcilarin pay alim satimina iliskin herhangi bir éneri ya da teklif icermemektedir. Bu
raporda yer alan Sirket verileri Fiyat Tespit Raporu’ndan saglanmis olup, yatirimcilar halka arza iliskin yatirim kararlarini
KAP’ta yayinlanan izahname’yi inceleyerek vermelidirler.

Halka Arz Bilgileri
245.400.000 |Toplam Halka Arz Edilecek Pay (TL)
280.500.000 |Halka Acilacak Oran (%)
35.100.000 |Halka Arz Satis Fiyati (TL)
35.100.000 |Satis Yontemi

70.200.000
25,03%
22,50
Sabit fiyat ile talep toplama|

Halka Arz Oncesi Cikarilmis Sermaye (TL)

Halka Arz Sonrasi Cikarilmis Sermaye (TL)
Sermaye Arttirimi (TL)
Mevcut Pay Satisi (TL)

Halka Arz Ozeti

1.Sirket Faaliyetleri Hakkinda Gnemli Bilgiler
2011 yilinda kurulan Tatlipinar Enerji, elektrik enerjisi tretim tesisi kurulmasi, isletmeye alinmasi, elektrik enerjisi
retimi, elektrik enerjisinin ve/veya kapasitenin misterilere satisi ile istigal etmekte ve ana s6zlesmesinde yazili olan

diger isleri de yapmaktadir.

Sirketin sahip oldugu RES iretim lisansi ve siiresi agagidaki sekildedir.

Tesis Adi

Baslangic Tarihi
21.06.2012

Bitis Tarihi
14.02.2061

Devreye Ainma Tarihi
Tatlipinar RES Faz 1 30.11.2019
Tesis Adi

Tatlipinar RES Faz 2
Kaynak: Sirket

Baslangi¢ Tarihi
21.06.2012

Bitis Tarihi
14.02.2061

Devreye Alinma Tarihi
12.12.2020-10.06.2021

Ortaklik Yapisi

Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi

Ortagin Unvani

TL % TL %
Akdeniz Insaat B 50.023.846 20,38% | 43.003.846  15,33%
Ali Ibrahimagaoglu A 73.620.000 30,00% | 73.620.000 26,25%
Ali ibrahimagaoglu B 43.172.466 17,59% | 36.152.466 12,89%
Hiiseyin Avni Ibrahimagaoglu B 78.575.192 32,02% | 57.515.192 20,50%
Ali Can ibrahimoglu B 4.248 0,00% 4.248 0,00%
Hakki Ibrahimoglu B 4.248 0,00% 4.248 0,00%
Halka Acik Kisim B - - 70.200.000 25,03%
Ozsermaye 245.400.000 100,0% |280.500.000 100,0%
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2.Halka Arz Gerekgesi ve Halk Arz Gelirlerinin Kullanimi

Halka Arz Gerekceleri:

- Sirket’'in 6zkaynaklarinin giiclendirilmesi

- Yapilacak riizgar ve hibrit glines santrali yatirimlarinin finansmani

- Finansal borglarin anapara ve faiz geri 6demelerinin finansmani

- Isletme sermayesinin giiclendirilmesi

- Blylme hedeflerinin devamlliginin saglanmasi

- Sirdurilebilir kurumsal yapinin olusturulasi ve raporlama standartlarinin gelistirilmesi

- Seffaflik ve hesap verilebilirlik diizeyinin ylikseltilmesi

- Sirket paylarinin likit hale getirilmesi neticesinde kredi verenler nezdinde gerekmesi durumunda daha disik maliyetle
borclanma imkanina kavusmasi olarak sayilabilir

Halka Arz Gelirlerinin Kullanimi:

Halka arz fiyatina gére 789.750.000 TL olan brit halka arz gelirine iliskin toplam maliyetin 60.486.450 TL olmasi ve pay basina
toplam maliyetin 0,86163 TL olmasi tahmin edilmektedir. Sirket’in halka arzdan saglayacagi net nakit girisinin 749.300.000
TL olmasi beklenmektedir. Tahmini halka arz masraflarinin ¢ikarilmasi ile ilgili sermaye artirimina tekabiil eden tutarin, Sirket'e
disen kismi igin asagida fon kullanim alanlari verilmistir.

Sirket’in sermaye artirimi dolayisiyla ihrag edilecek yeni paylarin halka arzi neticesinde elde edecegi briit halka arz gelirinden,
ilgili masraf ve maliyetler dusildikten sonra kalan fonun, asagida gosterilen oranlarda ve amaglarda kullanilmasi
planlanmaktadir.

%30-35’ine karsilik gelen tutarin riizgar enerjisi santrali kapasite artisi yatirnmlarinda kullanilmasi

%35-40"1na karsilik gelen tutarin hibrit glines enerjisi santrali yatirirmlarinda kullanilmasi

- %30-35’ine karsilik gelen tutarin 2023 yili igerisinde vadesi gelecek olan kredi taksitlerinin geri 6denmesi amaciyla
kullanilmasi

- %21-5’ine karsilik gelen tutarin isletme sermayesinin artirilmasi, finansal durumun iyilestirilmesi ve nakit akisinin

guclendirilmesi amaciyla kullanilmasi planlanmaktadir.

Sirket, global ve yerel ekonomik kosullari dikkate alinarak, s6z konusu fonun kullaniminda yukarida gosterilen kategoriler ve
tahsisat oranlari arasinda Sirket menfaatleri dogrultusunda %5 kadar gecis yapilabilecektir.
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3.0zet Finansallar

(TL) 2020 2021 2022 1C22 1C23
Hasilat 20.566.219 300.239.441 766.479.936 156.418.160 187.358.186
Brut Kar 5.965.474 202.189.395 375.924.915 80.075.761 94.996.648
Esas Faaliyet Kari/Zarari 2.084.901 134.410.682 310.044.310 92.621.318 95.158.510
Finansman Giderleri Oncesi Faaliyet Kari/Zarari 2.084.901 134.410.682 314.739.902 92.621.318 94.701.553
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Oncesi Kari/Zaran -31.355.251 189.004.767 388.587.597 67.453.191 43.202.703
Dénem Kari/Zarari -31.673.031 190.808.927 360.501.814 56.401.793 40.603.422
(TL) 2020 2021 2022 1C23
Nakit ve Nakit Benzerleri 1.812.285 43.438.091 154.281.730 180.995.901
Pesin Odenmis Giderler 38.177.057 2.806.994 3.934.889 164.564.754
Toplam Dénen Varliklar 47.344.505 269.770.813 160.811.027 358.269.474
Kullanim Hakki Varliklari 23.424.760 41.793.786 57.157.038 58.170.509
Maddi Duran Varliklar 392.813.374 1.376.512.941 1.831.723.613 1.851.351.396
Toplam Duran Varliklar 418.884.700 1.418.599.059 2.532.958.273 2.569.271.366
Aktifler 466.229.205 1.688.369.872 2.693.769.300 2.927.540.840
Ticari Borglar 9.585.783 15.313.661 19.515.322 106.257.893
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 79.449.487 277.622.623 127.528.146 150.835.434
Toplam Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 91.198.026 301.945.942 169.204.487 265.653.774
Uzun Vadeli Borglanmalar 328.316.730 1.020.261.694 1.411.778.960 1.479.285.048
Ertelenmig Vergi YukimlilGga 2.176.511 2.128.241 31.006.792 34.311.234
Toplam Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 332.083.686 1.053.106.946 1.443.735.308 1.514.907.529
OGzkaynaklar 42.947.493 333.316.984 1.080.829.505 1.146.979.537
Pasifler 466.229.205 1.688.369.872 2.693.769.300 2.927.540.840
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4.Degerleme
Sirketin pay basina degerinin belirlenmesi amaciyla asagida belirtilen degerleme yontemleri kullanilmistir:

e Indirgenmis Nakit Akimlari Analizi (INA)
e Piyasa Carpanlari Analizi

INA Analizi Sonuclari
iNA Analizi Sonucu TL
indirgenmis Nakit Akimlari Toplami 4.343.341.954
Devam Eden Deger/Cikis Degeri 5.842.933.309
2032 Yili Tahmini FAVOK 2.984.949.325
FD/FAVOK carpani 11,0x
Firma Degeri Toplami 10.186.275.263
Net Borg (31.03.2023 sonu itibariyla) 1.449.124.581
Uludag Tur-Uludag Turizm ve Tic. A.S'deki %30.42'lik payin satis geliri* 575.000.000
Ozsermaye Degeri 9.312.150.682

*Hisse satisi 24.07.2023 tarihinde Akdeniz Insaat'a gerceklesmis olup, tahsilat halka arz gelirinin hesaba gecmesinden 7
is glinli sonra gerceklesecektir.

Carpan Analizi Sonuglari:

FD/FAVOK Carpanina Gére Degerleme FD/FAVOK (Son 12 Aylik)
Yurtici 9,7x 50%
Yurt disi 12,6x 50%
Agirliklandinlmis FD/FAVOK 11,2x
FAVOK (Son 12 Aylik) - TL 486.547.077
Firma Degeri - TL 5.428.666.094
Net Borg (31.03.2023 itibariyla) - TL 1.449.124.581
Uludag Tur-Uludag Turizm ve Tic. A.S'deki %30.42'lik payin satis geliri* 575.000.000
Ozsermaye Degeri TL 4.554.541.513

*Hisse satist 24.07.2023 tarihinde Akdeniz Insaat'a gerceklesmis olup, tahsilat halka arz gelirinin
hesaba gegcmesinden 7 is glinii sonra gerceklesecektir.

Carpan Bazli Degerleme - Sonug Ozsermaye Degeri (TL)
FD/FAVOK 4.554.541.513 100%
Agirbklandinlmig 6zsermaye Degeri (TL) 4.554.541.513 100%

Kaynak: Vakif Yatirim
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Degerleme Yontemleri Sonuclari

Degerleme calismasinda Indirgenmis Nakit Akimlari ve Piyasa Carpanlari Analizi sirasiyla %60 ve %40
agirliklandirilarak nihai deger tespit edilmistir. Halka arz fiyati belirlenirken tespit edilen degere %25,47 halka arz
iskontosu uygulanmistir. Sirket icin pay basi 22,50 TL deger tespit edilmistir.

Tatlipinar - Degerleme Ozeti Ozsermaye Degeri (TL)
indirgenmis Nakit Akimlari 9.312.150.682 %60
Carpan Analizi 4.554.541.513 %40
Agirhiklandiriimis Ozsermaye Degeri (TL) 7.409.107.014
Halka Arz Oncesi Ozsermaye Degeri (TL) 7.409.107.014
Odenmis Sermaye (TL) (31.03.2023 itibariyla) 245.400.000
Halka Arz Oncesi 1 TL Nominal Degerli Pay Basina Fiyat (TL) 30,19
Halka Arz iskonto Orani 4 %25,47
Halka Arz iskontolu Ozsermaye Degeri (TL) 5.522.007.458
Halka Arz Fiyati (TL) 22,50

5.Halka Arz Hakkinda Nihai Degerlendirme

e Fiyat Tespit Raporu’nda Tatlipinar Enerji hakkinda verilen bilgilerin kapsamli, yeterli ve anlasilir oldugunu
distnlyoruz. Sirket ve sektor hakkinda verilen bilgiler oldukga detaylidir.

e Tatlipinar Enerji igin yapilan degerleme calismasinda Indirgenmis Nakit Akimlari ve Piyasa Carpanlari Analizi
kullanilmistir. Kullanilan degerleme yontemlerinin net ve anlasilir bir sekilde agiklandigini diistintiyoruz.

e Kullanilan yéntemler icerisinde indirgenmis Nakit Akimlari’na %60 agirlik verilmesini ihtiyatli buluyoruz.

Kullanilan degerleme yontemleri sonrasinda pay basina degerden %25,47 iskonto orani uygulanarak 22,50 TL pay
basina fiyat hesaplanmistir.
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Gedik Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amact ile hazirlanmistir.
Yatirirm Danismanligl hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
miusteri arasinda imzalanacak Yatirrm Danismanligl sozlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan
yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alim-satim o6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gértsler mali durumunuz ile risk ve
getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari
verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir. Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru
oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, Gedik Yatirrm Menkul Degerler
A.S. tarafindan glvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya
ctkabilecek hatalardan Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.
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