GedikYatirm

Fiyat Tespit Raporu Degerlendirme Raporu

IC Enterra Yenilenebilir Enerji A.S. Mart 2024

Isbu rapor, Gedik Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan, Sermaye Piyasasi Kurulu VII-128.1 Pay Tebligi’nin 29.
Maddesine istinaden hazirlanmistir. Rapor, Ak Yatirim Menkul Degerler A.S.’nin IC Enterra Yenilenebilir Enerji A.S. (“IC
Enterra” ve/veya “Sirket” ve/veya “Ihracci”) icin hazirladigl Halka Arz Fiyat Tespit Raporu’nu degerlendirmek amaciyla
hazirlanmis olup, yatirimcilarin pay alim satimina iliskin herhangi bir 6neri 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

Halka Arz Oncesi Cikarilmig Sermaye (TL 1.618.013.677 |Toplam Halka Arz Edilecek Pay (TL) 369.565.717
Halka Arz Sonrasi Cikarilmis Sermaye (T 1.845.000.000 |Halka Acilacak Oran (%) 20,03
Halka Arz Ozeti Sermaye Artirimi (TL) 226.986.323 |Halka Acilacak Oran (%) (ek satis dahil) 20,03
Mevcut Pay Satisi (TL) 142.579.394 |Halka Arz Satis Fiyati (TL) 10,00
Ek Pay Satisi (TL) Satis Yontemi Sabit fiyatla talep toplama ve satig

Ortaklik Yapisi

Ortagin Unvani

Halka Arz Oncesi

Halka Arz Sonrasi

TL TL
ictas Eneriji A 485.404.104 30,00% 485.404.104 26,31%
ictas Enerji B 990.030.179 61,19% 990.030.179 53,66%
ictas insaat A 0,00% 0,00%
ictas insaat B 142.579.394 8,81% 0,00%
Halka Acik Kisim B - 0%  369.565.717 20,03%
Ozsermaye 1.618.013.677 100% 1.845.000.000 100%

1.Sirket Faaliyetleri Hakkinda Gnemli Bilgiler

IC ictas Enerji Yatinm Holding, 1998 yilinda Tiirkiye enerji sektériindeki éncii sirketlerden biri olarak baslayan
yolculugunu, bugiin itibariyla sektordeki lider sirketlerden biri olarak stirdiirmektedir.

Kurulu tesisler;

e Yukari Mercan HES — 14MW (2005)

e Niksar HES - 40,16MW (2012)

e Ucharmanlar HES — 16,64MW (2013)

e Uchanlar HES — 11,93MW (2013)

e Kemercayir HES — 15.49MW (2013)

e Bagistas-1 Baraji & HES — 140,62MW (2015)
e Kadincik-1 HES - 70MW (2015)

e Kadincik-2 HES - 56MW (2015)

e Cileklitepe HES — 23,12MW (2015)

e Erzin-2 GES - 136MW (Lisans Alindi)
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2. Halk Arz Gelirlerinin Kullanimi

Halka arz sebepleri;

- Sirket’'in kaynak elde etmesi

- Sirket’in kurumsal kimliginin gliclendirilmesi

- Sirket degerinin ortaya cikarilmasi

- Sirket’e deger yaratacak yatirim firsatlarinin fonlanmasi

- Bilinirlik ve taninirigin pekistirilmesi

- Seffaflik ve hesap verilebilirlik ilkelerinin daha glclu bir sekilde uygulanmasi

Sirket, sermaye artisi usulliyle toplam 226.986.323 TL nominal degerli 226.986.323 adet payin halk arz kapsaminda
satilmasi sonucu 2.269.863.230 TL brit gelir, 2.176.741.866 TL net gelir elde edecektir.

Halka arz eden pay sahiplerinin halka arzdan 1.425.793.940 TL brit, 1.386.701.779 TL net gelir elde etmesi
beklenmektedir.

Tahmini halka arz masraflarinin ¢ikarilmasi ile ilgili sermaye artirimina tekabdil eden tutarin, Sirket'e diisen kismiicin asagida
fon kullanim alanlari verilmistir.

- %8-15’ine karsilik gelen tutarin Bagistas GES’e iliskin yatirimlarin finansmani

- %25-55’ine karsilik gelen tutarin Erzin-2 GES’e iligkin yatirimlarin finansmani

- %10-20’sine karsilik gelen tutarin depolamali GES ve RES yatirimlarinin finansmani

- %25-40"1na karsilik gelen tutarin yeni yenilenebilir enerji santrali yatirimlarinin finansmani

3.06zet Finansallar

Bin TL 31.12.2021 31.12.2022 30.12.2023
Hasilat 1.688.224 3.157.017 2.888.491
Satislarin Maliyeti 891.708 963.006 1.593.552
Briit Kar 796.516 2.194.011 1.294.939
Esas Faaliyet Kari 735.066 2.087.566 1.166.296
Finansman Geliri/Gideri Oncesi Faaliyet Kari 741.640 2.093.332 1.182.906
Vergi Oncesi Kari -3.608.425 3.560.642 831.351
Net Dénem Kari -3.809.529 3.293.616 250.387.742
Bin TL 31.12.2021 31.12.2022 30.12.2023
Donen Varliklar 97.530 928.053 503.663
Duran Varliklar 16.540.156 27.196.720 27.504.550
Toplam Varliklar 16.637.686 28.124.773 28.008.213
Kisa Vadeli Yikumlalikler 3.077.160 3.014.780 3.358.361
Uzun Vadeli YikUmlalikler 13.741.941 12.846.534 7.737.795
Ozkaynaklar -181.415 12.263.459 16.912.057
Toplam Kaynaklar 16.637.686 28.124.773 28.008.213
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4.Degerleme
Sirketin pay basina degerinin belirlenmesi amaciyla asagida belirtilen degerleme yéntemleri kullanilmistir:

e Indirgenmis Nakit Akisi (INA)
e Piyasa Carpanlari Analizi (FD/FAVOK)

Indirgenmis Nakit Akigi (INA)

IC Enterra Indirgenmis Nakit Akimlari 1.028.501
IC Enterra Net Borg (31.12.2023) 328.833
Erzin GES Indirgenmis Nakit Akimlari 90.102

Piyasa Carpanlari Analizi

Yurtici Benzer Sirketler Yurt Dis1 Benzer Sirketler
Sirketlerin FD/FAVOK Carpanlarinin Ortalamasi 10,17x 11,25x
30.09.2023 {tibariyla Son Bir Yil FAVOK 78,381
IC Enterra Firma Degeri 797.137 881.789

Degerleme Yontemleri Sonuclari
Degerleme calismasinda “Indirgenmis Nakit Akisi” ve “Piyasa Carpanlari Analizi” kullanilarak nihai deger tespit edilmistir.

Sirket icin halka arz iskontosu 6ncesi 21.560.042.405 TL piyasa degeri ve pay basi 13,33 TL deger tespit edilmistir. Halka
arz fiyati belirlenirken tespit edilen degere %25,0 halka arz iskontosu uygulanmis ve 10,00 TL pay basi deger
hesaplanmistir.

Degerleme Sonucu (bin USD)

IC Enterra Agirlikli Ortalama Firma Degeri 933.982
IC Enterra Dlzeltilmis Net Borc (31.12.2023) 328.833
IC Enterra Ozsermaye Degeri 604.029
Erzin GES Degeri 90.102
IC Enterra Konsolide Ozsermaye Degeri 694.131
IC Enterra Pay Adedi 1.618.013.677
IC Enterra Pay Basina Ozsermaye Degeri 0,43
Merkez Bankasi USD Satis Kuru (23.02.2024) 31,06
IC Enterra Pay Basina Ozsermaye Degeri 13,33

Degerleme Sonucu

IC Enterra Pay Basina Ozsermaye Degeri 13,33
Pay Basina Iskonto Orani 25%
IC Enterra Pay Basina Ozsermaye Degeri 10,00
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5.Halka Arz Hakkinda Nihai Degerlendirme

e Fiyat Tespit Raporu’nda IC Enterra Yenilenebilir Enerji A.S. hakkinda verilen bilgilerin kapsamli, yeterli ve anlasilir
oldugunu dustiniiyoruz. Sirket ve sektor hakkinda verilen bilgiler detaylidir.

e IC Enterra icin yapilan degerleme calismasinda “Indirgenmis Nakit Akisi” ve “Piyasa Carpanlari Analizi” kullanilmistir.
Kullanilan degerleme yontemlerinin net ve anlasilir bir sekilde agiklandigini distiniiyoruz.

e Degerleme ydntemi olarak Indirgenmis Nakit Akisi ve Piyasa Carpanlari Analizi’ne verilen agirliklarin makul oldugu
dislinGyoruz.

Kullanilan degerleme yontemleri sonrasinda pay basina degerden %25,0 iskonto orani uygulanarak 10,00 TL pay basina fiyat
hesaplanmistir.
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Gedik Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile
hazirlanmistir. Yatirnm Danismanligl hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak Yatirim Danismanligl sdzlesmesi cercevesinde
sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine
dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm aracinin alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi olarak
yorumlanmamalidir. Bu gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu
nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar 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 givenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile
ortaya ¢ikabilecek hatalardan Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.
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