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M ENKU D E RLER

IC Enterra Yenilenebilir Enerji A.S. 26/03/2024

Bu rapor Sermaye Piyasast Kurulu’nun VII-128.1 sayui Pay Tebligi’nin 29. maddesine dayanilarak Marbas
Menkul Degerler A.S. tarafindan, Ak Yatirim Menkul Degerler A.S. nin, IC Enterra Yenilenebilir Enerji A.S.
Fiyat Tespit Raporuna iliskin degerlendirme raporu olup, yatirimcilarin pay alim satimina iliskin herhangi bir
oneri ya da teklif icermemektedir. Yatirimcuar, halka arza iliskin izahnameyi inceleyerek kararlarini
vermelidirler.

1. HALKA ARZ HAKKINDA OZET BiLGi

Halka Arz Fiyati 10,00 TL
Halka Arz Sekli Sermaye Artirnmi ve Mevcut Ortak Satisgi
Halka Arz Yoéntemi Sabit Fiyatla Talep Toplama
Halka Arz Dagitim Yoéntemi Esit Dagitim
Halka Arz Oncesi Cikarilmis Sermaye 1.618.013.677
Halka Arz Sonrasi Cikarilmis Sermaye 1.845.000.000
Halka Arz Miktar1 Toplam Nominal 369.565.717
Sermaye Artirimi 226.986.323
Ortak Satis1 142.579.394
Halka Arz Biiyiikliigii 3.695.657.170
Halka Aciklik Oram %20,03
Ek Satig -
Tahsisat Gruplari:
Yurt I¢i Bireysel Yatirimcilara 277.174.288 (%75)
Yurt ici Kurumsal Yatirnmeilara 92.391.429 (%25)
Halka Arz Tarihleri 27-28-29 Mart 2024
BIST islem Kodu ENTRA

Sirket, halka arz edilen paylarin Borsa’da islem
gormeye baglamasindan itibaren 1 y1l boyunca
herhangi bedelli ve/veya bedelsiz sermaye
artirim1 yapmayacagini, bu sekilde dolagimdaki
pay miktarin1 artirmayacagini, yeni bir satig
veya halka arz yapilmasma yonelik karar
almayacagini, Ortaklar, halka arz edilen
paylarin Borsa’da islem gormeye
baslamasindan itibaren 1 y1l boyunca herhangi
bedelli ve/veya bedelsiz sermaye artirimi
kararlarinda olumlu oy kullanmayacagini sahip
olunan ve halka arza konu olmayan Sirket
paylarinin  dolasimdaki  pay  miktarinin
artmasinda yol acacak sekilde satisa ve/veya
halka arza konu etmeyeceklerini taahhiit
etmistir.

Halka Arza iliskin Taahhiitler
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2. HALKA ARZ GELIRININ KULLANIM ALANI

Yeni yenilenebilir enerji santrali yatirimi: %25-40
Depolamali RES ve GES projeleri: %10-20
Bagistas GES projesi: %8-15

Erzin-2 GES projesi: %25-55

3. SIRKET HAKKINDA GENEL BILGILER

Sirket, Ictas Enerji tarafindan, "Igtas Siirdiiriilebilir Enerji Yatirimlar1 A.S." unvani ile ve 50.000 TL kurulus
sermayesi ile 11.03.2019 tarihinde Ankara Ticaret Sicili Mudirliigii nezdinde tescil edilerek kurulmus ve
kurulus, 13.03.2019 tarih 9786 sayili TTSG'de ilan edilmistir.

Sirket sermayesi, Sirket'in 14.05.2019 tarihli olaganiistii genel kurul toplantisinda alinan karar uyarinca 50.000
TL'den 903.568.344 TL'ye artirilmistir ve bu sermaye artirimi Ankara Ticaret Sicili Miidiirliigli tarafindan
22.05.2019 tarihinde tescil edilerek 27.05.2019 tarihli TTSG'de ilan edilmistir. Sirket'in tek pay sahipligi
durumu degismemis olup, kurucu Igtas Enerji tiim sermayeyi temsil eden paylara sahip olmaya devam etmistir.

Sirket'in 06.07.2020 tarihinde yapilan 2019 yilina iliskin olagan genel kurul toplantisinda alinan karar uyarinca
Sirket sermayesi 24.922.926,00 TL tutarinda artirilarak 1.019.613.237,00 TL'den 1.044.536.163,00 TL'ye
artirilmistir. S6z konusu sermaye artirimina Sirket'in o tarih itibarryla mevcut ortaklarindan olan Ictas Enerji
riichan halckindan feragat ederek katilmamis ve bu kapsamda ihra¢ edilen tiim paylar EBRD adina ihrag
edilmistir. Sermaye artirimi kapsaminda ihrag¢ edilen paylarin nominal degerine ek olarak EBRD tarafindan
Sirket'e 12.674.504,00 TL tutarinda emisyon primi 6denmistir. Bu sermaye artirimi sonucunda EBRD'nin pay
sahipligi oran1 yaklasik %8,81 olurken, I¢tas Enerji'nin pay sahipligi oran1 yaklasik %91,19 olmustur.

Alict sifatryla igtas Insaat ile satici sifatiyla EBRD arasinda 28.02.2022 tarihinde Ingiliz hukukuna tabi bir pay
devir sozlesmesi akdedilmistir. Bu sézlesme tahtinda EBRD, Ihragg1 nezdinde sahip oldugu ve ilgili tarih
itibarryla Thragg1'nin toplam sermayesinin yaklasik %8,81 'ine karsilik gelen 92.056.025 adet B grubu payz, Igtas
Insaat'a satmay1 ve Ictas Insaat da bu paylar1 almay taahhiit etmislerdir. Bu s6zlesme tahtinda gergeklestirilen
pay devrine iliskin olarak Rekabet Kurumu'nun 04.08.2022 tarihli ve E-81435258-645-47515 sayili yazisi ile
izin verilmistir. Bu sézlesme tahtinda gerceklestirilen pay devir islemine iliskin TIK. madde 198 uyarinca
yapilmasi gerekli ilan, TTSG'nin 15.03.2022 tarihli ve 10537 sayili niishasinda yayimlanmistir ve gergeklesen
pay devri ile EBRD'nin Thrag¢1 nezdinde pay sahipligi sona ermistir.

Sirket Sermayesinin Dagilimi:

Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi
Ortagin Unvam Grubu
TL % TL %

Ictas Enerji A 485.404.104 30,00 485.404.104 26,31

B 990.030.179 61,19 990.030.179 53,66
h;tas 1n$aat A - - - -

B 142.579.394 8,81 - -
Halka Acik Kisim B - - 369.565.717 20,03
Toplam 1.618.013.677 100,00% | 1.845.000.000 | 100,00%
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4. DEGERLEME OZETI

Ak Yatirnm Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’nda, pay basma degerin
belirlenmesinde Indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi (INA) ve Piyasa Carpanlari Analizi yontemine yer
verilmistir,

Sirketin  degerlemesinde Indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi ve Piyasa Carpanlar1 Analizi esit
agirhiklandirilmis olup, Sirket'in ortalama halka arz Oncesi 6zsermaye degeri 115.273,1 Bin USD olarak
hesaplanmistir. Buna gore, ¢ikarilmig sermayesi 1.618.013.677 TL olan Sirket'in halka arz pay bagina degeri %25
iskontoile 10 TL olarak hesaplanmustir.

IC Enterra - Degerleme Ozeti Ozsermaye Degeri (Bin USD) Agirhik
INA Analizi 101.014,3 %50
Carpan Analizi 129.531,9 %50
Agirhiklandirilmis Ozsermaye 115.273,1

Degerleme Sonucu

Nominal Sermaye Tutar1 1.618.013.677

Halka Arz Oncesi Ozsermaye Degeri (Bin USD) 115.273,1

Merkez Bankasi USD Satis Kuru- 23.02.2024 31,0605

Halka Arz Oncesi Pay Basina Deger (TL) 13,33

Halka Arz Iskontosu %25

Halka Arz Iskontosu Sonrasi Ozsermaye Degeri 86.454,8

(Bin USD)

Halka Arz Pay Fiyati1 (TL) 10,00

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

5. DEGERLENDIRME VE SONUC

e IC Enterra Yenilenebilir Enerji Enerji A.S.’nin Fiyat Tespit Raporunda yer alan bilgilerin agiklayici ve
verilerle desteklenmis oldugunu diisiinmekteyiz. Sirket’e, sektore ve Sirket’in sektdrdeki yerine iliskin
olarak verilen bilgi ve verilerin yeterince aciklayici oldugunu diisiiniiyoruz.

e Sirket’in halka arz edilecek pay basina degerinin tespitinde iki temel Indirgenmis Nakit Akimlar1 ve
Piyasa Carpanlari Analizi kullamlmis olmasini, Indirgenmis Nakit Akimlar1 ve Piyasa Carpanlari
Analizine esit agirlik verilmis olmasini uygun buluyoruz.

e Ak Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’nda Indirgenmis Nakit
Akimlar1 ve Piyasa Carpanlar1 Analizi ile Sirket’in halka arz 6ncesi 6zkaynak degeri 115.273,1 Bin
USD olarak hesaplanmis olup, halka arz dncesi 6zsermaye degeri iizerinden, %25 halka arz iskonto
orani uygulanarak, halka arz fiyati hisse bagina 10 TL olarak hesaplanmig olmasini makul buluyoruz.




AMARBAS

Halka Arz Fiyat Tespit Raporuna iliskin Degerlendirme Raporu

IC Enterra Yenilenebilir Enerji A.S.— 26.03.2024

EK 1: IC Enterra Yenilenebilir Enerji A.S. Ozet Bilancolar

(Bin TL) 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023
Nakit ve Nakit Benzerleri 25.675 175.227 207.485
Ticari Alacaklar 59.409 457.534 90.243
Toplam Donen Varhklar 97.530 928.053 503.663
Maddi Duran Varliklar 16.477.125 26.861.727 26.926.584
Ertelenmis Vergi Varligi - - 100.876
Toplam Duran Varhklar 16.540.156 27.196.720 27.504.550
Aktifler 16.637.686 28.124.773 28.008.213
Ticari Borglar 107.478 620.539 229.001
Diger Borglar 672.603 12.851 184.611
Toplam Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 3.077.160 3.014.780, 3.358.361
Uzun Vadeli Bor¢lanmalar 11.324.939 7.950.580 6.782.707
Ertelenmis Vergi Yiikiimliligi 2.288.057 4.840.642 898.990
Toplam Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 13.741.941 12.846.534 7.737.795
Ozkaynaklar (181.415) 12.263.459 16.912.057
Pasifler 16.637.686 28.124.773 28.008.213
EK 2: IC Enterra Yenilenebilir Enerji A.S. Ozet Gelir Tablosu
(Bin TL) 2021 2022 2023
Hasilat 1.688.224 3.157.017 2.888.491
Briit Kar 796.516 2.194.011 1.294.939
Esas Faaliyet Kar1{Zarar1 735.066 2.087.566 1,166.296
Finansman Giderleri Oncesi Faaliyet 741.640 2.093.332 1.182.906
Kary/Zarar
Vergi Oncesi Kary/Zarari (3.608.425) 3.560.642 831.351
Donem Kary/Zarari (3.809.529) 3.293.616 1.284.542

Burada yer alan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandig tarih itibariyle mevcut piyasa kosullari ve
giivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. Marbas Menkul Degerler A.S. tarafindan, karsiliginda herhangi bir maddi menfaat
temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olup, hi¢bir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatirimcilar
tarafindan danigmanlik faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatirim kararlarina esas olarak alinmamalidir. Bu bilgiler, belli bir getirinin
saglanmasina yonelik olarak verilmemekte ve bu yonde herhangi bir sekilde taahhiit veya garantimiz bulunmamaktadir. Bu itibarla bu sayfalarda
yer alan ve hig bir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan hususlar hakkinda herhangi bir sorumlulugumuz bulunmamaktadir. Marbas Menkul
Degerler A.S. olarak Fiyat Tespit Raporunda yer alan verilerin gercegi tam olarak yansitmis oldugu varsayimi altinda ayrica mali ve hukuki bir
inceleme yapmamis bulunuyoruz. Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin
kullanilmasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan ve /veya dolayl zararlardan, kar yoksunlugundan manevi
zararlardan ve her ne sekil ve surette olursa olsun tlg¢iincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii zararlardan dolayr Marbas Menkul Degerler A.S.

sorumlu tutulamaz.
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