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1. RAPORUN AMACI

isbu rapor Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VII-128,1 Pay Tebligi 29.maddesine istinaden Meksa Yatirim Menkul
Degerler A.S. (“Meksa Yatinm”) tarafindan, Ecogreen Enerji Holding A.S. (“Ecogreen Enerji Holding”, “ihraggl” ya
da “Sirket”) paylarinin halka arzi kapsaminda Meksa Yatirim Menkul Degerler A.S. (“Meksa Yatirim”) tarafindan
hazirlanan fiyat tespit raporunu degerlendirmek amaciyla hazirlanmis olup, yatirimcilarin pay alim satiminailiskin
herhangi bir tavsiye veya teklif icermemektedir. Yatirimcilar, halka arza iliskin izahnameyi inceleyerek karar
vermelidir. Rapor igerisinde bulunabilecek hata ve noksanliklardan dolayr Meksa Yatirim higbir sekilde sorumlu

tutulamaz.

2. PLANLANAN HALKA ARZ HAKKINDA OZET BILGI

ihracgi Ecogreen Enerji Holding A.S.
Halka Arz Kodu ECOGR

Halka Arz Buyiiklagi Sermaye Artirimi : 110.000.000 TL
Halka Arz Oncesi Sermaye 430.000.000 TL Nominal

Halka Arz Sonrasi Sermaye 540.000.000 TL Nominal

Satan Ortaklar Yoktur

Halka Agiklik Orani %20,37

Talep Toplama Tarihleri 22-23-24 Ekim 2025

Aracilik Yontemi En iyi Gayret Araciligi

Halka Arz Yontemi Sabit Fiyat ile Talep Toplama

Fiyat 10,40 TL

Satmama Taahhidi Sirket ve Sirket Ortaklar igin 12 Ay

Fiyat istikrarini Saglayici islemler [REIS{I#
Kaynak: Ecogreen Enerji Tasarruf Sahiplerine Satis Duyurusu ve Fiyat Tespit Raporu

3. SIRKET HAKKINDA BILGI

Ecogreen Enerji Yatirim A.S. Denizli Ticaret Sicil Midurliigi nezdinde 29.12.2020 tarihinde tescil edilmis olup,
kurulus ve kurulus esas sozlesmesi 29.12.2020 tarihli ve 10234 sayili Turkiye Ticaret Sicili Gazatesi’'nde (TTSG)
ilan edilmistir. 27.05.2021 tarihinde yapilan genel kurulda alinan karar ile Sirketin Ginvani mevcut ve glincel ticaret
Unvani olan Ecogreen Enerji Holding A.S. olarak degistirilerek, Denizli Ticaret Sicil MidirlGgi nezdinde
27.05.2021 tarihinde tescil edilmis ve Gnvan degisikligi 28.05.2021 tarihli 10337 sayili TTSG’de ilan edilmistir.
Sirket'in faaliyet konusu, yasal mevzuat uyarinca; bagh ortakliklari vasitasiyla glines enerjisi santalleri, biyokitle
enerji santralleri ve biyogaz enerji santrallerinden elektrik enerjisi Gretimi ve Uretilen elektrigin satisi ile glibre
Uretimi ve Proje Gelistirme ve Miteahhitlik Faaliyetleridir. Sirket, bu dogrultuda elektrik {iretimi ve ticareti
faaliyetlerinde bulunan sirketlere istirak etmis ve bunlari ¢atisi altinda toplayarak “Holding’ statiislinde bir cati
sirketi haline gelmistir. 31 Aralik 2024 tarihi itibariyla, sirketin bagh ortakligi olarak her bir enerji sektériindeki
yatirimlar igin kurulan toplam 8 adet bagh ortakhigi ve 1 adet istiraki bulunmaktadir. Sirketin enerji portfoyiiniin
tamami yenilenebilir enerji kaynaklari kullanilarak elektrik Greten santrallerden olusmakta olup, enerji
santarallerinin  tamami ilgili bagh ortakliklar Uzerine kayithdir. Sirket dogrudan elektrik Gretimi
gerceklestirmemekte, lretim faaliyetini bagh ortakliklari kanaliyla ylratmektedir. Sirketin bagl ortakhklarinin
mevcut durum itibariyla toplam kurulu glici 179,586 MW (hibrit yardimci kaynak dahil 181,686 MW)’tir.

Sirket, 29 Aralik 2020 tarihinde kurulmus olmakla birlikte, sermayesinde pay sahibi oldugu bagh ortakliklari s6z
konusu kurulug tarihinden once faaliyette bulunmaya baslamistir. S6z konusu ortak konrole sahip tabi bagl
ortakliklarin ve Sirketin kronolojik olarak gelisimi asagidaki gibidir:

2015-Ugurlular Elektrik Uretim A.S. 19.08.2015 tarihinde kurulmustur. Ugurlular Elektrik Uretim Anonim Sirketi
Grubun lisanssiz glines enerjisi Gretim santrallerinin 17,99 MWp kismini kendi biinyesinde toplamistir. Ugurlular
Elektrik Uretim Anonim Sirketinin izmir ili Tire ilgesinde 7,02 MWp kurulu giice sahip 6 Adet Lisanssiz GES, Denizli
ili Saraykdy ilgesinde 2,099 MWp kurulu giice sahip 3 Adet Lisanssiz GES, Mugla ili Yatagan ilgcsinde 4,80 MWp
kurulu glice sahip 5 adet Lisanssiz GES, ve Mugla ili Seydikemer ilgesinde 4,081 MWp kurulu giice sahip 7 adet
Lisanssiz GES bulunmaktadir. Toplam 21 santral de 17,99 MWp kurulu giig ile tGretim yapiimaktadir.
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2018- Denizli Biyokiitle Enerji Uretim A.S., 23.07.2018 tarihinde tek ortakli olarak Ugurlular Elektrik Uretim
Anonim Sirketi tarafindan kurulmustur. Sirketin blinyesinde 14,9 MWe kurulu giliclinde biyokitleden elektrik
enerjisi Uretimi yapan santrali bulunmaktadir.

2019- Denizli Biyogaz Enerji Uretim A.S., 14.06.2019 tarihinde kurulmus, Kurulus tarihinde ortaklik yapisi %70
Ugurlular Elektrik Uretim A.S., %30 Basar Beyazoglu seklindedir. 30 Haziran 2024 tarihinde %30'luk Basar
Beyazoglu hisseleri 39.563.050,75 bedel ile devralinmistir. Sirketin binyesinde 1.5 MWe kurulu glcinde
biyogazdan elektrik enerijisi tiretimi yapan santrali bulunmaktadir.

2020- Ecogreen Enerji Holding A.S., Ecogreen Enerji Yatirm A.S. unvani ile 29.12.2020 tarihinde, 100.000 TL
sermaye ile tek ortakl olarak Osman Ugurlu tarafindan kurulmustur. 28.05.2021 tarihinde bugiinkii unvanini
almistir. Ecogreen Enerji Holding A.S.'nin sermayesi: 26.03.2021 tarihinde 50.000.000 Tlyc; 03.06.2021 tarihinde
100.000.000 TL'ye; 30.06.2021 tarihinde 170.000.000 TL 'ye ve 27.09.2023 tarihinde 430.000.000 TL'ye
cikartilmistir.

27.03.2020 tarihinde Turgutlu Biyogaz Enerji Uretim Anonim Sirketi unvani ile tek ortakli olarak Ugurlular Elektrik
Uretim Anonim Sirketi tarafindan kurulmustur. Turgutlu Biyogaz Enerji Uretim A.S.'nin 7.08.2023 tarihinde
unvani Ecofer Giibre ve Enerji Uretim Anonim Sirketi olarak degistirilmistir. Sirketin biinyesinde 3.0 MWe kurulu
gliclinde biyogazdan elektrik enerijisi Gretimi yapan santrali bulunmaktadir. Ayrica yillik 90.000 ton kapasiteli
organik ve organomineral glibre liretim tesisi bulunmaktadir.

2021- Karacabey Biyogaz Enerji Uretim A.S., 23.06.2021 tarihinde, Karakegili Biyogaz Enerji ve Giibre Uretim
Ticaret Sanayi A.S. unvani ile %70 hissesi Ugurlular Elektrik Uretim A.S. tarafindan 840.000 Tiirk Lirasi bedel ile
satin alinmistir. %30 hissesi Basar Beyazoglu'na aittir. 10.08.2021 tarihinde Karakegcili Biyogaz Enerji ve Glibre
Uretim Ticaret Sanayi A.S. olan unvani degistirilerek Karacabey Biyogaz Enerji Uretim A.S. olmustur. 29.06.2021
tarihinde Ugurlular Elektrik Uretim A.S. sirketi kendisine ait olan %70'lik hisseyi Ecogreen Enerji Holding A.S.'ye
840.000 bedel ile satmistir. 31.12.2024 tarihinde Basar Beyazogluna ait olan %30 hisse 73.254.861 Tiirk Lirasi
bedel Ecogreen Enerji Holding A.S.'ve satilmistir. Sirketin blnyesinde 3,0 MWe kurulu giiciinde biyogazdan
elektrik enerjisi Uretimi yapan santrali bulunmaktadir.

Honaz Biyokiitle Enerji Uretim A.S. 06.01.2021 tarihinde Osman Ugurlu tarafindan kurulmustur. Sirket 01.04.2021
tarihinde 10.000.000 Turk Lirasi bedel ile Ecogreen Enerji Yatirim A.S.'ye satilmistir. Sirket 26.09.2023 tarihinde
Denizli Biyokiitle Enerji Uretim A.S. ile birlesmistir.

Megaron Enerji Grup A.S. 16.06.2021 tarihinde Ugurlular Elektrik Uretim A.S. tarafincan 7.000.000 USD bedel
karsihginda satin alinmstir. ilgili tarihte Ugurlular Elektrik Uretim A.S.'nin yiizde yiiz sermayesi Ecogreen Enerji
Holding A.S.'ye ait oldugundan dolayl olarak Holding kapsamina dahil olmustur. Sirketin Konya'da 4,3 MWp ve
Kirsehir'de 4,6 MWp olmak (zere toplamda 8,9 MWop lisanssiz glines enerjisi Gretim santrali bulunmaktadir.

2022- Ecogreen Elektrik Enerji Uretim Anonim Sirketi 8 Nisan 2022 tarihinde Enerji ve Tabi Kaynaklar Bakanlig
tarafindan diizenlenen YEKA-GES4-BOR2 yarismasini kazanarak, Nigde ili Bor ilgesinde kurulu giicii 130,22 MWp
olan santralin yatirrmini 13 ayda tamamlayarak faaliyete gegirmistir. Ecogreen Elektrik Enerji Uretim A.S.
blinyesinde EPDK'dan alinan tedarik lisansi kapsaminda elektrik ticareti yapilmaya baslanmistir. Ecowind 3 Eneriji
A.S., 22.07.2022 tarihinde 50.000 Tirk Lirasi sermaye ile Ecogreen Enerji Holding A.S. tarafindan kurulmustur.
Sirketin 100 MW depolamali rlizgar enerijisi 6n lisansi bulunmaktadir.

2023-Ecogreen Enerji Holding A.S., 27.09.2023 tarihli ve 10923 sayili TTSG'de ilan edildigi gibi 27.09.2023
tarihinde sermayesini 430.000.000 Tiirk lirasina gikarilmistir. Denizli Biyokiitle Enerji Uretim A.S., 26.09.2023
tarihinde, 02.10.2023 tarihli ve 10926 sayili TTSG'de ilan edildigi gibi Honaz Biyokitle Enerji Uretim A.S. ile
birlesmistir. Ecofer Giibre ve Enerji Uretim A.S., 16.06.2023 tarihli ve 10854 sayili TTSG'de ilan ederek sermayesini
16.06.2023 tarihinde 200.000.000 Tirk Lirasina ¢ikarmistir. Sirket 17.06.2023 tarihinde 0,445 MW glcinde hibrit
GES santralini faaliyete almistir. Ayrica 31.12.2023 tarihinde yatirnm sirecini tamamlayip organik ve
organomineral glibre fabrikasini faaliyete gecirmistir. Ecogreen Elektrik Enerji Uretim A.S., 27.08.2023 tarihinde
faaliyete baslamistir.

2024- Karacabey Biyogaz Enerji Uretim A.S., 30.06.2024 tarihinde Basar Beyazogluna ait olan %30 hisse;
11.07.2024 tarihli ve 11120 sayili TTSG'de yayinlandigi gibi 73.254.861 Tiirk Lirasi bedel ile Ecogreen Enerji
Holding A.S.'yve satilmistir. Denizli Biyogaz Enerji Uretim A.S., kurulus tarihinde ortaklik yapisi %70 Ugurlular
Elektrik Uretim A.S., %30 Basar Beyazoglu seklindedir. 30 Haziran 2024 tarihinde %30'luk Basar Beyazoglu
hisseleri 39.563.050,75 bedel ile devralinmis, devir islemleri 29.07.2024 tarihli ve 11131 sayili TTSG'de ilan
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edilmistir. Denizli Biyokitle Enerji Uretim A.S. 26.12.2024 tarihinde, 26.12.2024 tarihli ve 11237 sayili TTSG'de
ilan edildigi gibi sermayesi 450.000.000 Tiirk Lirasina ¢ikartiimistir. Denizli Biyogaz Enerji Uretim A.S., 26.12.2024
tarihinde, 26.12.2024 tarihli ve 11237 sayih TTSG'de ilan edildigi gibi sermayesi 20.000.000 Tirk Lirasina
cikartilmistir. Ecogreen Elektrik Enerji Uretim A.S., 26.12.2024 tarihinde, 26.12.2024 tarihli ve 11237 sayih
TTSG'de ilan edildigi gibi sermayesi 1.000.000.000 Tiirk Lirasina g¢ikartilmistir. Karacabey Biyogaz Enerji Uretim
A.S., 26.12.2024 tarihinde, 26.12.2024 tarihli ve 11237 sayili TTSG'de yayinlandigi gibi sermayesi 30,000.000 Turk
Lirasina gikartimstir.

Ecogreen Enerji Holding

Sirket, holding olarak yalnizca istiraklerde bulunmak ve istirakte bulundugu sirketlerin yénetim ve denetimini
elinde tutmaktadir. Bu nedenle kendisine ait dogrudan herhangi bir liretim tesisi bulunmamaktadir. Sirket, hali
hazirda Giines Enerjisi Santralleri, Biyogaz Enerji Santralleri, Biyokiitle Enerji Santralleri ve Giibre Uretim tesisine
sahip bagli ortakliklari ile faaliyetlerine devam etmektedir.

3.1. Ortaklik Yapisi

Sirket’in son durum itibariyla pay sahiplerine iliskin bilgiler asagidaki tabloda gosterilmektedir.

Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi
Ortagin Ticaret Unvani / Adi Soyadi Pay Nominal Pay Orani Nominal Pay Orani
Grubu Deger (TL) (%) Deger(TL) (%)
Osman Ugurlu A 86.000.000 0,2 86.000.000 15,93%
B 344.000.000 0,8| 344.000.000 63,70%
Halka Agik Kisim B - -| 110.000.000 20,37%

A+B 430.000.000 100,00% 540.000.000 100,00%

Kaynak: Ecogreen Enerji Holding izahnamesi

4. HALKA ARZDAN SAGLANACAK FONUN KULLANIMI

NET HALKA ARZ GELIRi 1.073.606.510 TL
NET HALKA ARZ GELIRINiN KULLANIM YERLERI Oran (%)
Yatirim Finansmani %70
Finansal Bor¢ Odemesi %20
isletme Sermayesi %10

Toplam 100
Kaynak: 17.10.2025 Tarih ve 2025/17 Sayili Sermaye Artirimindan Elde Edilecek Fonun Kullanim Yerlerine iliskin Yénetim Kurulu Karari
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5. FINANSAL TABLOLAR

Ozet Finansal Durum Tablosu
TL

Donen Varliklar

Nakit ve Nakit Benzerleri
Finansal Yatirimlar

Ticari Alacaklar

Diger Alacaklar

Turev Araglar

Stoklar

Pesin Odenmis Giderler
Duran Varliklar

Ticari Alacaklar

Diger Alacaklar

Yatirim Amach Gayrimenkuller
Maddi Duran Varliklar
Kullanim Hakki Varliklari

Madi Olmayan Duran Varliklar
Pesin Odenmis Giderler
Ertelenmis Vergi Varligi

Cari Dénem Vergisiyle ilgili Duran
Varliklar

2022
3.305.248.304
629.122.760
262.933.748
158.048.683
1.077.084
239.744.182
1.771.928.086
15.923.513.699

8.775.809
14.821.372.312
1.834..068
21.255.175
131.319.791
938.956.544

19.228.762.003

2023
1.899.948.436
179.088.154
648.354.225
329.436.402
788.638
347.817
153.233.426
290.124.562
30.677.469.966
26.320.745
11.834.429
34.347.442
29.246.289.913
9.029.441
31.752.218
225.095.227
1.091.882.652

917.899
32.577.418.402

2024
1.762.382.040
383.656.745
46.693.846
444.130.725
341.942
652.198
82.025.968
674.895.574

30.06.2025
3.032.214.411
1.044.962.610

886.096.727
5.773.012

101.284.029
864.780.784

27.130.685.652 26.521.154.524

39.971.880
6.460.230
12.179.555

6.510.583

26.405.810.294 25.990.231.448

4.236.237
32.509.928
349.007.845
279.865.352

635.758
28.893.067.692

6.079.645
32.022.293
206.445.202
279.865.353

29.553.368.935

Toplam Varliklar

Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler

Kisa Vadeli Borglanmalar

Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa
Vadeli Kisimlari

Ticari Borglar

Diger Borglar

iliskili Taraflara Diger Borglar

iliskili Olmayan Taraflara Diger Borglar
Ertelenmis Gelirler

Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler
Uzun Vadeli Bor¢lanmalar
Ertelenmis Vergi YakimlUlGgu
Ozkaynaklar

Odenmis Sermaye

Sermaye Diizeltme Farklari
Gegmis Yillar Karlari

Net Dénem Kari

Toplam Kaynaklar
Kaynak: Ecogreen Enerji Holding izahnamesi

Ozet Kar-Zarar Tablosu

2.443.708.784
1.064.477.449

1.210.538.416

115.529.666
29.621.956
16.697.666
12.924.290
8.883.890
9.403.734.616
5.930.966.539
3.470.152.919
6.728.687.358
170.000.000
815.689.772
2.264.945.145
138.984.320
19.228.762.004

6.309.495.720
2.807.245.867

2.364.794.737

309.017.942
79.458.159
37.955.062
41.503.097
677.041.007
11.854.635.949
6.358.256.659
5.491.964.345
13.833.357.044
430.000.000
1.050.921.996
2.512.842.807
2.047.899.905
32.577.418.402

5.866.414.674
1.940.608.217

1.772.343.551

487.565.310
885.135.149
871.761.552
13.373.597
758.854.852
8.810.993.296
4.999.615.298
3.796.467.096

5.897.364.963
1.415.777.940

1.826.289.268

1.234.695.050
607.139.425
596.491.327
10.648.098
769.645.051
9.538.590.042
6.074.043.682
3.442.065.230

14.215.659.722 14.117.413.931

430.000.000
1.050.921.996
5.044.481.438
1.178.572.713

430.000.000
1.050.921.996
6.517.437.463

185.989.929

28.893.067.692 29.553.368.935

TL 2022 2023 2024 30.06.2024 30.06.2025
Hasllat 1.030.986.915 2.098.703.831 4.094.680.249 1.581.851.942 3.342.162.745
Satislarin Maliyeti (-) -790.389.690 -1.627.640.274 -3.624.625.347 -1.002.441.132 -2.742.732.332
BRUT KAR/ZARAR 240.597.225 471.063.557 470.054.902 579.410.810 599.430.413
Esas Faaliyet Kar/ Zarar 471.215.479 1.644.055.527 435.919.463 593.908.541 784.759.803
Finansman Gideri Oncesi Faaliyet Kari 342.467.776 76.492.544 120.204.272 195.833.288 798.310.923
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Gideri/Geliri -1.422.082.716 -1.089.046.150 -1.329.872.310 -1.210.153.429 -254.369.746

200.908.422 2.045.396.905 1.178.572.713 752.187.766 185.989.929

D6nem Kari/Zarari
Kaynak: Ecogreen Enerji Holding izahnamesi
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6. DEGERLEME YONTEMLERI

Gedik Yatirim tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’nda sirket paylarinin degerinin tespit edilmesi amaciyla;
Pazar Yaklasimi ve Gelir Yaklasimi yontemleri incelenmistir.

6.1. Pazar Yaklagimi (Piyasa Carpanlari Analizi)

Sirket Degeri hesaplamasinda; BiST'te islem gdren ve faaliyet konulari Ecogreen Enerji Holding ile benzerlik
gosteren yenilenebilir enerji sirketleri ve GES EPC (proje gelistirme ve muteahhitlik) sirketleri arasindan secilmis
sirketlerin verileri incelenmistir.

Carpan analizinde Sirket'in bagimsiz denetimden gecmis en son 2025/06 verileri yilliklandirilarak kullanilmistir.
Sirket'in carpan analizinde kullanilan verileri asagida gosterilmistir.

Sirket Verileri ( TL) Yilliklandirilmig

Net Kar (yilliklandiriimis) 612.374.876
FAVOK (yilliklandirilmis) 844.556.671
Net Finansal Borg (30/06/2025) 8.882.970.415
Ozkaynak (30/06/2025) 14.117.413.931

Kaynak: Ecogreen Enerji Holding Fiyat Tespit Raporu

Asagida so6z konusu sirketlerin F/K ve FD/Satis Gelirleri ve PD/DD (Piyasa Degeri/Defter Degeri) ¢arpanlarinin
medyani incelenmis olup bu carpanlardan F/K ve FD/Satislar ¢arpanlarina sirasiyla %40 - %60 agirhk verilerek
Sirket icin 6zkaynak degeri hesaplanmistir.

6.1.1. Yurt ici Benzer Sirketler

Asagida secilen benzer sirketlerin FD/FAVOK (“Firma Degeri/Faiz, Vergi ve Amortisman Oncesi Kar”) F/K
(“Fiyat/Kazanc”) ve FD/ Net Satislar ve PD/DD (“Piyasa Degeri/Defter Degeri”) carpanlarinin ug degerler elemine
edildikten sonra medyani incelenmis olup bu g¢arpanlardan F/K ve FD/ Net Satislar ¢arpanlarina sirasiyla %40 -
%60 agirlik verilerek Sirket icin 6zkaynak degeri hesaplanmistir.

Yurt ici Sirket Carpanlari FD/FAVOK F/K FD/Satislar PD/DD
HUN YENILENEBILIR HUNER ENERJI URETIM A.S$ 10,24 5,75 5,82 0,71
KARTAL YENILENEBILIR KARYE ENERJi URETIM AS 7,66 30,96 4,92 0,54
YENILENEBILIR PAMEL ELEKTRIK URETIM A.S. - - - 3,18
AYDEM YENILENERILIR ENERJI AS. 10,83 - 4,47 0,38
GALATA WIND ENERJI AS. 9,26 18,64 6,24 1,04
AYEN ENERIJI'AS. 7,95 25,41 2,2 0,46
BIOTREND CEVRE VE ENERJI YATIRIMLARI A.S. - - 7,02 2,85
MARGUN ENERIJi - - - 5,22
MOGAN ENERJi 9,41 - 4,89 0,33
iC ENTERRA 12,58 - 9,43 0,65
TATLI PINAR ENERJi URETIM A S. 1890 31,79 - -
YEO TEKNOLOJi ENERJi VE ENDUSTRI A.S. 9,84 30,38 2,02 5,19
BIRLESIM MUHENDISLIK ISITMA VE SOGUTMA 540 10,22 1,23 1,96
ORGE ENERIJI ELEKTRIK AS 33,89 - 2,69 3,69
KONTROLMATIK TEKNOLOJi ENERJi VE MUHENDISLIK 6,53 18,61 1,36 1,67
GiRIiSiM ELEKTRIK SANAYi VE TAAHHUT VE TICARET A.S 1438 59,46 2,65 2,16
CW ENERJI MUHENDISLIK TICARET VE SANAYI A.S. 18,18 49,59 2,28 1,91
EUROPOWER ENERJi VE OTOMASYON TEKNOLOJILERi SANAYi VE TiCARET AS. 3,18 8,53 1,79 1,66

Aykiri Degerler Elenmis Medyan 9,3 14,4 2,5 1,4

Kaynak: Ecogreen Enerji Holding Fiyat Tespit Raporu
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Yurt ici benzer sirketlere gore, Sirket’in 6zsermaye degeri asagidaki tabloda gosterilmistir.

FD/Satislar Carpanina Gore Ozsermaye Degeri

FD/Net Satislar Carpanina Gore Ozsermaye Degeri TL

FD/ Net Satiglar Carpani 2,5
Net Satislar (TL) 5.854.991.052
Firma Degeri 14.429.722.882
Net Borg (TL) 8.882.970.415

Ozsermaye Degeri 5.546.752.467

Kaynak: Ecogreen Enerji Holding Fiyat Tespit Raporu

F/K Carpanina Gore Ozsermaye Degeri

F/K Garpanina Gore Ozsermaye Degeri TL
F/K Carpani 14,4x
Net Kar (Yilliklandiriimis) 612.374.876

Ozsermaye Degeri 8.828.399.025

Kaynak: Ecogreen Enerji Holding Fiyat Tespit Raporu

6.1.2. Carpan Analizine Gore Dederleme ve Sonug

Yurt ici Benzer Sirket Carpanlari Ozkaynak Degeri TL | Agirhk % Agirlikh Gzkaynak Degeri TL

FD/Net Satislar Carpanina Gore 5.546.752.467 60% 3.531.359.610

F/K Carpanina Gore 8.828.399.025 40% 3.328.051.480
Agirliklandinlmis Gzkaynak Degeri 100% 6.859.411.090

Kaynak: Ecogreen Enerji Holding Fiyat Tespit Raporu

Gedik Yatirnm tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’nun Pazar Yaklasimi yéntemlerine gére (F/K ve
FD/Satislar sirasiyla %40 ve %60 oraninda agirliklandinlarak Sirket icin 6zsermaye deger tespit edilmistir. Sonug
olarak, pazar yaklasimina gore 6zsermaye degeri 6.859.411.090 TL olarak hesaplanmistir.

6.2. Gelir Yaklasimi (Indirgenmis Nakit Akimlari Analizi)

Gedik Yatirim tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’nun indirgenmis Nakit Akimlari Analizinde asagidaki
varsayimlar uygulanmistir.

e  Projeksiyonlar USD cinsinden yapilmistir.
e  Projeksiyonlar 2025 ile 2054 arasinda hesaplamaya dahil edilmistir.
e Agirlikh Ortalama Sermaye Maliyeti hesaplamasinda;
= Risksiz Faiz Orani olarak, 2025 yili igin Tilrkiye 30 Yil Vadeli Dolar Cinsi Eurobond’un 12 aylik
bilesik getiri ortalamasi %8,20, projeksiyon donemi boyunca kalan yillar igin ise %8,00-%5,00
araliginda gergeklesecegi varsayimiyla hesaplamaya dahil edilmistir.
=  Borglanma maliyetinin risksiz getiri orani olan 30 yillik USD cinsinden Tiirkiye Cumhuriyeti
Eurobondu’nun 250 baz puan (izerinde gergeklesecegi dikkate alinmistir.
= Risk primi %5,5 olarak hesaplanmistir.
=  Beta katsayisi olarak, kaldiragh beta hesaplanmis olup, projeksiyon dénemi boyunca 0,79 olarak
hesaplamaya dahil edilmistir.
=  Bu dogrultuda, projeskiyon dénemi boyunca her yil i¢cin ayrica hesaplanan AOSM verisinin
%10,02 ile %7,34 arasinda hesaplanmistir.
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6.2.1. Gelir Yaklasimi'na Gore Sirket Degeri

indirgenmis Nakit Akimlari kapsaminda, tabloda detaylari yer alan Serbest Nakit Akimlari ve Sirket’in 30.06.2025
tarihli net finansal borcuna gore, Dof Robotiks’in Sirket Degeri 242 Milyon USD olarak tespit edilmistir.

Gelir Yaklagimina Gore Sirket Degeri

Lisanssiz GES Degerleme Sonucu (Mn USD) 50
YEKA GES Degerleme Sonucu(Mn USD) 198
EPC Degerleme Sonucu (Mn USD) 65
Gibre Degerleme-Senuveu{Mn-USB} 175
Biyokutle Degerleme Sonucu (Mn USD) 26
Biyogaz Degerleme-Senucu{Mn-USD} 1
Sirket Degeri (Mn USD) 339

+ Nakit (Mn USD) 26

- Bor¢ (Mn USD) 250
Ozsermaye Degeri (Mn USD) 116
USDTRY (16.10.2025) 41,84

Ozsermaye Degeri (Mn TL) 4.832
Kaynak: Ecogreen Enerji holding Fiyat Tespit Raporu

7. SONUC

Ecogreen Enerji Holding’in degerlemesinde Carpan Analizi ve INA Analizi sirasiyla %40-%60 agirliklandiriimis olup,
5.643.184.882 TL Ozsermaye degerine ulasiimistir. %20 halka arz iskontosu sonrasinda ise 6zsermaye degeri
4.514.547.906 TL, pay basina deger ise virgllden sonra ikinci basamaga yuvarlanarak 10,40 TL olarak
hesaplanmistir.

Agirliklandiriimig

Degerleme Yontemleri Agirhik (%) e ..
Ozsermaye Degeri

Carpan Analizi 40,0% 6.859.411.090

indirgenmis Nakit Akimlari Analizi 60,0% 4.832.367.410

Halka Arz iskontosu Oncesi Ozsermaye Degeri 5.643.184.882
Cikarilmis Sermaye 430.000.000

Halka Arz iskontosu Oncesi Birim Pay Basina Deger
Halka Arz iskontosu

Halka Arz iskontosu Sonrasi Birim Pay Basina Deger (TL)
Kaynak: Ecogreen Enerji holding Fiyat Tespit Raporu

8. GORUS

e Gedik Yatirnm tarafindan hazirlanmis olan Fiyat Tespit Raporu’nun kapsamli, net ve anlasilir oldugu
gorislindeyiz.

e Piyasa Carpanlari Analizi yoénteminde kullanilan garpanlarin ve ilgili ¢arpanlar igin belirlenen ug
degerlerin elimine edilmesi ile ortalama olarak medyan degerin kullanilmasinin makul oldugu
gorislindeyiz.

e indirgenmis Nakit Akimlari Analizi (INA Analizi) yénteminde kullanilan varsayimlarin makul oldugu
goriisiindeyiz. Bununla birlikte, indirgenmis Nakit Akimlari ydnteminde sirket degeri gelecege yonelik
tahminlere goére belirlenmektedir. Bu dogrultuda, varsayimlarin farkh gerceklesmesi halinde degerleme
sonucunun degisebilecegi goriisiindeyiz.

e Hesaplanan sirket degerine uygulanan %20 halka arz iskontosunun makul oldugu goériistindeyiz.

Sonug olarak, Carpan Analiz ve indirgenmis Nakit Akimlari Yontemi kullanilarak bulunan Sirket Degeri'ne gére

bulunan 13,00-TL birim pay degerine uygulanan %20'lik halka arz iskontosu sonrasi hesaplanan 10,40-TL halka
arz fiyatinin makul oldugunu distintiyoruz.
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