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M ENKU D E RLER

Mogan Enerji Yatirim Holding A.S. 26/02/2024

Bu rapor Sermaye Piyasast Kurulu’nun VII-128.1 sayui Pay Tebligi’nin 29. maddesine dayanilarak Marbas
Menkul Degerler A.S. tarafindan, Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. nin, Mogan Enerji Yatirnim Holding
A.S. Fiyat Tespit Raporuna iligkin degerlendirme raporu olup, yatirimcilarin pay alim satimina iliskin herhangi
bir oneri ya da teklif icermemektedir. Yatirnmcilar, halka arza iligkin izahnameyi inceleyerek kararlarini
vermelidirler.

1. HALKA ARZ HAKKINDA OZET BiLGi

Halka Arz Fiyati 11,33 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 2.230.000.000
Halka Arz Sonrasi Cikarilmis Sermaye 2.440.108.000
Halka Arz Miktar1 Toplam Nominal 262.635.000
Sermaye Artirimi 210.108.000
Ortak Satis1 52.527.000
Halka Arz Biiyiikliigii 2.975.654.550 TL
Halka Ac¢ikhik Oram 10,76%
Ek Satig -
Tahsisat Gruplari:
Yurt I¢i Bireysel Yatirimcilara 210.108.000 (80%)
Yurt ici Kurumsal Yatirnmeilara 52.527.000 (20%)
Halka Arz Tarihleri 28-29 Subat- 1 Mart 2024
BIST lslem Kodu MOGAN

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 GELIRINiIN KULLANIM ALANI

e Enerji sektoriinde biiylime: 45%
e Finansal bor¢larin azaltilmasi: 45%
e Isletme sermayesi: 10%

3. SIRKET HAKKINDA GENEL BILGILER

Mogan Enerji, Sn. idris Yamantiirk tarafindan Ankara’da, 1980 yilinda kurulmustur. Sirket, elektrik enerjisi
Uretimi ve ticareti alaninda faaliyet gostermektedir. 30 Haziran 2023 tarihi itibariyla, Sirket’in istiraki olarak
her biri enerji sektortindeki yatirimlari icin kurulan toplam 12 adet SPV (6zel amagli kurulus) bulunmaktadir.
Sirket’in enerji portféyliniin tamami yenilenebilir enerji kaynaklari kullanarak elektrik lireten santrallerden
olusmakta olup eneriji santrallerinin ve lisanslarin tamami ilgili SPV’ler Gizerine kayithdir.

Sirket’in Turkiye’de faaliyet gosteren 21 adetlik yenilenebilir enerji portféylnde:

¢ 9 adet Riizgar Enerjisi Santrali (683,65)

¢ 8 adet Jeotermal Elektrik Enerjisi Santrali (259,90 MW)

e 4 adet Hidroelektrik Enerji Santrali (81,37 MW)

bulunmaktadir.

Enerji portfoylnin isletmedeki toplam kurulu giicii 1.024,92 MW "tir. Sirket, gelirlerinin blylk bir kismini
EPIAS 1’a YEKDEM 2 kapsaminda yaptigi satislardan karsilamaktadir. 30 Haziran 2023 tarihi itibariyla 6 aylik
dénemde satislarin %84,74’(i EPIAS’a yapilmistir. YEKDEM kapsamindaki satiglarin herhangi bir fiyat riski
olmamakla birlikte, elde edilen gelir uretilen elektrik miktarina baghdir. 30 Haziran 2023 tarihi itibariyla 6 aylk
donemde elektrik Gretimi 1.880.123 MWh, 2022 yili elektrik liretimi 3.741.751 MWh’dir. 30 Haziran 2023 tarihi
itibariyla Sirket’in santrallerin kurulu gliclerine gore agirliklandirilmis ortalama kalan YEKDEM siiresi 3,11 yildir.

Sirket Sermayesinin Dagilimi:

S Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi
Ortagin Unvam Grubu
TL % TL %
GURIS Insaat ve Miihendislik A 136.476.000 6.12 136.476.000 5.59
AS.
B
131.124.000 5.88 131.124.000 537
Tevfik Yamantiirk A
CVIK Tamantur 500.412.000 22.44 500.412.000 2051
B
480.788.000 21,56 454.524.500 18.63
Miisfik Hamdi Yamantiirk A 500.412.000 22,44 500.412.000 20,51
B 480.788.000 21,56 454.524.500 18.63
Halka Agik Kisim B - - 262.635.000 10,76
Sermaye 2.230.000.000 | 100,0% | 2.440.108.000 | 100,0%
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4. DEGERLEME OZETi

Tiirkiye Smai Kalkinma Bankasi A.S. tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’nda, pay basina 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
agirliklandirilmis olup, Sirket'in ortalama halka arz Oncesi Ozsermaye degeri 1.094.100.000 $ olarak
hesaplanmustir. Buna gore, ¢ikarilmig sermayesi 2.230.000.000 TL olan Sirket'in halka arz pay basina degeri 20%

iskontoile 11,33 TL olarak hesaplanmustir.

Mogan Enerji - Degerleme Ozeti Ozsermaye Degeri ($) Agirhk
INA Yontemi 1.047.490.000 50%
Piyasa Carpanlar1 Analizi 1.140.709.000 50%
Agirliklandirilmis Ozsermaye Degeri 1.094.100.000

Degerleme Sonucu

Nominal Sermaye Tutar1 (TL) 2.230.000.000
Halka Arz Oncesi Ozsermaye Degeri ($) 1.094.100.000
07.11.2023 Tarihli TCMB Alis Kuru 28,8740
Halka Arz Oncesi Ozsermaye Degeri (TL) 31.591.031.000
Halka Arz Oncesi Pay Basina Deger (TL) 14,17
Halka Arz Iskontosu 20,00%
Halka Arz Pay Fiyat1 (TL) 11,33

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

5. DEGERLENDIRME VE SONUC

e Mogan Enerji Yatirim Holding A.S.’nin Fiyat Tespit Raporunda yer alan bilgilerin agiklayict 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 Carpanlar1 Analizi kullamlmis olmasini, Indirgenmis Nakit Akimlar1 ve Piyasa Carpanlari
Analizine esit agirlik verilmis olmasini uygun buluyoruz.

e Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankas1 A.S. tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’nda Indirgenmis Nakit
Akimlar1 ve Piyasa Carpanlar1 Analizi ile Sirket’in halka arz 6ncesi 6zkaynak degeri 31.591.031.000
TL olarak hesaplanmis olup, halka arz dncesi 6zsermaye degeri iizerinden, 20% halka arz iskonto oram
uygulanarak, halka arz fiyati hisse basina 11,33 TL olarak hesaplanmis olmasini makul buluyoruz.
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EK 1: Mogan Enerji Yatirnm Holding A.S. Ozet Bilancolar

(TL) 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022 30.09.2023
Nakit ve Nakit Benzerleri 818.405.128 1.536.549.970 | 2.519.824.871 953.631.405
Ticari Alacaklar 270.338.136 565.134.461 2.109.807.161 | 2.789.868.745
Toplam Dénen Varhklar 1.390.748.524 2.767.840.830 | 5.092.990.444 | 6.228.946.985
Maddi Duran Varliklar 21.700.429.341 42.224.877.758 | 52.403.910.898 | 50.363.573.860
Ertelenmis Vergi Varhig 1.027.321.521 3.044.304.085 | 3.334.442.790 | 7.739.715.426

Toplam Duran Varhklar

23.819.453.287

46.237.455.025

57.204.477.472

59.331.647.807

Aktifler

25.210.201.811

49.005.295.855

62.297.467.916

65.560.594.792

Ticari Borglar

330.872.369

571.183.875

1.538.345.938

1.218.472.338

Diger Borglar

109.563.048

437.223.260

1.012.811.305

1.178.166.977

Toplam Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler

2.138.024.001

4.558.959.878

7.621.028.373

9.451.307.639

Uzun Vadeli Bor¢lanmalar

9.335.711.473

15.231.218.036

18.754.383.557

24.393.556.283

Ertelenmis Vergi Yiikiimliligi

2.190.794.415

5.715.831.347

7.685.789.661

10.619.280.412

Toplam Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler

12.708.373.534

21.278.802.127

26.878.340.313

35.750.917.240

10.363.804.276

23.167.533.850

27.798.099.230

20.358.369.913

Ozkaynaklar

Pasifler 25.210.201.811 | 49.005.295.855 | 62.297.467.916 | 65.560.594.792
EK 2: Mogan Enerji Yatirnm Holding A.S. Ozet Gelir Tablosu

(TL) 2020 2021 2022 2022/09 2023/09,
Hasilat 2.054.860.606|3.287.532.514 | 10.844.531.819 {7.057.482.218(7.992.311.705
Briit Kar 523.728.101 | 1.153.582.115| 2.999.728.573 {1.906.958.10612.306.957.593
Esas Faalivet Kary/Zarari 473.654.167 | 1.100.337.654| 2.952.908.828 [1.789.064.224(1.764.671.005
Finansman Giderleri Oncesi Faaliyet | 477.313.383 |1.125.699.126 | 2.962.896.660 (1.795.940.6132.193.931.953
Kary/Zararn

Vergi Oncesi Kary/Zarar 193.184.066 | 1.106.645.562| -417.879.504 |-748.501.846(-599.768.123
Doénem Kary/Zaran 342.910.885 | 1.703.579.788 | -950.266.301 - 794.125.105

Burada yer alan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandig tarih itibariyle mevcut piyasa kosullar1 ve
giivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. Marbasg 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 hi¢ 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 tgiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii zararlardan dolayr Marbas Menkul Degerler A.S.
sorumlu tutulamaz.
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