) Halka Arz Fiyat Tespit Raporuna iliskin Degerlendirme Raporu
MMM A R BAS Bewen Enerji A.$.— 28.07.2026
MENKU D E RLER

Bewen Enerji A.S. 28/07/2026

Bu rapor Sermaye Piyasast Kurulu’nun VII-128.1 sayili Pay Tebligi’nin 29. maddesine dayanilarak Marbag
Menkul Degerler A.S. tarafindan, Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankast A.S. nin, Bewen Enerji A.S. Fiyat Tespit
Raporuna iliskin degerlendirme raporu olup, yatirimcilarin pay alim satimina iliskin herhangi bir oneri ya da
teklif icermemektedir. Yatirimcilar, halka arza iliskin izahnameyi inceleyerek kararlarini vermelidirler.

HALKA ARZ HAKKINDA OZET BIiLGIi

Halka Arz Fiyati 48,10 TL
Halka Arz Sekli Sermaye Artirimi ve Ortak Satisi
Halka Arz Yéntemi Sabit Fiyatla Talep Toplama ve En lyi Gayrs:t

Aracilign

Bireysel Yatirimciya Esit Dagitim, Yiiksek

Halka Arz Dagiim Yéntemi Basvurulu Yatirimciya Oransal Dagitim

Halka Arz Oncesi Cikarilmis Sermaye 261.000.000 TL
Halka Arz Sonrasi Cikarillmis Sermaye 317.000.000 TL
Halka Arz Miktar1 Toplam Nominal 80.000.000 TL
Sermaye Artirimi 56.000.000 TL
Ortak Satist 24.000.000 TL
Halka Arz Biiyiikliigii 3.848.000.0000 TL
Tahsisat Gruplar

Yurt I¢i Bireysel Yatirimct 40.000.000 Lot (%50)
Yurt I¢i Kurumsal Yatirimct 32.000.000 Lot (%40)
Yiiksek Bagvurulu Yatirimct 8.000.000 Lot (%10)
Halka Aciklik Oram %25,24

Tiirkiye Smai Kalkinma Bankas1 A.S. -

Konsorsiyum Liderleri Yatirim Finansman Menkul Degerler A.S.

Halka Arz Tarihleri 29-30-31 Temmuz 2026

BIST islem Kodu BEWEN

Sirket, halka arz edilen paylarin Borsa’da islem gérmeye
baslamasindan itibaren 1 yil boyunca herhangi bedelli
ve/veya bedelsiz sermaye artirimi yapmayacagini, bu
sekilde dolasimdaki pay miktarimi artirmayacagini, yeni
bir satis veya halka arz yapilmasina yonelik karar
almayacagini, Ortaklar, halka arz edilen paylarin
Borsa’da islem gormeye baslamasindan itibaren 1 yil
Halka Arza iliskin Taahhiitler boyunca herhangi bedelli ve/veya bedelsiz sermaye
artirnmi1 kararlarinda olumlu oy kullanmayacaginit sahip
olunan ve halka arza konu olmayan Sirket paylarinin
dolagimdaki pay miktarinin artmasinda yol acacak sekilde
satisa ve/veya halka arza konu etmeyeceklerini taahhiit
etmistir.
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1. HALKA ARZ GELiRiNiN KULLANIM ALANI

e Sirket ve Bagli Ortakliklarin finansal yapisinin gii¢lendirilmesi ve finansman maliyetinin
azaltilmasi: %40

e Elektrik enerjisi iiretim kapasitesi artirimi ve inorganik biiyltimenin finansmani: %55

e lsletme sermayesi: %5

2. SIRKET FAALIYETLERI GENEL BILGILER

Bewen Enerji’nin esas sozlesmesinde yer alan madde 3 amag¢ ve konuda belirtildigi iizere
Sermaye Piyasasi mevzuati ¢er¢evesinde belirlenen esaslara uygun olmak ve yatirimcilarin
aydinlatilmasini teminen 6zel durumlar kapsaminda sermaye piyasasi mevzuatinin dngdérdigi
gerekli aciklamalarin yapilmasi kaydiyla Sirket’in amag ve konusu baglica sunlardir;

e Enerji Piyasasi Diizenleme Kurumu’ndan gerekli izin ve lisans alinarak veya
mevzuatin izin verdigi durumlarda lisanssiz glines ve riizgar gibi yenilenebilir enerji
kaynaklarindan, akarsu, gél, deniz veya yer alti/yer {istii termal su ve buhar gibi enerji
kaynaklarindan faydalanmak suretiyle elektrik ve 1s1 enerjisi tliretimi yapmak,

e Uretilen elektrik ve 1s1 enerjisini ve kapasiteyi toptan satis lisans1 sahibi tiizel kisilere,
perakende lisansi sahibi tiizel kisilere ve serbest tiiketicilere ikili anlagmalar yoluyla
satmak,

e FElektrik enerjisini iiretmek amaciyla her tiirlii tesisi kurmak, isletmeye almak,
devralmak, kiralamak, kiraya vermek,

e Riizgarla, giines 1sinlan ile faaliyet gdsteren ve elektrik enerjisi saglamaya yonelik
enerji santrallerinin parca par¢a veya tiim olarak imalatin1 ve satigint yapmak,

e Elektrik ve 1s1 iiretimine iliskin buhar triblinleri, buhar kazanlari, motorlar,
jeneratorler, enerji enstriimanlari, filtreler, 1s1 geri kazanim tinitelerinin imalatini, i¢

ve dis ticaretini yapmak,

e Her tirlii biyolojik ve kimyasal aritma sistemlerinin, atiklarin geri kazanim
tinitelerinin projelendirilmesi,

e Kontrol olusturmaksizin kurulmus ve kurulacak dagitim sirketleri ile istirak iligkisine
girmek ve

e Kurulmus veya kurulacak elektrik enerjisi liretim sirketlerine istirak etmek.
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Sirket Sermayesinin Dagilimi:

Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi

Ortagin Unvam Grubu TL % TL %
Elawan Energy S.L. A 32.625.000 12,50 32.625.000 10,29

C 97.875.000 37,50 85.875.000 27,03
Beycelik Holding A.S. B 32.625.000 12,50 32.625.000 10,29

C 95.955.000 36,77 85.875.000 27,08
Faik Celik C 1.600.000 0,61 - -
Baran Celik C 320.000 0,12 - -
Halka Acik Kisim C - - 80.000.000 25,24
TOPLAM 261.000.000 100,00 317.000.000 100,00

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

3. DEGERLEME OZETi

Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’nda, pay basina
degerin belirlenmesinde Indirgenmis Nakit Akimlar1 ve Carpan Analizi ydntemlerine yer verilmistir.

Sirket'in degerlemesinde Indirgenmis Nakit Akimlar1 ve Carpan Analizi yontemleri sirastyla %45 ve
%355 agirliklandirilmis olup, Sirket'in ortalama halka arz 6ncesi 6zsermaye degeri 336,47 milyon USD
olarak hesaplanmistir. Buna gore, ¢ikarilmis sermayesi 261 milyon TL olan Sirket'in halka arz pay
basina degeri %20,0 iskonto ile 48,10 TL olarak hesaplanmistir.

indirgenmis Nakit Akimlar

Asagidaki tabloda aciklanan hesaplama dogrultusunda Grup’un Ozsermaye degerlerinin toplami
sonucu elde edilen nihai 6zsermaye degeri 393,1 milyon USD olarak hesaplanmistir.

Grup’un is planlar1 dogrultusundaki projeksiyonundan her sene i¢in Serbest Nakit Akimlari (SNA)
elde edilmistir. Serbest Nakit Akimlarinin her birinin ilgili yila ait indirgeme orani ile indirilmesi
suretiyle INA hesaplanmistir.
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INA Degerleme Ozeti

Toplam Ozsermaye Degeri — Bin USD 393.102
Toplam Ozsermaye Degeri — Bin TL 18.331.808
Odenmis Sermaye - TL 261.000.000
Pay Basina Ozsermaye Degeri - TL 70,24

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Carpan Analizi

Borsa Istanbul ve yurt disinda, ilgili iilke borsalarinda islem goren benzer sirketlerin giincel agiklanan
son on iki aylik finansal sonuglar1 iizerinden FD/FAVOK carpani ile hesaplanan dzsermaye degeri
asagidaki tabloda gosterilmistir.

Piyasa Carpanlar1 Degerleme Ozeti

Benzer Sirket Carpanlari 12,66x
Firma Degeri — Bin USD 346.381
Net Bor¢ — Bin USD 56.240
Ozsermaye Degeri — Bin USD 290.141
Ozsermaye Degeri — Bin TL 13.530.356
Odenmis Sermaye - TL 261.000.000
Pay Degeri - TL 51,84

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Degerleme Sonucu

Bewen Enerji - Degerleme Ozeti Ozsermaye Degeri (Bin$) | Agirhk
Indirgenmis Nakit Akimlar1 393.102 %45
Carpan Analizi 290.141 %55
Agirhiklandirilmis Ozsermaye Degeri 336.474 %100

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
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Degerleme Sonucu (TL)
Agirliklandirilmis Ozsermaye Degeri 15.691.009.169
06.07.2026 Tarihli TCMB USD Ahs Kuru 46,6337
Agirhklandirilmis Ozsermaye Degeri - Bin 336.474
USD

Odenmis Sermaye 261.000.000
Halka Arz Oncesi Birim Pay Degeri 60,12
Halka Arz Iskontosu %20,0
Halka Arz Fiyati 48,10
Halka Arz Biiyiikliigii 3.848.000.000

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

4. DEGERLENDIRME VE SONUC

Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankas1 A.S.’nin Fiyat Tespit Raporunda yer alan bilgilerin agiklayici
ve verilerle desteklenmis oldugunu diisiinmekteyiz. Sirket’e, sektore ve Sirket’in sektordeki
yerine iligkin olarak verilen bilgi ve verilerin yeterince agiklayici oldugunu diisliniiyoruz.

Sirket’in halka arz edilecek pay basina degerinin Indirgenmis Nakit Akimlar1 ve Piyasa
Carpanlar1 Analizi yontemlerinin kullanilmis olmasini, Indirgenmis Nakit Akimlar1 ve Piyasa
Carpanlar1 Analizi yontemlerine sirastyla %45 ve %55 agirlik verilmis olmasimi uygun
buluyoruz. Piyasa carpanlar1 analizi kapsaminda Grup’un is modeli ve faaliyet gdsterdigi
sektor goz oniinde bulunduruldugunda FD/Satis, F/K ve PD/DD rasyolarina yer verilmemistir.
Halihazirda FAVOK degeri Sirket satis tutarmim bir fonksiyonu olmasi sebebi ile FD/Satis
rasyosu degerleme ¢alismasinda kullanilmamustir. F/K carpani, FD/FAVOK carpanina gore
fazla primli kaldig1 i¢in degerleme ¢alismasinda muhafazakar kalmak adina kullanilmamaistir.
PD/DD rasyosu genellikle sermaye yogun sektorlerde bir degerleme kriteri olarak ©ne
cikarken, Grup’un bulundugu sektdr géz oniinde bulundurularak bu ¢arpan metodolojisine
degerleme calismasinda yer verilmemistir. Degerleme ¢alismasi kapsaminda, 31.03.2026
donemi ve ilgili sirketlerin son aciklanan finansal sonuglarinda yer alan son on iki aylik
FAVOK degerleri iizerinden FD/FAVOK ¢arpani kullanilmis olmasini uygun buluyoruz.

Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’nda
Indirgenmis Nakit Akimlar1 ve Piyasa Carpanlar1 Analizi yontemleri ile Sirket’in halka arz
oncesi 0zkaynak degeri 15,69 Milyar TL olarak hesaplanmig olup, halka arz 6ncesi 6zsermaye
degeri lizerinden, %20,0 halka arz iskonto orani uygulanarak, halka arz fiyati1 hisse basina
48,10 TL olarak hesaplanmis olmasinit makul buluyoruz.
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AMARBAS

EK 1: Bewen Enerji A.S. Ozet Bilancolar

(TL) 31.12.2023 31.12.2024 31.12.2025 31.03.2026
Nakit ve Nakit Benzerleri 220.649.987 177.114.406 143.804.210 190.627.602
Finansal Yatirimlar 516.942.422 118.490.142 176.265.846 320.504.544
Doénen Varhklar 865.197.349 385.439.245 435.962.526 638.644.972
Maddi Duran Varliklar 12.682.300.626 19.763.886.314 18.453.876.238 18.304.813.465
Kullanim Hakki Varliklar 165.894.390 237.465.192 269.997.964 266.598.233
Duran Varhklar 13.630.616.438 20.081.479.403 18.740.911.983 18.646.939.252
Toplam Varliklar 14.495.813.787 20.466.918.648 19.176.874.509 19.285.584.224
Uzun Vadeli 688.639.314 671.852.130 673.392.846 676.506.540
Borglanmalarin Kisa Vadeli
Kisimlar
Ticari Borglar 63.801.794 191.287.266 32.749.515 41.957.579
Kisa Vadeli 857.517.803 928.950.700 768.215.490 812.585.146
Yiikiimliiliikler
Uzun Vadeli Bor¢lanmalar 3.874.654.874 3.264.709.362 2.446.170.801 2.300.469.430
Uzun Vadeli 3.884.200.985 4.646.121.897 3.519.326.217 3.545.373.848
Yiikiimliiliikler
Ozkaynaklar 9.754.094.999 14.891.846.051 14.889.332.802 14.927.625.230
Toplam Kaynaklar 14.495.813.787 20.466.918.648 19.176.874.509 19.285.584.224
Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
EK 2: Bewen Enerji A.S. Ozet Gelir Tablosu
(TL) 01.01.- 01.01.- 01.01.- 01.01.- 01.01.-
31.12.2023 31.12.2024 31.12.2025 31.03.2025 31.03.2026
Hasilat 1.681.224.357 |1.712.742.798 | 1.579.523.919 | 379.469.230 438.579.227
Briit Kar 1.051.859.888 | 893.041.846 574.192.198 | 120.623.320 192.763.682
Esas Faaliyet Kar 972.579.058 | 797.568.852 466.072.300 89.641.101 148.544.839
Finansman Gideri Oncesi 999.168.986 | 805.847.680 472.038.979 90.755.275 155.127.612
Kar
Vergi Oncesi Kar/Zarar 1.512.080.242 |1.268.665.016 646.901.922 | 424.366.530 344.782.595
Do6nem Kari 2.468.551.350 (1.008.473.400 688.467.303 | 225.497.828 137.288.888

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

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. 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 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 dolayh 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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