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1-) Amag

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VIl 128.1 numarali Pay Tebligi'nin 29. maddesinin 2. fikrasi kapsaminda
hazirlanmistir. Raporda yer verilen tiim bilgi ve sayisal veriler, Kamu Aydinlatma Platformunda (KAP) agiklanan
Bewen Enerji A.S. (Bewen Enerji)’'nin Halka Arz izahnamesi ve eklerinden ayrica 06.07.2026 tarihli Tirkiye Sinai
Kalkinma Bankasi A.S. tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporundan elde edilmistir. Hazirlanmis olan bu rapor
aciklanan Bewen Enerji A.$. 'nin halka arzina iliskin, yatirimcilarin halka arza katilmasi ya da katilmamasina yonelik
bir tavsiye ya da teklif degildir. Bu rapor, sadece Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. tarafindan hazirlanmis olan
Fiyat Tespit Raporu hakkindaki goriisii kapsamaktadir. Yatirim kararlarinin yayimlanan izahnamenin incelenmesi
sonucu verilmesi gerekmektedir. Rapor icerisinde bulunabilecek hata ve noksanliklardan dolayr Kuveyt Tirk
Yatirim Menkul Degerler A.S. hicbir sekilde sorumlu tutulamaz.

2-) Halka Arza iliskin Bilgiler

Grup sermayesinin 261.000.000 TL'den 317.000.000 TL’ye cikarilmasi neticesinde ihrag edilecek 56.000.000 TL
nominal degerli 56.000.000 adet nama yazili C grubu payin ve mevcut ortaklardan Beycelik Holding A.S.’nin sahip
oldugu 10.080.000 TL nominal degerli 10.080.0000 adet C grubu pay, mevcut ortaklardan Elewan Energy S.L.’nin
sahip oldugu 12.000.000 TL nominal degerli 12.000.000 adet C grubu pay, mevcut ortaklardan Faik Celik’in sahip
oldugu 1.600.000 TL nominal degerli 1.600.000 adet C grubu pay ile mevcut ortaklardan Baran Celik’in sahip
oldugu 320.000 TL nominal degerli 320.000 adet C grubu payin halka arzi suretiyle gerceklestirilecektir.

[Talep Toplama Tarihleri 29-30-31 Temmuz 2026

Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.$.

Oy Jertert Yatirim Finansman Menkul Degerler A.S.

Halka Arz Fiyat 48,10 TL

Aracilik ve Halka Arz Yontemi Sabit Fiyatla Talep Toplama ve En lyi Gayret Araciligi

Dagitim Yontemi

Bireysele Esit Dagitim

Halka Arz Oncesi Cikarilmig
Sermaye

261.000.000 TL

Halka Arz Edilen Miktar ve Tiru

80.000.000 Lot
(56.000.000 Nominal Sermaye Artisi)
(24.000.000 Nominal Ortak Satisi)

Halka Agiklik Orani

25,24%

Borsada islem Gorecek Pazar

Yildiz Pazar

Tahsisatlar

%50 Yurt ici Bireysel Yatirimci
%10 Yiiksek Basvurulu Yatirimci
%40 Yurt ici Kurumsal Yatirimei

Verilen Taahhutler

Satmama Taahhtdu- | Yil

Fiyat istikrari Amaciyla Saglanan
Islemler

Halka Arz Eden Pay Sahipleri’nin briit halka arz gelirinin %100’u ile 30 giin

boyunca fiyat istikrari planlanmaktadir.

Katilim Endeksine Uygunluk

Katilim Endeksine Uygun Degildir




3-) Sirkete iliskin Ozet Bilgiler
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Bewen Enerji A.S., 25.08.2009 tarihinde FC Enerji Elektrik Uretim Ticaret ve Sanayi A.S. unvaniyla kurulmus ve
sonrasinda ticaret unvanini mevcut unvani olan Bewen Enerji A.S. olarak tadil etmistir.

Sirket, Enerji Piyasasi Diizenleme Kurumu’'ndan alinan lisanslar kapsaminda, basta riizgir ve giines olmak lizere
yenilenebilir enerji kaynaklarindan elektrik enerijisi Gretimi ve satisi alaninda faaliyet gostermektedir. Sirket, tretim
faaliyetlerini SABAS Elektrik, BAK Enerji ve YGT Elektrik unvanli bagh ortakliklari araciligiyla yiriitmektedir.

Sirketin Sermaye Yapisi

Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi
Nominal Deger o Nominal Deger o
Ortak Adi Grup (TL) Pay Orani (%) (TL) Pay Orani (%)
Elawan Energy S.L. A 32.625.000 12,50% 32.625.000 10,29%
Elawan Energy S.L. C 97.875.000 37,50% 85.875.000 27,08%
Beygelik Holding A.S. B 32.625.000 12,50% 32.625.000 10,29%
Beycelik Holding A.S. 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
4-) Ozet Finansal Tablolar
Bilanco (TL) 2023 2024 2025 2026/03
Donen Varhklar 865.197.349 385.439.245 435.962.526 638.644.972
Duran Varliklar 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
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 857.517.803 928.950.700 768.215.490 812.585.146
Jzun Vadeli 3.884.200.985 | 4.646.121.897 | 3.519.326.217 | 3.545.373.848
Yiikiimliiliikler
Toplam 6zkaynaklar 9.754.094.999 | 14.891.846.051 | 14.889.332.802 | 14.927.625.230
Gelir Tablosu
TL 2023 2024 2025 2025/03 2026/03
Hasilat 1.681.224.357 1.712.742.798 1.579.523.919 379.469.230 438.579.227
Satislarin Maliyeti (-) (629.364.469) (819.700.952) (1.005.331.721) (258.845.910) (245.815.545)
Briit Kar 1.051.859.888 893.041.846 574.192.198 120.623.320 192.763.682
Genel Yonetim Giderleri (-) (44.987.723) (71.901.003) (81.853.034) (21.568.464) (30.519.042)
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 15.811.531 12.739.735 2.691.246 583.849 1.305.023
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-) (50.104.638) (36.311.726) (28.958.110) (9.997.604) (15.004.824)
Esas Faaliyet Kari/Zarari 972.579.058 797.568.852 466.072.300 89.641.101 148.544.839
Donem Kar Zarari 2.468.551.350 1.008.473.400 688.467.303 225.497.828 137.288.888
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Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
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5-) Faaliyetler Hakkinda Bilgiler

Sirket, bagl ortakliklari SABAS Elektrik Uretim A.S., BAK Enerji Uretimi AS. ve YGT Elektrik Uretim AS.
araciligiyla Tirkiye’nin gesitli bolgelerinde riizgar ve giines enerjisi santralleri isletmekte olup, bu kapsamda elektrik
lretimi gerceklestirmektedir. Sirket’in bagl ortakliklarindaki istirak payr SABAS Elektrik ve BAK Enerji'de %100,00,
YGT Elektrik’te ise %97,59’dur.

Sirket'in 31.03.2026 tarihi itibariyla santrallerinin isletmeye alinan toplam elektriksel giicii 137,5 MWe seviyesindedir.
Sirket, TUREB Ocak 2026 Tiirkiye Riizgdr Enerijisi Istatistik Raporu’nda isletmedeki RES'lerin yatirimcilara gore
dagiiminda 137,5 MWe kapasite ile 33. sirada yer almaktadir.

SABAS Elektrik tarafindan isletilen Turguttepe RES Aydin ili Cine ilgesinde bulunmakta olup lisans kurulu giicii 45
MWm/44,6 MWe, isletmedeki kapasitesi 24 MWm/24 MWe'dir. YGT Elektrik tarafindan isletilen Adares RES izmir
ilinde yer almakta olup lisans kurulu giici 33 MWm/33 MWe, isletmedeki kapasitesi 22 MWm/22 MWe'dir. BAK
Eneriji tarafindan isletilen Yahyali RES ise Kayseri ili Yahyali ilgesinde bulunmakta olup 187,8168 MWm/I 13,25 MWe
lisans kurulu giiciine ve 162,9168 MWm/91,5 MWe isletmedeki kapasiteye sahiptir.

SABAS Elektrik’in YEKDEM siiresi 31 Aralik 2021, YGT Elektrik’in YEKDEM siiresi ise 31 Aralik 2025 itibariyla
tamamlanmis olup her iki bagh ortaklik serbest piyasaya eneriji satisi yapmaktadir. BAK Enerji’nin YEKDEM siiresi 3|
Aralik 2026 sonu itibariyla tamamlanacak olup, | Ocak 2027 itibariyla tiim kapasitesinin serbest piyasaya satisi
planlanmaktadir.

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
6-) Degerlemeye iliskin Ozet Bilgiler
’

Kuveyt Tiirk Yatirim Menkul Degerler AS. tarafindan Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S.’nin hazirladigi fiyat
tespit raporu incelenmistir. inceleme sonuglari asagida yer almaktadir. Bewen Enerji A.S. pay halka arzi
kapsaminda pay basina halka arz fiyatinin tespiti i¢in Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.$.’nin tarafindan hazirlanan
fiyat tespit raporunda belirlenen indirgenmis Nakit Akimlari Analizi ve Piyasa Carpanlari Analizi yontemleri
kullanilmistir.

6.1-) indirgenmi§ Nakit Alkimlari Analizi (INA)

Bewen Enerji’nin degerlemesinde; Sirket’in gelecekte yaratmasi beklenen serbest nakit akislarinin, "paranin zaman
degeri" ilkesi goz onlinde bulundurularak belirli bir iskonto oraniyla bugiine indirgenmesi ve toplanmasi temeline
dayanan bir degerleme yontemi olan indirgenmis Nakit Akimlari (INA) analizi kullanilmistir.

Sirket’in 2026-2060 yillar1 icin yapilmis projeksiyonundan her sene igin Serbest Nakit Akimlari (SNA) elde
edilmistir. Serbest Nakit Akimlar’nin her birinin ilgili yila ait indirgeme orani ile indirilmesi suretiyle INA
hesaplanmistir.

Serbest Nakit Akis projeksiyonlari %1,00 ug deger biiylime orani ve %10,21 sabit AOSM ile indirgenen verilerle
ctkan sonuca 31.03.2026 bilango tarihindeki 56,2 milyon USD net borg dusiildigiinde 393,1 milyon USD
ozsermaye degerine ulasiimaktadir.

INA I(?jezéeetri'leme Bin USD
iNA Firma Degeri 449.342
Net Borg 56.240
Ozsermaye Degeri 393.102

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
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6.2-) Piyasa Carpanlari Analizi

Piyasa Carpanlari Analizi degerleme carpanlarinin belirlenmesinde, borsada islem goren ve Bewen Eneriji ile benzer
ozellikler tasiyan diger eneriji firmalari ile karsilastirma yapilmak suretiyle piyasa degerinin belirlenmesinde Borsadaki
kilavuz emsaller yontemi kullaniimistir.

Hem FD/FAVOK ¢arpani kullanilimistir. Sirketlerin belirlenmesinde yenilenebilir enerji tiretimi alaninda faalTiirkiye
hem de yurt disinda benzer faaliyetlerde bulunan halka agik sirketler incelenmistir. S6z konusu analiz kapsaminda,
yurt icinde ve yurt disinda faaliyetleri Sirket’in faaliyetlerine benzer sirketlerin iyet gostermesine dikkat edilmis; yurt
disi carpanlara %25,00, yurt ici ¢arpanlara %75,00 agirlik verilmistir.

Carpan Analizi Ozeti 2026/03
Yurt ici Benzer Sirket Carpanlari Medyani I'1,60x
Yurt Disi Benzer Sirket Carpanlari Medyani 15,85x
Benzer Sirket Carpanlari 12,66x
FAVOK (Bin USD) 27.363
Firma Degeri (Bin USD) 346.381
Net Borg (Bin USD) 56.240
Ozsermaye Degeri (Bin USD) 290.141

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

6.3-) Degerleme Sonucu

Degerleme Ozeti (Bin USD) 6zsermaye Degeri Agirhik Agirliklandinimis 6zsermaye Degeri
indirgenmis Nakit Akimlari 393.102 45,00% 176.896
Piyasa Carpanlari Analizi 290.141 55,00% 159.578
Agirhklandirilimig 6zsermaye Degeri 336.474

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Degerleme Sonucu
Agirliklandirilmis Ozsermaye Degeri (Bin USD) 336.474
06.07.2026 Tarihli TCMB USD Alis Kuru 46,6337
Agirliklandirilmis Ozsermaye Degeri (Bin TL) 15.691.009
Odenmis Sermaye (TL) 261.000.000
Birim Pay Degeri 60,12
Halka Arz iskontosu 20,00%
iskontolu Birim Pay Degeri (TL) 48,10

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
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7-) Sonug

Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.§. Tarafindan Hazirlanan Fiyat Tespit Raporu Haklkindaki
Goriisiimiiz

Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. tarafindan hazirlanan Bewen Enerji A.$.’nin fiyat tespit raporunun incelemesi
gercgeklestirilmistir. Halka arz fiyatinin bulunmasinda kullanilan yontemlerin, Sirket’in degerini ortaya cikarmasi
agisindan genel olarak uygun oldugunu disuniyoruz.

Fiyat Tespit Raporuna iligkin Olarak;

 Sirket degerlemesi icin kullanilan hesaplamalarin, kurumlarin genel degerlendirme ve degerleme yapmalarina
olanak verecek olgtide net ve anlasilir sekilde verildigini distintyoruz.

* Carpan analizinden hesaplanan degere %55, indirgenmis nakit akimlari analizi yontemiyle hesaplanan degere
%45 agirlk verilmesinin makul oldugunu disiniyoruz.

* Sirket'in dzsermaye degerinin hesaplanmasinda kullanilan indirgenmis Nakit Akimlari yénteminin net ve
anlasilir sekilde agiklandigini diisiintiyoruz.

* Sonug olarak, yukarida belirttigimiz yorumlar isiginda, Sirket icin %20,00 halka arz iskontosuyla ortaya gikan
48,10 TL'lik halka arz fiyatinin makul bir seviye oldugu kanaatine varmis bulunuyoruz.
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Yasal Uyari

Bu raporda yer alan bilgiler Kuveyt Turk Yatirim Menkul Degerler AS. (“Kuveyt Turk Yatirim”)
tarafindan genel bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir. Burada yer alan bilgi, yorum ve tavsiyeler
yatirm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirnm danismanhigi hizmeti; araci kurumlar, portfoy
yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatirim
danmismanhgi sozlesmesi cercevesinde, kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye
ozel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir, herhangi bir
yatirim aracinin alim ya da satimi igin oneri niteliginde yorumlanmamalidir. Bu tavsiyeler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer
alan bilgilere dayanilarak mali durumunuz, risk ve getiri beklentileriniz ile uyumlu olmayan
yatirim kararlari vermeniz beklentilerinize uygun olmayan sonuglar dogurabilir. Burada yapilan
analizlere dayanarak yapilan yatirimlar zararla da sonuglanabilir. Bu rapora dayanarak yapilan
herhangi bir yatirnmin sonucu Miisteri’ye aittir. Bu sonuglardan dolayr Kuveyt Tirk Yatirim ve
calisanlari hi¢bir sorumluluk Ustlenmemektedir. Bu raporda yer alan bilgiler, guvenilir olduguna
inanilan  kaynaklardan derlenmis olmakla birlikte kesinlikleri ve dogruluklari garanti
edilmemektedir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya dogru olmamasindan, kullanilan
kaynaklardaki hata ve eksik bilgilerden dolayi dogabilecek zararlar konusunda Kuveyt Turk
Yatirim ve calisanlari herhangi bir sorumluluk kabul etmez. Raporda yer alan bilgiler Kuveyt
Tirk Yatirim’in yazih izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya lglncu kisiler ile
paylasilamaz.



