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Lydia Yesil Enerji Kaynaklari A.S.’ye,

Lydia Yesil Enerji Kaynaklari A.S. (“Lydia Yesil Enerji” veya “Devralan Sirket”) ile Batiliman Liman isletmeleri A.S.
(“Batiliman” veya “Devrolan Sirket”) degerini ve SPK’nin 11-23.2 sayili Birlesme ve Boliinme Tebligi uyarinca uygun
birlesme ve hisse degisim oranlarinin hesaplanmasini igeren Uzman Kurulus Raporu’nu tamamlamis
bulunmaktayiz. Bu degerleme galismasinin Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 111-62.1 sayili “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig”i geregi Uluslararasi Degerleme Standartlari (UDS) kapsaminda
ylrataldiguni ve tim yonleriyle ilgili standartlara uygun oldugunu Bizim Menkul Degerler A.S. olarak beyan
ederiz.

Bu degerleme galismasi Lydia Yesil Enerji ve Batiliman’in birlesme islemine baz olusturacak degerlerine gosterge
olabilmesi amaciyla Lydia Yesil Enerji’nin talebi dogrultusunda gergeklestirilmistir.

Degerleme isini alabilmek icin bilerek yanlig, yaniltici ve abartili beyanlarda bulunulmamis ve bu sekilde reklam
yapilmamistir. Bilerek aldatici, hatali, &n yargili goriis ve analiz iceren bir rapor hazirlanmamistir. Onceden
belirlenmis fikirleri ve sonuglari iceren bir gorev kabul edilmemistir. Degerleme isi gizlilik icinde ve basiretli bir
sekilde yarutilmustir. Degerleme ¢alismasi bagimsizlik ve objektiflik ilkelerine bagli kalinarak kisisel gikarlari
gozetmeksizin yerine getirilmistir. Degerleme licreti, degerleme galismasinin tamamlanmasindan 6nce tespit
edilmis olup degerleme galismasinin sonucuna veya raporun herhangi bir kismina hicbir sekilde bagh degildir.

Bu degerleme calismasi kesinlikle tekrar g¢ikarilmak, ¢ogaltilmak, kopyalanmak ve/veya SPK’nin ilgili tebligi
geregince raporun sonuglarina ihtiyag duyan kurumlar haricinde baskasina dagitiimak Gizere hazirlanmamistir.

Finansal Degerlemesi yapilan sirketler ile ilgili herhangi bir hukuki veya vergi ile ilgili bir durum tespiti
yapilmamistir. Burada ifade edilen degerin, hukuki ve vergi durum tespitleri haricinde belirlendigi gz ardi
edilmemelidir. Degerlemesi yapilan sirketin aktiflerinin fiziki mevcudiyeti ve kanuni miilkiyetine iliskin herhangi
bir arastirma yapilmamis olup bu konuda herhangi bir sorumlulugumuz bulunmamaktadir. Bu ¢alismada sirket
icin bulunan deger alim veya satim fiyati olarak da esas teskil etmemektedir ve etmemelidir. Buna ilave olarak;
bulunan deger tzerinden alim-satim islemi yapilmasi ve/veya islemin teminatlandiriimasi, bu calismaya dahil
edilmemis olan birgok faktériin de gbz dniinde bulundurulmasini gerektirmektedir. Bizim Menkul Degerler A.S.
alim-satim ve/veya teminatlandirma islemlerinde herhangi bir yikiimlilik veya sorumluluk kabul etmemektedir
ve etmeyecektir.

Bu degerleme calismasinda Sirketlerin yetkililerinin tarafimiza iletmis oldugu verilerden, projeksiyonlardan ve
raporlardan yararlanilmistir. Sirketimiz, bu bilgilerin makul o6l¢iide degerlendirildiginde bariz sekilde gercege
aykiri olduguna iliskin bir sipheye ulasamamistir. Bununla birlikte elde edilmis olan bilgi ve belgelerin
dogruluguna glivenmis olup; bu bilgilerin dogrulugu konusunda sirketimiz veya ¢alisanlari tarafindan herhangi bir
beyan verilmemistir ve bu konuda herhangi bir sorumluluk da kabul edilmemistir ve edilmeyecektir.

Raporun bitiinligiini ve degerlemenin daha anlasilir olmasini saglamak adina Sirket yetkililerinin tarafimiza
iletmis oldugu veriler disinda BMD’nin glivenilir oldugunu disindigid yayimlanmis bilgilerden ve veri
kaynaklarindan derlenmis veriler de raporda kullanilmistir. Kullanilan bilgilerin hatasizhgi ve/veya eksiksizligi
konusunda BMD higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, burada yer alan tahmin, yorum ve tavsiyeler rapor
tarihi itibariyla gegerlidir. BMD Kurumsal Finansman Bolim daha 6nce hazirladigi ya da daha sonra hazirlayacagi
raporlarda bu raporda sunulan goris ve tavsiyelerden farkli ya da bu raporda sunulan goris ve tavsiyelerle gelisen
baska tahmin, yorum ve tavsiyelerde bulunabilir. Celisen fikir ve tavsiyeler bu raporun hazirlanma tarihinden
farkh zaman dilimlerine isaret ediyor, farkli analiz yontemlerini iceriyor ya da farkl varsayimlarda bulunuyor
olabilir. Boyle durumlarda, BMD’nin bu raporlardaki tavsiye ve gorislerle ¢elisen diger BMD Kurumsal Finansman
Bolimu raporlarini okuyucunun dikkatine sunma zorunlulugu yoktur.

Bu degerleme calismasi, Sirket yetkililerinin sagladigi verileri baz alarak Lydia Yesil Enerji Kaynaklari A.S. ve
Batiliman Liman isletmeleri A.S.nin sahip olabilecegi piyasa degeri dikkate alinarak Batiliman Liman isletmeleri
A.S.nin Lydia Yesil Enerji Kaynaklari A.S. c¢atisi altinda birlesmesine iliskin hisse degisim oranlari hakkindaki
goruslimiizi yansitmakta olup, burada yer alan tahminler, beklentiler veya diger bilgilerin makul olmasi veya
basarisi konusunda hicbir beyan verilmemistir ve verilmeyecektir ve bu konuda herhangi bir sorumluluk kabul
edilmemistir ve edilmeyecektir. Birlesmeye konu sirketlerin projeksiyon déneminde ulasiimasi 6ngoriilen nakit
akislarinin ve diger finansal verilerin makul bir gegmis donemde gercgeklesen ilgili nakit akislari ve diger finansal
verileri ile uyumlu, tutarh ve bu veriler ¢cercevesinde dngorilebilir oldugunun BMD olarak beyan etmekteyiz.

Bu degerleme ¢alismasinin kullanilmasi sonucunda dogabilecek olan dogrudan veya dolayl zararlardan sirketimiz
ve calisanlar hicbir sekilde sorumlu olmayacaktir. Bu rapor, degerlemesi yapilan sirketler ile ilgili ihtiyag
duyulabilecek biitiin verileri iceriyor kabul edilmemelidir.
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Birlesme ve Boliinme Tebligi’'nin 12. Maddesinin 2. Fikrasinda ifade edilen “Birlesmeye esas finansal tablolarina
gore gegmis yil zararlari bulunan bir sirket, sadece bu ge¢mis yil zararlarini karsilayabilecek miktarda 6zkaynaga
sahip baska bir sirketle birlesebilir.” hikmi Lydia Yesil Enerji’nin Batilliman’i devralmasi suretiyle birlesmesi
isleminde saglanmaktadir.

UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yontemleri madde 10.3 uyarinca bir varliga iliskin degerleme yaklasimlarinin
ve ydntemlerinin segiminde amag belirli durumlara en uygun ydéntemin bulunmasidir. isbu degerleme raporunun
hazirlanmasi kapsaminda:

Lydia Yesil Enerji Degerleme Ozeti

Lydia Yesil Enerji’nin deger tespitinde; Maliyet Yaklasimi: Ozkaynak, Gelir Yaklagimi: indirgenmis Nakit Akimlari,
Pazar Yaklasimi: Borsa Degeri ve Pazar Yaklasimi: Carpan Analizi dikkate alinmistir.

Lydia Yesil Enerji'nin nihai deger takdiri yapilirken INA’dan hesaplanan 3.460.043.130 TL degere %50, Yurt Ici
Benzer Sirket Carpan analizinden hesaplanan 3.294.047.827 TL degere ve Yurt Disi Benzer Sirket Carpan
analizinden hesaplanan 3.298.036.741 TL degere %10,00’ar agirlik verilirken 6zkaynak yénteminden hesaplanan
3.548.447.588 TL degere %5 ve Borsa Degeri’'nden hesaplanan 26.564.690.856 TL degere %25 agirlik verilerek
9.207.825.115 TL nihai degere ulasgiimigtir.

INA metoduyla hesaplanan degere %50 agirlik verilmesinin sebebi sirket faaliyetlerinin sirekliligi varsayiminda
sahip olabilecegi degere bu metodun daha uygun bir gosterge olabilecegidir. Piyasada sirket degerleme
raporlarinda ve fiyat tespit raporlarinda siklikla bu metot tizerinden nihai sirket degerine ulasiimaktadir.

Carpan metoduyla hesaplanan degere toplamda %20,0 agirlik verilmesinin sebebi halka acgik sirketlerin
degerleme carpanlariyla hesaplanan Sirket Degerini nihai degerin bir parcasi olarak gosterebilmektir. Piyasada
sirket degerleme raporlarinda ve fiyat tespit raporlarinda siklikla ¢arpan metodu Uzerinden sirket degeri
hesaplanabilmektedir.

Ozkaynak ydntemiyle hesaplanan degere %5 agirlik verilmesinin temel sebebi sirketin mevcut 6zkaynaklarinin
asgari piyasa degerine bir gosterge olabilecegidir.

Borsa degeri 26.564.690.856 TL ile en yiksek degere isaret etmekle ve diger metotlardan hesaplanan degerden
oldukga yukari yonli ayrismaktadir. Bununla birlikte borsa yatirimcisinin Lydia Yesil Enerji'nin 6zelinde yapmis
oldugu fiyatlamanin nihai degerde gosterilmesi adina agirligr %25 alinmstir.

Lydia Yesil Enerji icin adil ve makul oldugunu diisiindigimuz nihai deger gorisiimiz 31 Aralik 2025 itibariyla
9.207.825.115 TL'dir.

Kullanilan agirliklandirmalar degistiginde Lydia Yesil Enerji'nin piyasa degeri degisebilecektir. Ozellikle Borsa
Degeri’nin diger metotlardan hesaplanan degerin oldukga lizerinde yer almasi nedeniyle agirliklandirmalardaki
degisim nihai deger lizerinde yiiksek etkiye sahiptir.

Lydia Enerji Nihai Piyasa Degeri, TL 31.12.2025
Metod iNA Yurtigi Carpan  Yurtdisi Carpan Borsa Degeri Ozkaynak
Hesaplanan Deger 3.460.043.130 3.294.047.827 3.298.036.741  26.564.690.856 3.548.447.591
Agirhk 50,00% 10,00% 10,00% 25,00% 5,00%
Nihai Deger 9.207.825.115

Batiliman Degerleme Ozeti

Batiliman’in deger tespitinde; Maliyet Yaklasimi: Ozkaynak, Gelir Yaklasimi: indirgenmis Nakit Akimlari ve Pazar
Yaklasimi: Carpan Analizi dikkate alinmustir.

Batiliman’in nihai deger takdiri yapilirken INA’dan hesaplanan 9.445.542.630 TL degere %50, Yurt i¢ci Benzer Sirket
Carpan analizinden hesaplanan 6.606.906.183 TL degere %22,50, Yurt Disi Benzer Carpan analizinden
hesaplanan 11.687.363.457 TL degere %22,50 agirhk verilirken 6zkaynak yonteminden hesaplanan
4.169.469.149 TL degere %5 agirlk verilerek 9.047.455.441 TL nihai degere ulasiimigtir.

iINA ve carpan metoduyla hesaplanan degerlere sirasiyla %50 ve %45 agirliklarin verilmesinin sebebi sirket
faaliyetlerinin surekliligi varsayiminda sahip olabilecegi degere bu iki metodun daha uygun bir gosterge
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olabilecegidir. Piyasada sirket degerleme raporlarinda ve fiyat tespit raporlarinda siklikla bu iki metot lizerinden
nihai sirket degerine ulasilmaktadir.

Ozkaynak yontemiyle hesaplanan degere %5 agirlik verilmesinin temel sebebi sirketin asgari olarak varliklarinin
kayitl degerleriyle borglarini 6demesi sonrasi kalan degeri géstermesi olup likidasyon olmasi halinde sirketin
sahip olabilecegi degeri gostermesidir.

Batiliman igin her bir degerleme metodolojisi 6zelinde kullanilan varsayimlar dahilinde adil ve makul oldugunu
disindtgimiz nihai deger gortisimiz 31 Aralik 2025 itibariyla 9.047.455.441 TL dir.

Batiliman 25.02.2026 tarihindeki genel kurulda toplam 2025 dénem karindan 405.740.953 TL kar dagitim karari
almistir. 160.941.322 TL 2025 yih igerisinde kar payi avansi dagitilmis ve dzkaynaklardan disiilmis olup kalan
244.799.631 TL 2026 yilindan dagitilmigtir.

Birlesmeye esas piyasa degeri hesaplanirken Batiliman’in 25.02.2026 tarihli genel kurul karariyla
gerceklestirmis oldugu 244.799.631 TL tutarindaki nakden kar dagitimi diisiilmiis ve 8.802.655.810 TL
hesaplanmigtir.

Kullanilan agirliklandirmalar degistiginde Batiliman’in piyasa degerinin degisebilecegi g6z o6nilnde
bulundurulmalidir.

Batiliman Nihai Piyasa Degeri, TL 31.12.2025

Metod iNA Yurtigi Carpan  Yurtdisi Carpan Borsa Degeri Ozkaynak
Hesaplanan Deger 9.445.542.630 6.606.906.183  11.687.363.457 MD 4.169.469.149
Agirhk 50,00% 22,50% 22,50% 0,00% 5,00%
Nihai Deger 9.047.455.441
2026'da Odenen Temettii -244.799.631
Birlesmeye Esas Deger 8.802.655.810

MD: Mevcut Degil

Batiliman’in Sahip Oldugu Tasinmazlara iliskin Onemli Hususlar

Batiliman Liman isletmeleri A.S.'nin tiim tasinmazlar tizerinde SPK lisansl gayrimenkul degerleme sirketleri
tarafindan hazirlanan raporlarda asagidaki takyidatlar tespit edilmis ve raporlanmistir:

- Tirkiye Is Bankasi A.S. lehine 1. derece 400.000.000 USD tutarinda miisterek ipotek (tiim tasinmazlar
Gzerinde, 25.03.2022 tarihli)

- Tirkiye is Bankasi A.S. lehine 2. derece 2.600.000.000 TL tutarinda miisterek ipotek (tiim tasinmazlar
Uzerinde, 13.04.2022 tarihli)

- Bornova Vergi Dairesi lehine 56.934,51 TL tutarinda kamu haczi (104 Ada 1 Parsel lizerinde). Gayrimenkul
degerleme raporunda bu parsel i¢in "kamu haczi bulunan tasinmazlarda her tirli devir islemi 6ncesinde
kamu haczinin terkini gerekmekte olup, ilgili takyidat tasinmazin satisina engel teskil etmektedir" ifadesi yer
almaktadir.

Batiliman'in bagimsiz denetimden gegmis finansal tablolarindaki taahhiit, kosullu borg ve rehin (TRI) toplami 25,8
milyar TL olup 6zkaynaklarin %618'ine karsilik gelmektedir. Grup sirketleri lehine verilen teminatlar 2024 yilinda
31,4 milyon TL iken 2025 yilinda 21,5 milyar TL'ye yiikselmistir.

Batiliman’in sahip oldugu gayrimenkullere iliskin ekspertiz raporlarinda belirtilen husulara yénelik olarak
Batiliman yetkililerinin beyanlari asadida yer almaktadir.
“(a)30 ada 26-30 parsellerdeki lll. Derece Arkeolojik Sit Alani kisitlari,

30/26 parsel ile ilgili 3’tincl derece arkeolojik sit kisitlari ile ilgili, bahse konu alan imar planli Liman Gerisi Hizmet
Alani olarak imar planli olup, SIT kisitlamasi imar ve calisma yéniinden aktif bulunmamaktadir.

(b) ihtiyati tedbir serhleri (Aliaga AHM 2010/231E.)

Batiliman yonetiminin sahip oldugu mevcut bilgiler cercevesinde, orman idaresiile yurutiilen hukuki stirece iliskin
degerlendirmeler devam etmekte olup, konuya iliskin sire¢ Danistay nezdinde temyiz asamasinda
bulunmaktadir. Bu kapsamda, ilgili alana yonelik islemler heniz kesinlik kazanmadigi ve fiili bir uygulamanin
gerceklestirilmedigi beyan edilmistir.
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Ote yandan, ilgili mevzuat ve 2B Arazi Kanunu cercevesinde yapilan degerlendirmeler kapsaminda, bahse konu
10.814 m? buyukluglndeki alana iliskin sirket lehine olumlu bir gelismenin yaganma ihtimalinin bulundugu ifade
edilmistir.

S6z konusu alanin Batiliman’in ana faaliyet konusu, operasyonel faaliyetleri, mevcut varlik degeri ve gelecekte
gelir yaratma potansiyeli (izerinde dogrudan 6nemli bir etkisi bulunmadigi ifade edilmistir. Bununla birlikte,
surecin Batilliman lehine sonuglanmasi halinde Batiliman agisindan ilave deger yaratilmasinin séz konusu
olabilecegi ifade edilmistir.

Sureci takip eden avukatlardan konuya iliskin resmi teyit alinmasini muiteakip ayrica bilgilendirme yapilacagi ifade
edilmistir.
(c) 30 ada 30 parseldeki 10.843,32 m? orman siniri

30 ada 30 parseldeki 3’Uncl derece arkeolojik sit kisitlari ile ilgili, bahse konu alan imar planlarinda, 2017 yilinda
dogal karakteri korunacak alan olarak islenmis olup 2026 yili igerisinde bahse konu alan ile ilgili, izmir Biiyiiksehir
Belediyesi ve Aliaga Belediye’sine imar plan basvurulari yapilmistir. 25.000’lik imar planlarinda Liman Gerisi
Hizmet Alani olarak imar planli olup, 5.000 ve 1.000’lik imar plan ¢alismalari devam etmektedir. SIT kisitlamasi
imar ve calisma yoniinden aktif bulunmamaktadir. Gerekli kazi ve izinler yapilmis SIT kurulundan onay alinmistir.

(d) hilkmen kamulastirma karari (Yargitay bozma karari sonrasi giincel durum),

Batiliman yonetiminin sahip oldugu mevcut bilgiler cergevesinde, orman idaresiile yurutiilen hukuki stirece iligkin
degerlendirmeler devam etmekte olup, konuya iliskin sire¢ Danistay nezdinde temyiz asamasinda
bulunmaktadir. Bu kapsamda, ilgili alana yonelik islemler hentz kesinlik kazanmadigi ve fiili bir uygulamanin
gerceklestirilmedigi beyan edilmistir.

Ote yandan, ilgili mevzuat ve 2B Arazi Kanunu gercevesinde yapilan degerlendirmeler kapsaminda, bahse konu
10.814 m? buyukligundeki alana iliskin sirket lehine olumlu bir gelismenin yasanma ihtimalinin bulundugu ifade
edilmistir.

S6z konusu alanin Batiliman’in ana faaliyet konusu, operasyonel faaliyetleri, mevcut varlik degeri ve gelecekte
gelir yaratma potansiyeli (izerinde dogrudan 6nemli bir etkisi bulunmadigi ifade edilmistir. Bununla birlikte,
surecin Batilliman lehine sonuglanmasi halinde Batiliman agisindan ilave deger yaratilmasinin séz konusu
olabilecegi ifade edilmistir.

Sireci takip eden avukatlardan konuya iliskin resmi teyit alinmasini miteakip ayrica bilgilendirme yapilacagi ifade
edilmistir.

(e) 30 ada 126-127 parsellerdeki depo yapilari,
30/126 parselde herhangi bir ruhsatsiz depo bulunmamaktadir.

30/127 parselde herhangi bir ruhsatsiz depo bulunmamaktadir. Batiliman’in isyeri agma g¢alisma ruhsath deposu
mevcut olup imar yéniinden hali hazirda kagak veya ruhsatsiz depo bulunmamaktadir. Yapilarin saha betonlari
ve istinat duvarlari vaziyet planlarinda isli olup belediyede kayithdir.

Aliaga Belediye’sine yapilan yazil talebe Aliaga Belediye’since verilen cevaba gore Batiliman’in sahip oldugu
gayrimenkuller i¢in herhangi bir imara aykirilik/yikim karari bulunmadigi beyan edilmistir.”

isbu degerleme raporunda vyukarida zikredilen hususlarin Batilliman’in olagan faaliyetlerini
etkilemedigi/etkilemeyecegi varsayimiyla deger tespiti yapilmigtir. Batiliman’in olagan faaliyetlerinin
yukarida bahsedilen sebeplerden 6tiirii sekteye ugramasi durumunda birlesmeye esas sirket degeri ve degisim
oraninin degisebilecegi degerlendirilmektedir.

Batiliman sirket yetkilileri s6z konusu ipoteklerin kaldirilmasina iliskin olarak st yonetim tarafindan ilgili finans
kuruluslari nezdinde goriismelerin baslatildigini ve birlesme isleminin gerceklesmesi halinde, mevcut ipoteklerin
kaldiriimasinin hedeflendigini belirtmislerdir.

isbu uzman kurulus raporunda Batiliman igin tespit edilen deger "her tiirlii ipotek, rehin sdzlesmesi, icra davasi
gibi yukiamluliklerden bagimsiz ve tiimiyle pazarlanabilir sahiplik paylari temel alinarak" belirlenmistir.

Batiliman’in grup sirketleri lehine verilmis olan TRi’lerin verilen kurum tarafindan kullanilmasi halinde
Batiliman’in faaliyetlerinin sekteye ugrama ihtimali bulunmakta olup bu durum birlesemeye esas sirket degeri ve
degisim orani lizerinde bir risk unsuru olarak degerlendirilmektedir.
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Batiliman’in Vermis Oldugu Teminatlari iliskin Beyanlar

“Baticim Bati Anadolu Sanayi ve Ticaret A.S. ile Baticim Cimento Sanayi A.S. ’nin Tiirkiye s Bankasi A.S. Ege
Kurumsal izmir Subesi, Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S., T.C. Ziraat Bankasi A.S. izmir Kurumsal Subesi,
Tiirkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. izmir Kurumsal Subesi, Tiirkiye Halk Bankasi A.S. [zmir Ticari Subesi, Ziraat
Katiim Bankasi A.S. izmir Subesi, Vakif Katiim Bankasi A.S. [zmir Subesi, Tiirkive Emlak Katilim Bankasi A.S.
Izmir Subesi ile Tiirkiye is Bankasi A.S. Ege Kurumsal izmir Subesi arasinda akdedilen Genel Kredi Sézlesmeleri
kapsaminda kullanilan finansman tutarinin  31.12.2025 bilango tarihinde kalan nakdi ve gayrinakdi riski
toplamda 121,3 Milyon ABD Dolari olup, bu Genel Kredi S6zlesmesi kapsaminda verilen ipotek ve rehinler
toplami 579,1 Milyon ABD Dolari, bu teminatlar icerisinde Batiliman Isletmeleri Anonim Sirketi'nin arazi, arsa,
bina, yapi, makine ve techizatlari ile ilgili toplam tutar 67,7 Milyon ABD Dolari'dir.”

Ciftay Gayrimenkul Yatirimlari A.S. Batiliman’in teminat vermis oldugu kredilere yonelik herhangi bir temerriit
halinin olugmasi durumunda asagidaki beyani vermistir.

“Baticim Bati Anadolu Sanayi ve Ticaret A.S. (“Baticim Bati Anadolu”) ve Batigcim Cimento Sanayi A.S. (“Batigim
Cimento”) (“Kredi Alan” ve/veya “Kredi Alanlar”) ile Tiirkiye is Bankasi A.S. Ege Kurumsal izmir Subesi, Tiirkiye
Sinai Kalkinma Bankasi A.S., T.C. Ziraat Bankasi A.S. izmir Kurumsal Subesi, Tiirkiye Vakiflar Bankasi T.A.O.
izmir Kurumsal Subesi, Tiirkiye Halk Bankasi A.S. [zmir Ticari Subesi, Ziraat Katiim Bankasi A.S. izmir Subesi,
Vakif Katilim Bankasi A.S. izmir Subesi, Tiirkiye Emlak Katilim Bankasi A.S. izmir Subesi (her biri ayri ayri “Kredi
Veren” birlikte “Kredi Verenler”) ve Tiirkiye is Bankasi A.S. Ege Kurumsal izmir Subesi (“Kredi Temsilcisi”
ve/veya “Teminat Temsilcisi”) arasinda akdedilen ve zaman zaman tadil edilen ve ek yapilan halleri ile Genel
Kredi Sézlesmeleri, Ozel Hiikiimler ve Ekleri (“Sézlesmeler”) uyarinca, Sirketiniz Batiliman Liman isletmeleri
Anonim Sirketi’nin “Garantér” sifati ile Tiirkiye Is Bankasi Anonim Sirketi Ege Kurumsal Subesi lehine tesis ettigi
Hesap Rehni, Alacak Devri, Ticari Tasinir Rehni, Ipotek ve Garantérliik (“Teminatlar”) kapsaminda, Kredi
Alanlardan Baticim Bati Anadolu Sanayi ve Ticaret A.S.'nin %33,89 oraninda pay sahibi ve ana hissedari Ciftay
Gayrimenkul Yatirimlari A.S. olarak, vermis oldugunuz Teminatlar’a yénelik olarak Kredi Verenler'ce islem
yapilmasi sonucunu doguracak herhangi bir temerriit halinin olusmasina izin vermeyecegimizi, Kredi Verenler
tarafindan herhangi bir ihlal bildirimi yapilmasi halinde, Sézlesmeler’e istinaden ihlal bildirimi en geg
bildirimde belirtilen siire icerisinde Garantériiniiz olarak ihlalin giderilmesini saglayacagimizi gayrikabili riicu
olarak beyan ve kabul ederiz.”

Birlesme’ye Esas Piyasa Degerleri

Her iki sirketin birlesmeye esas piyasa degeri asagidaki tablolarda gosterilmekte olup degerlemeye yonelik
varsayimlar ve detaylar isbu raporun ilgili basliklari altinda yer almaktadir.

Lydia Enerji Nihai Piyasa Degeri, TL 31.12.2025
Metod iNA Yurtigi Carpan  Yurtdisi Carpan Borsa Degeri Ozkaynak
Hesaplanan Deger 3.460.043.130 3.294.047.827 3.298.036.741  26.564.690.856 3.548.447.591
Agirhk 50,00% 10,00% 10,00% 25,00% 5,00%
Nihai Deger 9.207.825.115
Batiliman Nihai Piyasa Degeri, TL 31.12.2025
Metod iNA Yurtigi Carpan  Yurtdisi Carpan Borsa Degeri Ozkaynak
Hesaplanan Deger 9.445.542.630 6.606.906.183 11.687.363.457 MD 4.169.469.149
Agirhk 50,00% 22,50% 22,50% 0,00% 5,00%
Nihai Deger 9.047.455.441
2026'da Odenen Temettii -244.799.631
Birlesmeye Esas Deger 8.802.655.810

MD: Mevcut Degil
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Birlesme & Hisse Degisim Orani

Birlesmeye konu olan nihai piyasa degeri Lydia Yesil Eneriji i¢in 9.207.825.115 TL ve Batiliman igin 8.802.655.810
TL hesaplanmistir. Birlesme orani Lydia Yesil Enerji icin 0,511248153 ve Batiliman icin 0,488751847
hesaplanmaktadir. Lydia Yesil Enerji'nin sermayesi beheri 1 TL olan 1.891.069,68 adet paydan olusmakta olup
toplam 1.891.069,68 TL'dir. Batiliman’in sermayesi beheri 0,01 TL olan 30.000.000.000 adet paydan olusmakta
olup toplam 300.000.000 TL'dir. Degisim orani 0,00006026 hesaplanmis olup 0,01 TL nominal degeri olan 1 adet
Batiliman pay senedi i¢cin 0,00006026 adet 1 TL nominal degere sahip Lydia Yesil Enerji pay senedi verilecektir.
Sirketlerin birlesmeye esas dederlerinin hesaplanmasinda kullanilan varsayimlar dahilinde hesaplanan
degisim oraninin adil ve makul oldugu kanaatindeyiz.

Toplamda 30.000.000.000 adet Batiliman pay senedi igin 1.807.857,48 adet 1 TL nominal bedelli Lydia Yesil Eneriji
pay senedi verilecek olup Lydia Yesil Enerji'nin sermayesi %95,60 oraninda 1.807.857,48 TL artirilarak
3.698.927,16 TL'ye yiikseltilecektir.

Lydia Enerji & Batiliman Birlesme ve Hisse Degisim Orani 31.12.2025
i Birlesmeye Esas . . . .

Sirket Deger, TL Birlesme Orani Sermaye, TL Hisse Adedi Degisim Orani

Lydia Enerji 9.207.825.115 0,511248153 1.891.070 1.891.070 1

Batiliman 8.802.655.810 0,488751847 300.000.000  30.000.000.000 0,00006026

Toplam 18.010.480.925 1

Lydia Enerji Birlesme Sonrasi Sermaye Hesabi, TL 31.12.2025

Birlesme Oncesi Sermaye Sermayec;-\rratrlﬁ Artirilan Sermaye Birlesme Sonrasi Sermaye
1.891.069,68 95,60% 1.807.857,48 3.698.927,16

Kullanilan varsayimlarin dedismesi halinde birlesmeye esas olan piyasa dederlerinin degisebilecedi ve bu
durumun birlesme ve dedisim oranini etkileyebilecegi géz 6niinde bulundurulmalidir.

isbu rapor gerek Lydia Yesil Enerji’nin gerekse Batiliman’in faaliyetlerinin siirekliligi varsayimiyla hazirlanmis
olup isbu rapor tarihinden sonra sirketlerin faaliyetlerini olumsuz etkileyebilecek gelismelerden Bizim Menkul
Dederler olarak herhangi bir sorumluluk almamiz miimkiin dedgildir.

Borsa Degeri Agirhginin Lydia Enerji Piyasa Degeri, Birlesme Orani ve Degisim Oranina Etkisi
Duyarhlik Analizi

Lydia Yesil Enerji'nin Borsa Degeri'nin diger metotlardan hesaplanan degerin oldukca lizerinde yer almasi
nedeniyle agirliklandirmalardaki degisim nihai deger tizerinde ve dolayisiyla birlesme orani ile degisim orani
Uzerinde yuksek etkiye sahiptir. Borsa Degeri'nin agirliginin baz senaryoda %25 alinmasiyla degisim orani
0,00006026 ve artirilmasi gereken sermaye 1.807.857,48 TL hesaplanirken %10 alinmasi durumunda degisim
orani 0,00009678 ve artirilmasi gereken sermaye tutari 2.903.544,41 TL hesaplanmakta, %30,00 alinmasi
durumunda degisim orani 0,00005353 ve artirilmasi gereken sermaye tutari 1.605.860,63 TL hesaplanmaktadir.
Borsa degeri agirliginin Lydia Enerji’nin birlesmeye esas piyasa degeri, Birlesme Orani ve Degisim Oranina etkisi
asagidaki duyarlilik analizi tablosunda gosterilmektedir.

Borsa Degeri Agirliginin Lydia Enerji Piyasa Degeri, Birlesme Orani ve Degisim Oranina Etkisi Duyarlilik Analizi

Borsa Degeri Agirligi 10,00% 20,00% ; 25,00% i 27,50% 30,00%
Lydia Enerji Piyasa Degeri 5.733.143.060 8.049.597.763 i 9.207.825.115 i 9.786.938.791 10.366.052.467
Birlesme Orani 39,44% 47,77% i 51,12% i 52,65% 54,08%
Degisim Orani 0,00009678 0,00006893 E 0,00006026 E 0,00005670 0,00005353
Artirilacak Sermaye 2.903.544,41 2.067.983,52 i 1.807.857,48 i 1.700.882,76 1.605.860,63
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Agirlikhi Ortalama Sermaye Maliyetinin Birlesmeye Taraf Sirketlerin Birlesmeye Esas Piyasa
Degerleri, Birlesme Orani ve Degisim Oranina Etkisi Duyarlilik Analizi
iINA degeri hesaplanirken birlesmeye taraf her iki sirket icin &ngdriilen AOSM’nin baz senaryoda kullanilan oranin

%0,5 ve %1,0 daha diisiik ve daha yliksek olmasi halinde her iki sirketin birlesmeye esas piyasa degerleri, birlesme
orani, degisim orani ve artirilacak sermaye miktarina yonelik duyarlilik analizi asagidaki tabloda gosterilmektedir.

AOSM’nin %1 daha diisiik olmasi halinde birlesme orani %50,15, degisim orani 0,00006267 ve artirilacak sermaye
1.880.013,23 TL hesaplanirken AOSM’nin 1 puan ylksek olmasi halinde birlesme orani %52,05, degisim orani
0,00005806 ve artirilacak sermaye 1.741.774,88 TL hesaplanmaktadir.

AOSM'nin Sirketlerin Piyasa Degerleri, Birlesme Orani ve Degisim Oranina Etkisi Duyarlilik Analizi

AOSM 8,29% 8,79% | 9,29% 9,79% 10,29%
Lydia Enerji Piyasa Degeri 9.233.304.089 9.219.622.129 | 9.207.825.115|  9.197.549.665| 9.188.520.080
Batiliman Piyasa Degeri 9.179.320.044 8.986.054.567 | 8.802.655.810 |  8.628.526.890 | 8.463.111.445
Birlesme Orani 50,15% 50,64% | 51,12% ! 51,60% 52,05%
Degisim Orani 0,00006267 0,00006144;  0,00006026 | 0,00005914 0,00005806
Artirlacak Sermaye 1.880.013,23 1.843.161,80, 1.807.857,48 .  1.774.075,29 1.741.774,88

Cekince

Sirketlerin gelecek doénem is planini gerceklestirebilmek icin isbu raporda yer verilen projeksiyonlarda
gorilebildigi izere kendi faaliyetlerinden lretilmesi 6ngoériilen nakit akimlarinin yeterli oldugu anlagiimaktadir.
Bununla beraber sirketlerin kontroli disinda gelisen finansal gelismeler veya olagandisi sebepler nedeniyle
ongorilen is planinin gerceklesmesi adina sirketlerin dis kaynak temin etmesi gerekebilir. Bu durumda bu dis
kaynak ortaklar tarafindan sermaye seklinde sirkete konulabilecegi gibi borg olarak da saglanabilir veya dogrudan
finansal borg kullanmak suretiyle de temin edilebilir. Ortaklarin veya finans kuruluslarinin Sirket’e ilave kaynak
saglamamaya karar vermesi durumunda Sirketlerin 6ngordigi is planinin sekteye ugrama ihtimali bulunmakta
olup bunun neticesinde olusacak nakit sikisikliginin operasyonlari olumsuz etkilemesi riski bulunmaktadir. Bizim
Menkul Degerler A.S. olarak hazirlamis oldugumuz bu raporda Sirketlerin is planlarini gergeklestirirken
ortaklardan veya finans kurumlarindan kaynak temin etmede herhangi bir aksaklik olmayacagi varsayilmis olup
gelecek donemde boyle bir aksaklik olmasi ve neticesinde Sirket’in operasyonlarinda bozulma olmasi halinde
herhangi bir sorumlulugumuz bulunmamaktadir. isbu raporun muhataplari bu durumu géz éniinde bulundurarak
isbu raporu okumali ve yorumlamalidir.

Bu raporda hesaplanan degerler bir¢cok varsayim ve parametreye bagh olup kullanilan varsayim ve
parametrelerde yasanabilecek degisiklikler Sirketlerin degeri lizerinde asagi ya da yukari yonli etkide bulunabilir.

Gergeklesen sonuglar ve finansal projeksiyonlar ¢ogu zaman birebir uyusmaz, tahmin edilenle gerceklesen veriler
farklilik arz eder. Buna, kimi zaman irade disi gelisen olaylar ve piyasa sartlari ile diger sartlarda vukuu bulan ve
ongorilemeyen degisiklikler sebep olur. Bu nedenle degerleme ¢alismamiz 2026 ve sonraki yillara iliskin finansal
ve diger projeksiyonlarin gerceklesecegine dair bir teminat olarak kabul edilmemelidir. Piyasa sartlarinda ve/veya
diger sartlarda, ongoriilenlerin disinda vukuu bulan gelismelerden dolayi sorumluluk almamiz miimkin degildir.
Ote yandan, rapor tarihinden sonra olusan piyasa sartlari ve/veya diger sartlar dolayisiyla, bu raporu yeniden
tanzim etme ya da revize etme yukimliligimiz bulunmamaktadir.

Bizim Menkul Degerler A.S.
01 Temmuz 2026
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1. Birlesmeye Taraf Sirketler Hakkinda Bilgi
1.1. Devralan Sirket: Lydia Yesil Enerji A.S.

Lydia Yesil Enerji Kaynaklari A.S. (Lydia Yesil Enerji) Taze Kuru Ltd. Sti. unvani ile 2009 yili Nisan ayinda Limited
Sirket olarak kurulmustur. Taze Kuru Ltd. Sti. inovatif, patentli sistemi ile kurutulmus gida Uretimi yapmaya
baslamis, yatinmlarini artirmak ve hizlandirmak amaciyla Mayis ayinda Nevi degisikligine gitmistir. Taze Kuru Gida
Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi unvaniyla, 2012 yili Ekim ayinda, BiST Gelisen Isletmeler Piyasasindan halka arz
edilmistir. 2013 yilinda ilk olarak insan kaynaklarini arttirmis, TUBITAK destekli tarhana projesini tamamlamistir.
Ayni zamanda ambalaj ve paket tasarimlari konusunda ¢alismalar yapmis ve yapmaya devam etmektedir. Sirketin
unvani, 24 Eyltl 2021 tarihli olagan genel kurulda alinan karar geregi Tetamat Gida Yatirimlari A.S. olarak
degismistir.

Sirket Yonetim Kurulunca 19 Subat 2024 tarihli karar ile Sirket’in faaliyet konusunun Eneriji Sirketi olacak sekilde
degistirilmesine ve unvaninin “Lydia Yesil Enerji Kaynaklari Anonim Sirketi” olarak degistirilmesine iliskin esas
sozlesme tadil tasarisi hazirlanmistir. Yine 19 Subat 2024 tarihinde enerji Uretim alaninda faaliyetlerin
baslanilabilmesi ve Sirket’in uzun donem stratejileri ve rekabetci hedefleri dogrultusunda; Sirket’in faaliyetlerine
de olumlu katki saglamasini temin amaciyla, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (“SPK”) 11-23.2 sayili Birlesme ve
Bolinme Teblig'i, 6102 sayili Turk Ticaret Kanunu (“TTK”), 5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu (“KVK”) ve ilgili
diger mevzuat hiikiimleri cercevesinde, MYK2 Enerji Elektrik insaat Taah. San. ve Tic. A.S.’nin (“MYK2”) Lydia Yesil
Enerji tarafindan tiim aktif ve pasifleriyle birlikte bir bitin halinde devralinmasi suretiyle iki sirketin birlesmesine
karar verilmistir. Esas S6zlesme Tadili ve birlesme isleminin onaylanmasi i¢in SPK’ya bagvurulmus ve 25 Temmuz
2024 tarihinde ilgili islemlerin SPK tarafindan onaylandigi agiklanmgtir.

Sirket’in 27 Agustos 2024 tarihinde yapilan 2023 yili Olagan Genel Kurul Toplantisi’nda, Sirket unvaninin Lydia
Yesil Enerji Kaynaklari Anonim Sirketi olarak degistirilmesi ve Lydia Holding A.S.'nin bagli ortakhigi MYK2'nin Sirket
tarafindan devralmak suretiyle birlesme islemi kararlari alinmistir. Alinan kararlar 4 Eylil 2024 tarihinde Ticaret
Sicilinde tescil edilmis olup 9 Eylil 2024 tarihli ve 11160 sayili TTSG’de ilan edilmistir.

Sirket'in amag ve konusu baslica sunlardir:

e Enerji Piyasasi Mevzuatina uygun olmak kaydiyla ve Enerji Piyasasi Duzenleme Kurumu'ndan gerekli izin ve
lisans alinarak veya ilgili mevzuatin izin verdigi durumlarda lisanssiz olarak, her tiirli yer alti ve yer Gisti enerji
kaynaklari ile glines, hidrojen, rlizgar, akarsu, gol, deniz veya yer alti- yer Ustl termal su ve buhar gibi eneriji
kaynaklarindan faydalanmak suretiyle elektrik ve 1si1 enerjisi Gretimi yapmak,

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

e  Elektrik enerjisini Uretmek amaciyla her tirli tesisi kurmak, isletmeye almak, devralmak, kiralamak, kiraya
vermek,

e Ruizgarla, glnes isinlari ile faaliyet gosteren ve elektrik enerjisi saglamaya yonelik enerji santrallerinin parca
parc¢a veya tiim olarak imalatini ve satisini yapmak,

e Elektrik ve i1si Gretimine iliskin buhar triblnleri, buhar kazanlari, motorlar, jeneratorler, enerji enstriimanlari,
filtreler, 1s1 geri kazanim Unitelerinin imalatini, i¢ ve dis ticaretini yapmak,

e Her turlu biyolojik ve kimyasal aritma sistemleri atiklarinin geri kazanim Unitelerinin projelendirilmesini
yapmak,

e  Kurulmus ve kurulacak dagitim sirketleri ile istirak iliskisine girmek ve kurulmus veya kurulacak elektrik
enerjisi Uretim sirketlerine istirak etmek.

Sirket’in merkez adresi Levazim Mahallesi Vadi Caddesi Zorlu Center No:2 i¢ Kapi No:141 Besiktas/istanbul’dur.
Sirket’in 30 Haziran 2025 tarihi itibariyla personel sayisi 3 kisidir (31 Aralik 2024: 3 kisi).

Sirket’in 31.12.2024 itibariyle sermayelerinin tamamina sahip oldugu Taze Kuru Net Gida Pazarlama A.S. ve Birinci
Enerji Uretim A.S. unvanli iki bagl ortakligi bulunmaktayken Sirket Yénetim Kurulunca, 13.03.2025 tarihinde,
Birinci Enerji Uretim A.S. ve Taze Kuru Net Gida Pazarlama A.S.'nin Sirket’in yapisal déniisiimiine uyum saglamasi
ile operasyonel yik ve maliyetlerin azaltilmasi kapsaminda Tirk Ticaret Kanunu, Kurumlar Vergisi Kanunu ve
Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK) (11-23.2) Birlesme ve Boliinme Tebligi hiikimleri uyarinca her iki sirketin de tim
aktif ve pasifleriyle bir butiin halinde devralma yoluyla kolaylastiriimis usulde birlesmesine karar verilmistir.
13.03.2025 tarihinde birlesme islemlerinin onayi icin Sermaye Piyasasi Kuruluna basvurulmustur.
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Birlesme islemine iliskin Duyuru Metni 30.05.2025 tarihinde Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan onaylanmis ve
02.06.2025 tarihinde Sirkete bildirilmistir. Birlesme islemi, 30.06.2025 tarihinde tescil edilmis olup, 30.06.2025
tarih ve 11361 sayili Tiirkiye Ticaret Sicil Gazetesinde ilan edilmistir.

Sirket’in yonetim destek faaliyetlerinin ayri bir organizasyon altinda yapilmasi yerine ana ortagi Lydia Holding A.S.
catisi altinda tek organizasyonda yapilmasinin Sirket agisindan sistem, donanim ve diger ekipmanlar ile personel
giderlerinde 6nemli mali tasarruflar sagladigi dikkate alinarak, bu tir hizmetler Lydia Holding A.S.”den tedarik
edilmektedir. Ayrica, Sirket’in Cankiri’da bulunan Giines Enerji Santrali (GES) teknik bakim, izleme ve gilivenlik
hizmetleri Gglinci taraflardan temin edilmektedir

Sirket Cankiri’da bulunan Giines Enerji Santralleri ile elektrik enerijisi Gretmekte ve EPDK yenilenebilir enerji
dizenlemeleri kapsaminda bagli bulundugu elektrik dagitim kurulusuna elektrik satisi gerceklestirmektedir. GES
kurulu glicli 6.290,60 kWp diizeyinde olup, detayli tablo asagida verilmistir.

Lydia Yenilenebilir Enerji GES Detaylari

Santral Adi Santral Adresi Kurulu Giig (kWp)
Yorik 1 Cankiri ili, Merkez ilcesi 1.263,16
Yoriik 2 Cankiri ili, Merkez ilgesi 1.286,78
Yoriik 3 Cankiri ili, Merkez ilgesi 1.268,82
Yoriik 4 Cankirt ili, Merkez ilgesi 1.280,79
Yoriik 5 Cankiri ili, Merkez ilgesi 1.191,05
Toplam 5 Adet 6.290,60

Sirket toplam 6.290,60 KWp kurulu glici bulunan 5 adet GES vasitasiyla 2025 yili ilk alti aylik déneminde
4.860.274 KWh elektrik Uretmis ve Yenilenebilir Enerji Kaynaklarini Destekleme Mekanizmasi (YEKDEM)
kapsaminda tesvikli fiyat olan 133 USD/MWh (zerinden satisini gerceklestirmistir. EPDK diizenlemeleri uyarinca,
bu elektrigin tamami bagh bulundugu dagitim sirketine satilmigtir.

Lydia Yesil Enerji — Genel SWOT Analizi

Giigli Yonler

*  Yenilenebilir enerji sektoriinde faaliyet gbstermesi, biyliyen ve devlet tesvikleriyle desteklenen bir alanda
konumlanmasi.

*  Lydia Holding gatisi altinda yer almasi sayesinde sermaye, yonetim ve kurumsal destek avantajina sahip
olmasi.

*  Siurdirulebilirlik ve cevre dostu projelerle hem regiilasyonlara uyum hem de yatirimci ilgisi agisindan giigli
bir algl yaratmasi.

Zayif Yonler

*  Buylk enerji sirketlerine kiyasla 6lgeginin ve portfoyliniin sinirli olmasi.
*  Yiksek yatirirm maliyetleri ve uzun geri donis sureleri nedeniyle finansal esnekliginin kisith olabilmesi.
*  Teknoloji ve ekipman konusunda disa bagimhlik nedeniyle maliyet baskisina acgik olmasi.

Firsatlar

*  Tarkiye’'nin yenilenebilir enerji kapasitesini artirma hedefleri ve devletin sagladigi tesvikler.
*  Yesil finansman ve uluslararasi fonlardan kaynak saglama imkani.
* Karbon piyasalari, yesil sertifika programlari ve biliylik sanayi sirketlerinin artan yesil enerji talebi.

Tehditler

*  Makroekonomik dalgalanmalar (faiz, kur, enflasyon) yatirim finansmanini zorlastirabilir.
*  Rekabetin yogun oldugu yenilenebilir enerji sektoriinde piyasa payini artirmanin zor olmasi.
* Regiilasyonlarda olasi degisikliklerin projelerin fizibilitesini etkileme riski.
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1.1.1. Ortaklhik Yapisi

Lydia Yesil Enerji'nin 23 Subat 2026 tarihi itibariyla esas sermayesi 1.891.069,68 TL'dir. Bu sermayenin her biri 1
TL nominal degerli olmak lizere 1.891.069,68 adet hisseden olugmaktadir.

Lydia Enerji Ortaklik Yapisi, TL 27.02.2026
i Oy Hakki
Ortak Pay Nominal Sermaye Payi Oy Hakki v
Grubu Sermaye Payi
Lydia Holding A.S. A 59.488,99 3,15% 892.334,85 32,76%
Lydia Holding A.S. B 1.167.588,34 61,74% 1.167.588,34 42,86%
Bulls PYS ikinci Hisse Fonu B 122.872,00 6,50% 122.872,00 4,51%
Diger (Halka Agik) B 541.120,35 28,61% 541.120,35 19,87%
Toplam 1.891.069,68 100,00% 2.723.915,54 100%

1.2. Devrolunan Sirket: Batiliman Liman isletmeleri A.S.

Baticim Bati Anadolu Cimento Sanayii A.$.’nin liman isletmesi olan Batiliman Liman isletmeleri A.S. nin (“Sirket”)
kolaylastirilmis usulde "istirak modeliyle" kismi bélinme islemi Aralik 2015'te onaylanmistir. Buna gore;
Batiliman Liman isletmeleri A.S. Baticim’in %100 bagh ortakhg olarak kurulmustur. Sirketin kurulus tescili
31.12.2015 tarihinde olup 6.01.2016 tarihli ve 8983 sayili Turk Ticaret Sicil Gazetesi’'nde yayinlanmistir. Sirket’in
faaliyet konusu liman, kruvaziyer, iskele ve yolcu terminali isletmeciligidir. Sirket, faaliyet konusunda bazi
degisikliklere gitmis olup degisikligi 07.07.2022 tarih ve 10615 sayili TTSG’de de tescil etmistir.

Sirket, Naldoken Ankara No:335/Z67 Bornova/izmir de merkezi bulunmaktadir. Sirketin liman tesisi ve lojistik
merkezi ise Aliaga/izmir’'de yer almaktadir. Sirkette 2023 yil sonu itibariyle toplam 30 personel bulunmaktadir.

Sirket, dokme yik, genel kargo, proje kargo, tehlikeli yik ve tehlikesiz sivi ylklerin elleglenmesi ile farkh
seceneklerde sunulan depolama ve lojistik imkanlariyla bolgeye deger katmaktadir. Batiliman‘da ayni zamanda
barinma, atik alim, su ikmali gibi yardimci hizmetler de verilmektedir. Batiliman; haftanin 7 glinii 24 saat modern
liman ekipmanlari ve uzman ekibiyle hizmet saglamaktadir.

Sirketin sundugu hizmetler;

e  Dokme yik (yem-tahil, kémir, maden vb.) elleclenmesi,

e Genel kargo (demir gelik, torbali yiikler, rulo sac vb.) elleglenmesi,

e Swviyuklerin (bitkisel yag vb.) ve tehlikeli maddelerin elleglenmesi

e  Proje yuklerin (rtizgar tirbini, transformator, fabrika ekipmanlari vb.) elleclenmesi,

e DoOkme yiik, genel kargo ve proje kargo yiklerin, gimrikli-glimriiksiiz alan segenekleriyle depolanmasi ve
tim lojistik faaliyetlerinin siirdurilmesi,

e  Barinma, atik alim, su ikmali gibi yardimci hizmetler

Sirket, 238.450 m? toplam liman sahasi, 26.630 m? A Tipi Genel Antrepo kapali deposu, 31.300 m? A Tipi Genel

Antrepo acik sahasi, 75.000 m? giimriiksiiz acik sahasi ve 20.000 m? gegici depolama alani acik sahasi sahasi ile
musterilere depolama hizmeti sunulmaktadir.

Sirket, 2011 yilina kadar agirhkl olarak grup firmalarindan Baticim‘e ait ¢cimento ve klinker yiklerinin elleglemesi
yapilmis, ancak bolgedeki is hacminden daha fazla pay alabilmek adina yapilan ekipman ve geri saha yatirimlariyla
birlikte slirekli blylyen, gelisen ve tercih edilen bir liman haline gelmistir.

Sirket, yillik 6 Milyon Ton ellegleme kapasitesine sahiptir. Sirket'in liman isletme hakki bitis yil 2041'dir.
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1.2.1. Ortaklik Yapisi

Batiliman Ortaklik Yapisi, TL 27.02.2026
Ortak G:Zu Nominal Sermaye, TL Pay Adedi | Sermaye Payi Oy Hakki Oy H:al;kll
Batigim Bati Anadolu Cimento Sanayii A.S. A 3.000.000,00 300.000.000 1,00% 300.000.000 1,000%
Batigim Bati Anadolu Cimento Sanayii A.S. B 267.000.000,00 | 26.700.000.000 89,00% | 26.700.000.000 89,000%
Ciftay insaat Taahhiit v e Ticaret A.S. B 30.000.000,00 | 3.000.000.000 10,00% | 3.000.000.000

Toplam 300.000.000,00 | 30.000.000.000 100,00% | 30.000.000.000 90,000%

Batiliman’in sermayesi 300.000.000 TL olup her biri 0,01 TL kiymetinde 30.000.000.000 adet paya ayrilmistir
Sirket sermayesini 100.000.000 TL'den 300.000.000 TL'ye arttirmis olup, arttirilan sermayenin tamami
o6denmistir. S6z konusu sermaye arttirimi 10.03.2025 tarih ve 11288 sayili Ticaret Sicil Gazetesi ile tescil ve ilan
olunmustur.

1.2.2. Faaliyetlere iliskin Bilgiler
Liman Bilgileri

Batiliman konumu itibariyle hem gelen gemilerin yanasmalarina ve kalkislarina son derece elverisli, hem de
karayollarina ve demiryollarina yakin mesafede faaliyet gdsteren bir limandir. Aliaga ve izmir bélgesi basta olmak
lizere Manisa, Balikesir, Aydin, Denizli, Afyon, Konya ve daha birgok bdlgeye uzanan genis bir hinterlanda sahiptir.

Canakkale
Balikesir

B TILIMAN

Manisa Afyonkarahisar
Usak

izmir
Konya
Aydin

Denizli
Mugla

Batiliman‘in, 2024 yili Temmuz ayinda tamamlanan iskele uzatma projesiyle birlikte toplam iskele uzunlugu
yaklasik 1.120 m‘ye ¢cikmistir. Bolgedeki iskele derinligi en yiksek limanlardan biri olan Batiliman‘da, derinlikler
34 m’ye kadar inmektedir. Batiliman’da 2 ve 3 no’lu iskelelerin 100 metre uzatilmasi projesinin tamamlanmasiyla
birlikte, 200.000 DWT kapasiteye kadar gemilerin yanasmasina imkan saglanabilecek duruma gelinmistir.

Rihtim-iskele Ozellikleri iskele 1 iskele 2 iskele 3 iskele 4
Uzunluk (m) 181 390 381 166
Minimum Derinlik (m) 12 17 12 9
Maksimum Derinlik (m) 17 34 34 12
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Batiliman, liman sahasi olarak yaklagik 176.000 m?'lik alana ve limana 3 km mesafede yaklagik 130.000 m?lik
depolama sahasina sahiptir.

Koordinatlar Enlem(x) Boylam(y)
Uzunluk (m) 38.7427303 26.93532268
Minimum Derinlik (m) 38.76005422 26.92233623

Batiliman konum itibariyle hem karayollarina hem de demiryollarina yakin mesafede faaliyet gosteren bir
limandir. En yakin sehir merkezlerine olan uzakliklari asagidaki tabloda belirtilmistir:

Karayolu Demiryolu

Batiliman - izmir 59 km 57 km
Batiliman - Manisa 59 km 59 km
Batiliman - Balikesir 196 km 234 km

Depolama

Liman geri sahasi olarak iskelenin hemen arkasinda yer alan yaklasik 100.000 m? lik glimrikli ve giimriiksiiz agik
alanlar ile limana 3 km mesafedeki yaklasik 67.000 m?lik alanda konumlanan A Tipi Genel Antrepo statiisiindeki
21 adet kapali depo ve 31.300 m?lik acik depolama sahasi Gizerinden musterilere kapsamli depolama hizmetleri
sunulmaktadir.

Toplam liman sahasi 238.450 m?
A Tipi Genel Antrepo Kapali Depo 26.630 m?

A Tipi Genel Antrepo Acik Saha 31.300 m?

Giimriiksiiz Agik Saha 75.000 m?

Gegici Depolama Alani Agik Saha 20.000 m?

]
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Antrepolarin Ozellikleri

Sirket A Tipi Genel Antrepolar, limana yaklasik 3 km mesafede yer alan Batiliman Lojistik Merkezi icerisinde yer

almaktadir. Depolar 6ne ¢ikan 6zellikleri asagida sunulmustur. Yaklasik 1.350 m? kapal alana sahip 1 no'lu

Antrepolar; genel kargo sinifindaki parsiyel yuklere hizmet vermek tizere 32 ton kaldirma kapasiteli tavan vincine

sahiptir.

e 6 adet olan kapal depolarin alani yaklasik 1.350 m%dir.

e 15 adet ¢ati fenerli olan depolarin alani yaklasik 1.250 m?‘dir.

¢ Acik depolama sahasi yaklasik 31.300 m2‘dir.

e Yaklasik 1.350 m2 kapali alana sahip 1 no'lu Antrepomuz; genel kargo sinifindaki parsiyel ylklere hizmet
vermek lzere 32 ton kaldirma kapasiteli tavan vincine sahiptir.

e Her bir deponun makas alti yuksekligi 9 m'dir

e Depolarin duvarlari betonarme ve ¢atilari isi izolasyonludur.

e Depolarin her iki cephesinde de havalandirma mevcuttur.

1.3. Sektor

1.3.1. Tiirkiye’de Denizcilik Sektorii

2025 yilinda Tirkiye limanlarinda elleglenen yiik miktari bir 6nceki yila gore %4,0 artarak 553 milyon 268 bin 303
ton olarak gergeklesti. Clarksons Research’iin 2026 yili Ocak ayi Seaborne Trade Monitor yayinina gore diinya
deniz yolu ylk tasimalari 2025 yilinda %1,1 artarak 12 milyar 875 milyon ton olarak gerceklestigi tahmin
edilmektedir.

Limanlarin Gergeklestirilen Yiik Ellecleme,2025(milyon ton)
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Kaynak: Denizcilik Genel Mudurlugu

2025 yilinda limanlarimizda elleglenen konteyner miktari bir dnceki yila gére %3,5 artarak 13 milyon 996 bin 579
TEU olarak gergeklesti. Clarksons Research’iin 2026 yili Ocak ayi Seaborne Trade Monitor yayinina gére 2025
yilinda diinya deniz yolu konteyner tasimalari ton bazinda %3,8, TEU bazinda ise %4,0 arttigi tahmin edilmektedir.

Limanlarimizda elleglenen yiklerin 3 milyon 268 bin 747 TEU’sunu (%23,4’(i) 20’ konteynerler, 10 milyon 638 bin
50 TEU’sunu (%76,0’1) 40" konteynerler ve 89 bin 782 TEU’sunu da (%0,6’s1) 40’ den buyik konteynerler (45’lik
konteynerler) olusturmaktadir.
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Limanlarimizda Gergeklestirilen Konteyner Ellegleme, 2025
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Liman Bagliklari Bazinda Yiik Ellegleme

2025 yilinda Aliaga Bélge Liman Baskanligi idari sinirlarinda faaliyet gosteren liman tesislerinde toplam 89 milyon
507 bin 150 ton yik elleglemesi gerceklesti. Aliaga Bolge Liman Baskanligi idari sinirlarinda elleglenen yiklerin,
72 milyon 953 bin 676 tonunu (%81,5ini) yurt disina giden/yurt disindan gelen yikler, 14 milyon 796 bin 66
tonunu (%16,5’ini) kabotajda tasinan ylkler ve 1 milyon 757 bin 408 tonunu ise (%2,0'in1) transit yikler
olusturmaktadir.

En Fazla Yiik Ellegclemesi Yapilan ilk 10 Bélge Liman Baskanhgi, 2025(milyon ton)
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Kaynak: Denizcilik Genel Mudurlugi

2025 yilinda Ambarli Bélge Liman Baskanligi idari sinirlarinda faaliyet gésteren liman tesislerinde toplam 3 milyon
428 bin 48 TEU konteyner elleglemesi gerceklesti. Ambarli Bolge Liman Baskanhgi idari sinirlarindaki liman
tesislerinde elleglenen konteynerlerin 2 milyon 308 bin 164 TEU’sunu (%67,3’nu) yurt disina giden/yurt disindan
gelen konteynerler, 1 milyon 2 bin 71 TEU’ sunu (%29,2’sini) transit yikler ve 117 bin 814 TEU’ sunu da (%3,4’(in(i)
kabotajda tasinan yikler olusturmaktadir.
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En Fazla Konteyner Elleglemesi Yapilan ilk 5 Bélge Liman Baskanhgi, 2025

400 , Milyon TEU

3,50 3,43

Ambari Kocaeli Tekirdag Mersin Aliaga Diger

EYurt Digina Giden Konteyner ®Yurt Digsindan Gelen Konteyner 1 Kabotajda Tasinan Konteyner mTransit Konteyner

Kaynak: Denizcilik Genel Mudurlugi

Deniz Yolu ile Yapilan Yurt Digi Tagimalar

2025 yilinda deniz yolu ile yapilan yurt disi yik tasimalari bir dnceki yila gére %3,8 artarak 414 milyon 416 bin
305 ton oldu. 2025 yilinda limanlarimizdan yurt disi limanlarina giden yik miktari bir 6nceki yila gore %0,4 artarak
142 milyon 784 bin 2 ton, yurt disi limanlarindan limanlarimiza gelen yiik miktari ise bir 6nceki yila gére %5,6
artarak 271 milyon 632 bin 303 ton olarak gercgeklesti. Limanlarimizda elleglenen 553 milyon 268 bin 303 ton
yuikiin, 414 milyon 416 bin 305 ton ile %74,9’unu yurt disina giden/yurt disindan gelen ylkler, 69 milyon 678 bin
982 ton ile %12,6’sini kabotajda tasinan yiikler ve 69 milyon 157 bin 356 ton ile %12,5’ini transit ylkler
olusturmaktadir.

2025 yilinda deniz yolu ile yapilan yurt disi konteyner tasimalari bir 6nceki yila gére %4,7 artarak 10 milyon 329
bin 520 TEU oldu. 2025 yilinda limanlarimizdan yurt disi limanlarina giden konteyner miktari bir 6nceki yila gére
%3,0 artarak 5 milyon 136 bin 656 TEU, yurt digi limanlarindan limanlarimiza gelen konteyner miktari ise bir
onceki yila gore %6,5 artarak 5 milyon 192 bin 864 TEU olarak gergeklesti. Limanlarimizda elleglenen 13 milyon
996 bin 579 TEU konteynerin, %73,8’ini 10 milyon 329 bin 520 TEU ile yurt disina giden/yurt disindan gelen
konteynerler, %18,5’ini 949 bin 360 TEU ile kabotajda tasinan konteynerler ve %19,4’tinii 2 milyon 717 bin 699
TEU ile transit konteynerler olusturmaktadir.

2025 yilinda idarece yetkilendirilen tarti aleti operatérleri tarafindan Dogrulanmis Briit Agirik (DBA) Belgesi
dizenlenerek gemilere yiiklenen dolu konteyner sayisi bir dnceki yila gbre %3,9 azalarak 2 milyon 433 bin 650
adet olarak gergeklesmistir.

Kargo Tiplerine Gore Yik Ellegleme

Limanlarimizda elleglenen yiiklerin kargo tiplerine bakildiginda, 2025 yilinda en fazla ellecleme 169 milyon 714
bin 709 ton ile sivi dokme yiiklerde gergeklesti. Sivi dokme yiiklerde gerceklesen ellegleme miktari bir 6nceki yila
gore %4,6 artti. Sivi dokme yikleri 160 milyon 938 bin 575 ton ile bir dnceki yila gére %5,7 artan kati dokme
yiikler, 144 milyon 339 bin 527 ton ile bir dnceki yila gére %0,7 artan konteynerde tasinan yikler, 65 milyon 847
bin 587 ton ile bir 6nceki yila gére %6,0 artan genel kargo ytkleri ve 12 milyon 425 bin 500 ton ile bir 6nceki yila
gore %4,7 artan arag ici tasinan yukler (Ro-Ro yiikleri) takip etti.

2025 yilinda kargo tiplerine gore ellecleme miktarlarinda gecen yila gore en fazla artis 5 milyon 824 bin 155 ton
ile kabotajda tasinan sivi dokme yiklerde gergeklesti. Kabotajda tasinan sivi dokme yiik miktari gegen yila gore
%20,1 artarak 34 milyon 801 bin 969 ton oldu.
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En fazla azalis ise 2 milyon 679 bin 448 ton ile limanlarimizdan yurt disi limanlarina tasinan sivi dokme yiiklerde
gergeklesti. Limanlarimizdan yurt disi limanlarina tasinan sivi dékme yiik miktari gegen yila gore %11 azals ile 21
milyon 787 bin 818 ton oldu.

Kati D6kme Yik Sivi D6kme Yiik Genel Kargo Konteyner Arag i¢i Tasinan Yiik
Miktar Degisim (%) |Miktar Degisim (%) |[Miktar Degisim (%) |Miktar Degisim (%) [Miktar Degisim (%)
2024 |152.196.648 5,7 162.214.988 46 62.100.115 6 143.357.666 0,7 11.867.94 47
2025 |160.938.575 169.714.709 65.847.58 144.339.527 12.425.500

Kaynak: Denizcilik Genel MudrlGgu
Yurtdisi Hatlarda Tasinan Arag istatistikleri

2025 yilinda yurt disi baglantili diizenli Ro-Ro hatlarinda Ro-Ro gemileriyle tasinan arag sayisi gegen yila gore %2,6
artarak 724 bin 726 oldu. Bu hatlarda tasinan araglarin %70,4’tn0 (510 bin 119 adet) treyler, %26,1’ini (189 bin
107 adet) tir, %1,4’Uni (10 bin 297 adet) romork ve yari romorkler, %2,1’ini de diger araglar olusturmaktadir.

2025 yilinda ro-ro gemileriyle deniz yolu baglantili yurt digi hatlarda gegen yila gére %9,0 artisla 2 milyon 967 bin
284 arag tagindi. Otomobil, 2 milyon 225 bin 425 adet ile limanlarimizda en fazla elleglenen arag cinsi oldu.
Tasinan otomobillerin %91,9’unu (2 milyon 45 bin 796 adet) satis amagli otomobiller, %8,1’ini (179 bin 629 adet)
ise tasima amach otomobiller olusturmaktadir. Treyler arag cinsi de 510 bin 119 adet ile otomobillerden sonra
en fazla tasinan arag cinsi oldu.

Kruvaziyer istatistikleri

2025 yilinda limanlarimiza ugrak yapan kruvaziyer gemi sayisi gecen yila gore %15,1 artigsla bin 375 adet,
limanlarimizi ziyaret eden kruvaziyer yolcu sayisi da gegen yila gére %13,2 artisla 2 milyon 138 bin 136 yolcu
olarak gergeklesmistir. 2025 yilinda en fazla kruvaziyer gemi ugrak sayisi 617 adet kruvaziyer gemi ile Kusadasi
limani olmustur. Kusadasi limanini 265 ugrak ile istanbul liman baskanligina bagl limanlar (Galataport’a 223, TDI
Sarayburnu Rihtimina 41 ve Ahirkapi Demirleme Mevkiine de 1 ugrak) ve 116 ugrak ile Bodrum takip etmistir.

1.3.2. Diinyada Limancilik Sektorii

Deniz tasimaciligi kiiresel ticaretin ana arteri olarak hizmet vermektedir. Karmasik gemi rotalari, limanlar ve deniz
gecis noktalarindan olusan aglar kiiresellesmeyi mimkin kilmis ve kiresel ekonominin birbirine baglihgini
guglendirmistir. Ancak denizcilik sektori, ozellikle son yillarda tagimacihigin ve limanlar gibi ilgili unsurlarin
verimliligini, glvenilirligini, esnekligini ve surdirilebilirligini tehdit eden ¢ok sayida zorlukla karsi karsiyadir.
Sektorde aksakliklar neredeyse artik “yeni normal” olarak degerlendirilmektedir.

Deniz tasimaciliginin temel zayif yénlerinden birisi Stiveys Kanali ve Panama Kanali hatta istanbul Bogazi gibi
stratejik gecitlere bagimli olmasidir. Bu kritik su yollari, kitalararasi deniz seyirlerinde kestirme yollar saglayarak
seyir sliresini ve maliyetlerini azaltmaktadir. Ancak denizcilik sektorl bu gegis noktalarinda ortaya gikan iklimsel,
ekonomik, jeopolitik veya operasyonel aksakliklar karsisinda 6zellikle savunmasiz hale gelmekte ve bu da kiresel
deniz tagimaciligi icin ciddi sonuglara yol agmaktadir.

Denizcilikte yasanan aksakliklardan kaynaklanan gecikmeler, lojistik engeller, maliyetler ve mali kayiplar
genellikle 6nemli boyutlardadir. 2019 yilindan bu yana s6z konusu aksakliklar artis egilimindedir. COVID-19, Ever
Given vakasi, Panama Kanalindaki iklimsel kriz, Ukrayna krizi ve Sliveys Kanali krizi pes pese yasanan énemli
olaylar olmustur.

Kizildeniz’deki durum, 6zellikle biyiik kapasiteli gemilerin Stiveys Kanal’ndan kaginmasina ve Umit Burnu
cevresinde seyretmesine neden olmus, mesafeler ve transit slireler uzamistir. Elbette bunun pek ¢ok sonucu
olmustur. Ancak denizcilik sektorl agisindan bakildiginda denizcilik firmalari, limanlar ve ticaret icin daha yliksek
operasyonel maliyetler ortaya ¢ikmis, bu maliyetler de tasitanlara yansimistir. Gemilerin daha uzun rotalara
yonlendirilmesi, daha fazla yakit tiketiminden kaynaklanan ek karbon emisyonlarina neden olmus, ayrica gemiler
hizmet programlarini siirdiirmek igin seyir hizlarini arttirdigi icin sektor icin ¢cevresel zorluklar artis egiliminde
olmustur.
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Deniz tasimaciligl, uluslararasi ticarete konu olan mallarin ana tasima seklidir ve hacim olarak uluslararasi
ticaretin %80’inden fazlasini olugturmaktadir. Deniz tagimacili§ina olan talep oldukga inelastiktir; bu da navlun
oranlarindaki degisikliklerin sevk edilen mal miktarini 6nemli 6lglide etkilemedigi anlamina gelir. Ancak 2023
yilinda yasanan siddetli kuraklik, kiiresel ticaretin %6’sinin gectigi Panama Kanali’ni etkilemis, her giin gegmesine
izin verilen gemi sayisi azaltilmistir. Kuraklik kosullari o zamandan beri hafiflemis olsa da gegisler Agustos 2024’e
kadar sinirl kalmistir. Diger yandan kiresel ticaretin yaklasik %15’ine hitap eden Kizildeniz ve Aden Korfezi’'nde
ticari gemilere yonelik saldirilar da Kasim 2023’ten bu yana deniz tasimaciligi tizerinde buyuk bir etki yaratmstir.
Saldirilar, bircok tasiyicinin  Kizildeniz’den tamamen kaginmasina, gemilerini Umit Burnu cevresine
yonlendirmesine ve ginlik Suveys Kanali gegislerinin %60’tan fazla azalmasina neden olmustur

Kuresel olarak deniz tagimaciligi navlun maliyetleri Ekim 2023’ten bu yana neredeyse bes kat artarak 1.095 ABD
dolarindan 5.040 ABD dolarina yiikselmistir. Bununla birlikte, su anda ortalama navlun maliyetleri, ortalama aylik
navlun maliyetlerinin 10.865 ABD dolarina ulastigi Eylil 2021’deki pandemi krizinin zirve yaptigi dénemin yarisi
kadardir. ilk artis kismen Panama Kanali ve Kizildeniz'deki sikisikliklardan kaynaklanmistir. Ancak bu artis ayrica
artan tiketici faaliyetleri, tasimacilik sektériindeki grevler, kazalar ve asiri hava olaylari gibi gesitli faktorlere de
baglanabilir. 2024’ln ilk aylarinda talep nispeten zayifken hem Avrupa hem de Asya’da tliketici harcamalari
artmis ve bu da deniz tasimaciligi sevkiyatlarinda artisa neden olmustur.

Ayrica Kuzey Amerika navlun piyasasi gegtigimiz Nisan ayindan bu yana Kanada’daki demiryolu grevi ve Baltimore
kdprusiuniin ¢okmesi sonucu limana erisimin bir aydan fazla sireyle engellenmesi gibi dnemli zorluklarla
karsilasmistir. Nisan 2024 ortasinda yogun sis, Cin’in (hatta diinyanin) en biyulk iki limani olan Sanghay ve
Ningbo’daki operasyonlari aksatirken, Malezya ve Singapur’daki limanlarda yogun yagis nedeniyle gecikmeler
yasanmistir. Daha yakin bir tarihte, Eylil 2024’te Bebinca Tayfunu Cin’in biylk konteyner limanlarinda ciddi
tikanikliklara neden olmustur. Denizcilikteki yasanan bu olumsuzluklara bagli olarak artan maliyetler, kaginilmaz
olarak tiketicilere yansiyan daha yiiksek nakliye ticretlerine donismektedir. Belirsizlik ve dalgalanmaya ek olarak,
denizcilik sektériindeki bu olumsuz durumlar enflasyonu arttirmakta ve ekonomik blyimeyi baltalamaktadir.
Ozellikle gelismekte olan kiiciik ada devletleri ve en az gelismis ilkeler bu durumdan en ¢ok etkilenen {lkelerdir.

Uzayan denizcilik rotalari ve artan karbon emisyonlarinin aksine deniz tasimacihigl ayni zamanda
karbonsuzlastirma ve daha temiz enerji kaynaklarina gegis ihtiyaci gibi zorluklarla karsi karsiyadir. Bilindigi izere
deniz tasimaciligl tim kiiresel sera gazi emisyonlarinin %3’lni temsil etmektedir ve bu emisyonlari azaltma ve
sektériin geleneksel fosil yakitlara olan bagimhhgini elden gecgirme aciliyeti oldukga kritik bir seviyededir. Atilacak
adimlar genellikle bellidir ve bunlar arasinda; kagitsiz ve dijitallestirilmis prosediirlere gegis, operasyonlarda
yenilik¢i yaklagimlar ve daha temiz teknolojilere ve alternatif yakitlarla galisacak sekilde donatiimis gemilere gegis
sayilabilir. Bu donisimiin faturasi elbette yliksektir ancak sektoériin karbonsuzlastirma ve sirdirilebilirlik
hedeflerinden uzak durmak gibi bir secenegi olmayacaktir. Bu ayni zamanda stratejik bir gerekliliktir.

Diger yandan gecmiste yayinlanan TURKLIM Limancilik Sektodrii Raporlarinda sikca bahsettigimiz lizere, basta
iklim degisikliginin bir sonucu olarak bazi alternatif rotalarin 6nem kazanmaya devam ettigi gorilmektedir.
Ozellikle Arktik Deniz Gegidi20 alisildik Dogu-Bati ana ticaret rotasinin gelecegi icin bir risk olusturmaktadir. 2024
yilinda Rusya’nin bu gecidi denizyolu trafigine agmasi taginan yik miktarinda bir dnceki yila gére 6nemli bir artis
olarak karsilik bulmustur. Bu rotanin 6nem kazanmasinin diger nedenleri arasinda dnceki bolimlerde bahsedilen
Siiveys ve Panama Kanali aksamalari, Rusya’nin stratejik politikasi ve rotanin ciddi bir zaman ve maliyet avantajina
sahip olmasi gosterilebilir.

Son olarak bu noktada ABD’nin Baltimore limaninda yasanan olaylardan bahsetmek uygun olacaktir. 2022 yilinda
liman alaninda Ever Forward ve Valencia adli gemilerin ¢atismasi gemilerdeki bazi konteynerlerin denize diismesi
ve deniz kirliligi gibi olumsuz sonuglar dogurmustur. Buna ilave olarak kaza, limandaki operasyonlarin aksamasina
ve dogal olarak tedarik zincirinde gecikmelere neden olmustur. Ayrica, cevresel etkileri nedeniyle temizlik ve
kurtarma galismalari yapilmistir. Diger yandan 2024 Mart ayinda bir konteyner gemisinin Francis Scott Key
Koprisiine ¢arpasi sonucunda képri yikilmis ve limana erisim kisitlanmistir. Can kayiplarinin yaninda milyarlarca
dolar ticari ve yapisal hasara neden olan bu kaza yine liman operasyonlarinda aksamalara ve deniz trafiginde
gecikmelere yol agmistir. Ayrica, kdprinin onarim siireci boyunca kara trafigi de olumsuz etkilenmistir.
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Asagidaki tabloda uluslararasi deniz ticareti gelisim tahmini, 2024-2029 (%) yer almaktadir:

Toplam Deniz Konteyner

Ticareti (Ton)  Ticareti (TEU)
2025 2,5 2,9
2026 2,4 2,9
2027 2,3 2,6
2028 2,3 2,5
2029 2,3 2,5

Goruldigi tzere deniz ticareti hacimlerinin 2025 yili ve sonrasinda da artmaya devam etmesi beklenmektedir.
Bu artis buyuk hacimli mallara (demir cevheri, kémr, tahil ve boksit), gaza, petrole ve konteyner ticaretine olan
taleple desteklenmektedir. Deniz ticaretine iliskin beklentiler olumlu olmaya devam etse de Ukrayna’daki savas,
artan jeopolitik gerilimler ve ekonomik belirsizlikler de dahil olmak Gzere asagi yonli risklerin nasil gelismeye
devam edecegine baglhdir. Artan jeopolitik gerilimler kiiresel emtia piyasalarinda yeni soklar tetikleyebilir.
Ozellikle Stiveys Kanali, Kizildeniz ve Karadeniz’deki petrol ve tahil nakliye rotalari etkilenebilir ve bu da enerji ve
gida fiyatlarinda potansiyel artislara yol agabilir. Buna ek olarak, Dogu Asya’daki ¢ip ve yari iletkenleri iceren
teknolojik tedarik zincirleri tirmanan gerilimlere kargi savunmasizdir.

Deniz ticaretinin orta vadeli goriinimi asagl ve yukari yonli degiskenlerden etkilenmektedir. Asagi yonla
faktorler arasinda baslica kiiresel piyasalarda yavas bir toparlanmaya yol agabilecek gelismeler yer almaktadir.
Bu degiskenlere birinci bélimde deginilmisti.

Hatirlatmak gerekirse Amerika Birlesik Devletleri’nde azalan tilketici harcamalari, siki mali politikalar ve
yavaslayan isgilicl piyasasl nedeniyle 2025 yil igin blylime tahminlerinin disirilmesine yol agmistir. Ayrica
Almanya’da suregelen imalat zayifliklari ve gesitli Glkelerdeki 2024 ve 2025 segimlerinden kaynaklanan ekonomik
politika belirsizlikleri, artan ticaret gerilimleri ve ice doniik politikalar bu riskleri daha da artirmaktadir. Gelismekte
olan piyasalardaki yliksek enflasyon, merkez bankalarini siki para politikalarini stirdiirmeye sevk ederek hayat
pahallig konusundaki endiseleri daha da artirabilir.

Elbette olumlu beklentiler de vardir. Basta teknoloji sektérii olmak lizere biiyik Asya ekonomilerindeki glicli
ihracat performansinin etkisiyle kiiresel ticarette yillik yiizde 3,1 ila 3,4 arasinda biyliime oranlari beklenmektedir.
Cok fazla dikkate alinmayan Giiney-Giiney ticareti21 de dahil olmak lizere gelismekte olan ulkeleri kapsayan
ticaret, gelismis Ulkeleri kapsayan ticareti geride birakarak gigli bir bliyiime yasamaktadir. Yesil enerji ve yapay
zeka Urinleriile ilgili sektorler genisleyerek ticaretteki biyliimeyi desteklemektedir.

Filo bliyimesi 2023’te dengesiz bir seyir izlemis, konteyner gemisi kapasitesi yaklasik %8, sivilastirilmis gaz
taslyicilarinin kapasitesi ise %6,4 oraninda artmistir. Tankerler ise duslk kalarak %2’den daha az artmistir.
Dinyanin toplam filo kapasitesi yaklasik 2,4 milyar DWT’ye ulasirken, bunun yiizde 42,7’sini dokme ylk gemileri,
ylzde 28,3’linl ise petrol tankerleri olusturmaktadir.

Asagidaki tabloda gemi tiplerine gére diinya filosu gosterilmektedir.

2023/2024
Pay(%) Degisim

Kuru Dokme Yiik Gemileri 974.452 42,8 1.004.281 42,7 3,1
Petrol Tankeri 652.850 28,7 665.424 28,3 1,9
Konteyner Gemileri 305.844 13,4 329.490 14 7,7
Diger Gemi Tipleri 261.525 11,5 270.657 11,5 3,5
Offshore Gemileri 87.055 3,8 89.093 3,8 2,3
Gaz Gemileri 88.221 3,9 93.882 4 6,4
Kimyasal Tanker 51.535 2,3 52.582 2,2 2
Diger 26.177 1,1 26.316 1,1 0,5
Feribot ve Yolcu Gemileri 8.537 0,4 8.784 0,4 2,9
Genel Kargo Gemileri 82.708 3,6 84.047 3,6 1,6
Diinya Toplami 2.277.379 100 2.353.899 100 3,4

Kaynak: TURKLIM (Tiirkiye Liman isletmecileri Dernegi)- Tiirkiye Limancilik Sektérii 2025 Raporu
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1.3.3. Elektrik Sektori

Turkiye’de elektrik fiyatlari her saat igin olusturulan arz ve talep egrileri, tek bir teklifte birlestirilen fiyat - miktar
giftleri yoluyla hesaplaniyor. Bu formiile gbre arz - talep egrilerinin kesisim noktasi, ilgili saatin piyasa takas fiyatini
PTF’sini belirliyor. Dengeleme piyasasi tarafinda ise, fiyatlama agisindan sistemde enerji agigi olup olmamasi
belirleyici rol oynuyor. Enerji acigl olmasi halinde, sistemdeki azami teklif fiyati, sistem marjinal fiyati (SMF) olarak
kabul ediliyor. Elektrik fiyatlari santrallerin kullanilabilirlik siiresinin, hava kosullari, ekonomik ve jeopolitik
unsurlarla ilintili olmanin yani sira emtia fiyatlariyla da koreledir.

2021’inilk 10 ayda gerceklesen toplam briit elektrik Gretiminin %30,7’lik kismi ithal ve yerli komiir santrallerinden
saglanirken, %33,1’lik kismi dogal gaz santrallerinden temin edilmistir. 2020 yilinin ilk 10 ayindaki dagilim ile
karsilastinldiginda, kémir santrallerinden uretilen elektrikte 3,6 ylzde puanlik bir gerileme gériilmustir. Benzer
sekilde, hidroelektrik santrallerden uretilen elektrigin payinda da 10,3 yiizde puanlik bir azalma gergeklesmistir.
Komir santrallerinden ve hidroelektrik santrallerden kaynaklanan azalmanin %89’u (12,4 yizde puanlik artis)
dogal gaz santrallerinden karsilanmistir. 2021 yilinin ilk 10 ayindaki bu kirilim degisiminde 2021 yilinda yasanan
kurakhk ve ithal komir fiyatlarindaki artis belirleyici olmustur.

Tirkiye toplam elektrik talebi 2000-2020 yillari arasinda 2001, 2009 ve 2019 vyillari haricinde bir disus
gbéstermemis ve artis trendini stirdirmustir. 2018 yilinda toplam elektrik talebi 304,2 teravatsaat (TWh) iken,
2019 yili sonu itibariyla 303,3 TWh olarak gergeklesmistir. Covid-19 pandemisinin 6n plana ¢iktigi 2020 yilinda ise
elektrik talebi 2019 yilina gore %0,9’luk sinirl bir artis ile 306,1 TWh’e yikselmistir.

PTF’nin asgari ve azami limitleri EPDK tarafindan belirlenmektedir. 2017 yilina kadar PTF'nin asgari ve azami
limitleri megavatsaat (MWh) basina O TL ve 2.000 TL idi. 06.01.2017 tarihli EPDK karari ile azami limit 06.01.2017
ile 01.03.2017 tarihleri arasinda 500 TL/MWh olarak belirlenmistir. Fiyatlardaki oynakhgi azaltmak i¢in EPDK
azami fiyatlarin belirlenmesini iceren bir metodoloji degisikligi yapmistir. 06.10.2020 tarih ve 31266 sayili Resmi
Gazete’de yayimlanan EPDK kararina gore, azami fiyat limitleri icinde bulunulan takvim ayi esas alinarak iki ay
onceki takvim ayindan itibaren geriye dénuk 12 aylik PTF agirhkh ortalamalarinin 2 kati olarak uygulanmaya
baslamigtir. Son olarak, 2021 yili Nisan ayindan itibaren kiresel piyasalarda dogal gaz ve komir fiyatlarinda
meydana gelen artiglar nedeniyle bazi dogal gaz ve ithal kdm{r santrallerinin belirlenmis azami limitler ile devreye
girmesine izin verilmemistir. Bu nedenle, 14.10.2021 tarihinde EPDK tarafindan alinan bir karar ile azami fiyat
limitleri giincellenmis ve azami limit belirlenirken icinde bulunulan takvim ayi esas alinarak iki ay dnceki takvim
ayindan itibaren geriye déntik 12 aylik PTF agirhkl ortalamalarinin 3 kati olarak uygulanmaya baslanmistir. Bu
gincelleme ile devreye girmekte zorlanan dogal gaz ve ithal kdomir santrallerinin sistemde kalmasi
hedeflenmistir. Covid-19 pandemisinin etkileriyle 2020 yili Mart ayindan baslayarak elektrik talebinde ve emtia
fiyatlarinda kayda deger azalmalar meydana gelmistir. Agirlikli ortalama PTF Mart ayinda 250 TL/MWh’e ve Nisan
ayinda 184 TL/MWh’e gerilemistir. 2020 yili Nisan ayindan itibaren kademeli olarak artan PTF, 2020 yili Ekim
ayinda 324 TL/MWh seviyelerine yiikselmistir. 2020 yili kis aylari ve 2021 yili bahar aylarinda bir miktar gerileme
kaydeden PTF, 2021 yili Nisan ayinda ortalama 313,91 TL/MWh olarak gerceklesmistir.

2021 Nisan ayindan itibaren Tirkiye’de yasanan kuraklk, talep artisi ve kiiresel piyasalarda dogal gaz
fiyatlarindaki artis nedeniyle PTF fiyatlarinda da artislar gézlenmistir. Yillik artislar bazinda Nisan ayindan itibaren
¢ift haneli artislar gerceklesmis, 2021 Nisan ve Mayis aylarinda bu blyime orani %70’lerin Uzerinde
hesaplanmistir. PTF, 2021 Haziran ayinda %38,5’lik bir bliyiimenin ardindan, Temmuz ve Agustos aylarinda
sirasiyla %74,5 ve %84,4 oranlarinda artmis ve aylik ortalama 555,38 TL/MWh seviyesine ulasmistir. 2021 Eylil
ayinda ise elektrik talebindeki azalma nedeniyle ortalama 522,39 TL/MWh seviyesine gerilemistir. 2021 Ekim
ayinda 6zellikle ithal kdmiir ve spot piyasadaki dogal gaz fiyatlarinin da etkisi ile ortalama PTF 671,07 TL/MWh
seviyesine yukselmistir. Fiyatlardaki artis 2022 yilinda da devam etmis, 2021 yilinda ortalama PTF 500,10 TL/MWh
iken 2022 yilinda 2.511 TL/MWh seviyesine kadar ytkselmistir. 2023 yilinda dogalgaz fiyatlarinda yasanan
gerilemeyle beraber fiyatlar bir miktar geri ¢ekilmis ve Ocak 2023’te 3.431 TL, Subat 2023’te 2.803 TL, Mart
ayinda 2.126 TL, Nisan ayinda 1.771 TL'ye gerilerken Aralik 2023’te 2.080 TL'ye yikselmistir. 2024 yilinin Ocak
ayinda 1.944 TL olan dogalgaz fiyatlari en yiksek Temmuz ayinda 2.592 TL'yi goriirken Aralik 2024’te 2.446 TL
olarak fiyatlanmistir.

2025 yilina gelindiginde Ocak ayinda 2504 TL olan dogalgaz fiyatlari en yliksek aylardan Temmuz ayinda 2.957 TL
ve Agustos ayinda 2.959 TL'ye kadar gikarken Eylll ayinda ise 2.719 TL olarak fiyatlanmistir.
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Dolar bazli elektrik fiyatlari 2010 yilindan 2021 yilina kadar 30-100 $/MWh bandinda salinirken 2021 yilindan

itibaren yilkselmeye baslamis ve en yiiksek 210 dolari 2022 Eylil itibariyle gérmustiir. Bu tarihten itibaren
gerilemeye baslayan dolar bazl PTF 2022 sonunda 199 dolara, 2023 sonunda 72 dolara gerilemistir. Temmuz
2024 tarihinde 79 dolara kadar yikselirken Aralik 2024 tarihi itibariyle ise 70 dolara dismustir. Elektrik
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fiyatlarinin ortalamasi 2023 yilinda 96,45 dolar, 2024 yilinda 68,0 dolar ve 2025 yili Eylil ayi itibariyle 66,01 dolar
kaydedilmistir.
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1.3.4. Yenilenebilir Enerji Sektorii

Hizla artan nifusun ve gelisen sanayinin enerji gereksinimi kisitli kaynaklarla karsilanamamakta, eneriji Gretimi ve
tiketimi arasindaki agik giderek artmaktadir. Kiiresel eneriji tiiketiminin, 2035 yilina gelindiginde 1998 yilinda
tiketilen enerji miktarinin iki kati, 2055 yilinda ise {i¢ kati olacagi tahmin edilmektedir.

Ote yandan, petrol, dogalgaz, kémiir ve niikleer eneriji gibi “yenilenemeyen”, geleneksel enerji kaynaklari cevreyi
ve insan sagligini giderek daha fazla tehdit eder hale gelmistir. Geleneksel enerji kaynaklarinin, basta ulastirma
olmak Uzere, konut ve sanayi sektoriinde yaygin olarak kullanilmasi, sorunu daha da karmasik bir hale
getirmektedir. S6zgelimi, ulastirma sektoriindeki enerji tiiketiminin %95’i petrolden karsilanmaktadir. Bu oranin

gelecek bes yil icinde, gelismis Ulkelerde yilda %1.5, gelismekte olan Ulkelerde ise %3.6 diizeyinde artmasi
beklenmektedir.

Fosil yakitlarin yanmasi sonucu ortaya c¢ikan karbondioksit (CO2) miktari ormanlarin azalmasiyla giderek
artmakta, bu nedenle atmosferdeki diger gazlarla birlikte glines isinlarinin yansimasini engellemektedir. Bu
suretle, “sera etkisi” olusmakta ve iklim degisikliklerine neden olmaktadir. Kiiresel isinmanin bu sekilde artmaya
devam etmesi durumunda, 2040 yilina kadar, deniz seviyesinin bir metreye kadar yiikselecegi, bu durumda
diinyanin en biyik kentlerinin sular altinda kalacagi yolunda gorisler ileri sirilmektedir.

Yenilenebilir enerji kaynagi “Doganin kendi evrimi iginde bir sonraki giin aynen mevcut olabilen enerji kaynagi”
olarak tanimlanmaktadir. Yenilenebilir enerji kaynaklarinin en buyuk o6zellikleri, karbondioksit emisyonlarini
azaltarak cevrenin korunmasina yardimci olmalari, yerli kaynaklar olduklari icin enerjide disa bagimliligin
azalmasina ve istihdamin artmasina katkida bulunmalari ve kamuoyundan yaygin ve gliclii destek almalaridir. Bir
baska deyisle, yenilenebilir enerji kaynaklari, ulasilabilirlik (Accessibility), mevcudiyet (Availability), kabul
edilebilirlik (Acceptability) 6zelliklerinin hepsini tasimaktadirlar.

Hidro-enerji ve barajlar, atmosferi kirleten zehirli gaz ve pargacik desarjlarinin olmamasi, yenilenemeyen enerji
kaynaklariyla karsilastirildiklarinda isletim maliyetlerinin azligi, ayrica tarim sektoriinde kullanimlari nedeniyle
vazgecilmez gorilmektedirler. Gilinimiizde, potansiyel hidro-enerji miktarinin ancak Ugte birinden
faydalaniimaktadir. Bu oran diinya elektrik Gretiminin %17’sine karsilik gelmektedir. Hidro-enerji Uretiminde
kiiclik barajlarin ¢cevreye daha az zarar verdigi, bu nedenle blyilik barajlarin yenilenebilir enerji olarak kabul
edilemeyecegi yoniinde tartismalar yasanmaktadir. Ote yandan, biiylik barajlarin yapilmamasi yéniinde tutum
sergileyen Dilinya Bankasi bu husustaki politikalarini degistirmeye baslamistir. Enerji tiketiminde diinya
ortalamasinin ¢ok altinda olan llkelerde hizla artan niifusun ihtiyaglarini karsilamak igin kalkinmis Glkelere gére
cok daha fazla gli¢ ve enerjinin kisa sireler icinde devreye girmesi gerekmektedir. Yilda %8-10 diizeylerinde
binlerce MW’lik enerji ihtiyacinin karsilanmasi ancak biyilk olgekli baraj projelerinin hayata gegirilmesiyle
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mimkiin olacaktir. Jeotermal enerjiden elektrik tiretimi diinyada ilk defa italya’da uygulanmaya baslamis olup,
gunimuzde Amerika, Filipinler ve Yeni Zelanda basta olmak lizere 22 lilkede 8274 MW’lik elektrik Giretilmektedir.
Odun, yenilenebilir enerji kaynagi olarak énemli potansiyele sahip olmakla birlikte, hizla tiiketilmesi nedeniyle
“yenilenebilme” 6zelligini yitirmeye baslamigtir. Gliniimuzde her bir dakikada 50 déniim orman yok edilmektedir.
Diinyada giines enerjisinden 1si elde edilmesine yonelik teknolojiler giderek gelismektedir. isveg gibi giinesi cok
az goren bir lilkede bile disarida sicaklik eksi dort dereceyken glines enerijisini depolayan araglardan 70 derecede
su elde edilebilmektedir. Gurulta kirliligine neden oldugu, televizyon ve radyo dalgalarinin yayilmasini olumsuz
yonde etkiledigi ve kuglara zarar verdigi yolunda yasanan tartigmalara ragmen, rizgar turbinlerinin kullanim
alanlari giderek artmaktadir. Kapasitesi 5 MW’a kadar ¢ikan riizgar tiirbinleri Amerika, ingiltere, Almanya ve
Danimarka’da yaygin olarak kullanilmaktadir. 2010 yilinda, riizgar tiirbinleri tarafindan tretilen enerji miktarinin
150 GW’a ulagmasi beklenmektedir. Biyokitle ve deniz enerjisi en temiz enerji kaynaklari olarak kabul edilmekle
birlikte, kiiresel 6lgekte toplam enerji tretimine katkilari ancak %1 mertebesindedir.

Yenilenebilir Eneriji Kiiresel Goriiniimii

Renewables Now 21’'in “Klresel Durum Raporu 2025” raporuna gore; 2024 yilinda kiiresel yenilenebilir enerji
kapasitesi %18 artarak rekor kiran 741 GW'a ulasti. Glines PV, 602 GW'lik katkiyla ana itici gli¢ oldu ve toplam
kapasite artisinin %81'ini olusturdu. Rizgar enerijisi, kiresel olarak 117 GW ekleyerek bunu takip etti. Diger
yenilenebilir kaynaklar -ister gig, ister isitma, ister ulagim yakitlari igin olsun- kiiresel enerji arzina yalnizca kiigik
eklemeler yapti. Cin, kiiresel toplamin %60'indan sorumlu olarak yeni yenilenebilir enerji dagitimina baskin
katkida bulundu. Yedili G7 dulkeleri yalnizca yaklasik %14'lik bir paya sahipti. 2024'teki rekor biyime
seviyelerinde bile, projeksiyonlar diinyanin, 2030 yilina kadar yenilenebilir enerjinin lg¢ katina gikarilmasini
o6ngoren uluslararasi olarak kabul gérmis hedefin 800 GW gerisinde kalacagini gosteriyor

2024 yilinda, yenilenebilir enerjiye ve teknolojilere yapilan kiiresel yatirim, bir énceki yila gére %13 artisla rekor
seviye olan 2,1 trilyon ABD dolarina ulasti. Bunun 728 milyar ABD dolari tutarindaki yenilenebilir enerji yatirimi,
yil bazinda %8 artis gosterse de 2023 (%19) ve 2022 (%23) yillarindaki ¢ift haneli biilylime oranlarinin altinda kaldi.
Toplam yatirnmin biyik bir kismi glines enerijisi ve elektrikli araglara yapilmaya devam etti ve bu da teknolojiler
arasinda bir finansman dengesizligi oldugunu ortaya koydu. Yenilenebilir enerjiye yapilan kiiresel yatirim, ihtiyag
duyulanin oldukga gerisinde kalmaya devam ediyor. 2030 yilina kadar gereken yillik yatirim seviyesinin yalnizca
%48'i ile dliinya, 2050 yilina kadar net sifir sera gazi emisyonuna ulasma yolundan uzak kahyor.

Yenilenebilir enerji yatirimlarindaki bélgesel egilimler dnemli esitsizlikler ortaya koymaktadir. 2015 ve 2024 yillari
arasinda Cin, kiresel yenilenebilir enerji yatirimlarina stirekli olarak liderlik etmis, 2024 yilinda 290 milyar ABD
dolarinin tzerine gikarak her yil en biyik payi almistir. Avrupa Birligi (AB) ve Birlesik Krallik'taki yatirimlar 2023'te
artmis ancak 2024 yilinda 6nemli 6lglide diiserek 142 milyar ABD dolarindan 114 milyar ABD dolarina gerilemistir.
Benzer sekilde, ABD yatirimlari 2023'te 110 milyar ABD dolari ile zirve yapmis, ardindan 2024 yilinda yaklasik 97
milyar ABD dolarina gerilemistir. Bu arada Asya'nin geri kalaninda, Afrika'da ve Orta Dogu'da bliylime hizlanmaya
devam etmistir.

Ulke ve Bolgeye Gore Yenilenebilir Enerji ve Yakitlara Kiiresel Yatirim,
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Endustriyel politika destegine yapilan glicli vurguya ragmen, yenilenebilir enerji ve kolaylastirici teknoloji tedarik
zincirlerine yapilan harcamalar 2023'teki 145 milyar ABD dolarindan 2024'te 140 milyar ABD dolarina distii. Bu
diisus, ozellikle arz fazlasinin kritik bir sorun haline geldigi glines fotovoltaik (PV) sektoériinde piyasadaki artan
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temkinliligi yansitiyor. Kiiresel glines PV Uretim kapasitesinin 2024 yili sonuna kadar 1.100 gigawatt'l (GW)
asmasi bekleniyordu; bu, mevcut talebin iki katindan fazla. Sonug olarak, modiil fiyatlari 2023 basindan bu yana
yaridan fazla diistli ve birgok giines PV Ureticisini negatif net marjlara itti. Bu zorlu kosullar, planlanan yaklasik
300 GW polisilikon liretim kapasitesinin ve 200 GW gofret lretim projesinin iptal edilmesine yol agti ve bu da
tahmini 25 milyar ABD dolari tutarinda yatirim kaybina neden oldu.

Yenilenebilir enerjinin gelismekte olan ve gelismekte olan ekonomilerde hizla yayginlastiriimasinin éniindeki
onemli bir engel, sermayenin sirekli yiksek maliyetidir. Kamu o6lgegindeki giines PV ve rizgar enerijisi projeleri
icin, bu bolgelerdeki agirhkl ortalama sermaye maliyeti, gelismis ekonomilerdekinin genellikle iki katindan
fazladir. Bu esitsizlik, siyasi ve ekonomik istikrarsizlik, déviz riskleri ve az gelismis finans piyasalan gibi
faktorlerden kaynaklanmaktadir ve bunlarin tiimd algilanan yatirm riskini artirmaktadir. Sonug olarak,
finansman maliyetleri bu llkelerdeki elektrik maliyetinin dnemli bir kismini olusturmakta ve yenilenebilir enerji
projelerini finansal olarak daha az uygulanabilir hale getirerek uygulanmalarini engellemektedir.

Ulke Gelir Diizeyine Gére Kara Riizgar Enerjisi ve Giineg Fotovoltaik
Santralleri icin Agirlikli Ortalama Sermaye Maliyeti, 2022-2024
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Gelismekte olan ve gelismekte olan ekonomilerde sermaye maliyetinin disirilmesi, yenilenebilir enerji
projelerinin genel finansman maliyetlerini dnemli dlctide distrebilir. Sermaye maliyetinde yuzde bir puanlik bir
diists, net sifira ulagmanin finansman maliyetini yilda 150 milyar ABD dolari azaltabilir. Kenya ve Senegal gibi
tlkelerde, yiksek faiz oranlari ve doviz riskleri, yenilenebilir enerjinin finansmanini gelismis ekonomilere kiyasla
cok daha pahali hale getiriyor. Hedefli politika ve finansal miidahaleler olmadan, bu bélgeler kiiresel eneriji
donlsimiinde geride kalma riskiyle karsi karsiyadir.

Enerji verimliligi ve teknolojilere yonelik yatirimlar 2024 yilinda tahmini olarak 871 milyar ABD dolari olarak
gerceklesti ve bu rakam 2023'e gére %12'lik bir artisi temsil ediyor. Bu durum, esas olarak elektrikli
ulagima yapilan yatirmlarda %20'lik bir artigsla gerceklesti ve bu artis 747 milyar ABD dolarina ulasarak
yenilenebilir enerjiye yapilan yatirimlari geride birakti. Diger teknolojilere ydnelik pazarlar yavasladi; 1si pompasi
yatirimlari %5, hidrojen %42 ve temiz endistri %50 diisti. Ancak, 2020 ile 2024 yillari arasinda, son kullanimlarin
elektriklendirilmesi en hizli biyimeyi yasadi. Aynidonemde, fosil yakitlara ve nikleer enerjiye yapilan yatirimlar
da artti ancak daha yavas bir oranda; toplam enerji yatirnmlarindaki goéreceli paylari azaldi ve bu durum
yenilenebilir enerjiye ve teknolojilere yonelik daha genis bir egilimi yansitiyor.
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Teknolojiye Gore Yenilenebilir Enerji ve Yakitlara Kiiresel Yatinnm, 2015-

2024
USD billion
600
Solar PV
500 — i
5214
400
300
200 /____—/’—-/\. 9 Wind
— 1958
100 > &
All other
e technologies a
0 — and fuels
2016 2018 2020 2022 2024

Elektrik sebekelerine ve enerji depolamasina yapilan kiresel yatirimlar 2024 yilinda rekor seviyeye ulasti. Sebeke
harcamalari, basta Avrupa olmak lzere tim bolgelerde blylimeyle %15 artarak 390 milyar ABD dolarina
ulasti. Enerji depolamasina yapilan yatirimlar, biyik o6lglide Asya ve Amerika Birlesik Devletleri'ndeki
gelismelerin etkisiyle %36 artarak 54 milyar ABD dolarina ulasti. Builerlemeye ragmen, 2050 yilina kadar net sifir
sera gazl emisyonu hedeflerine ulagsmak icin gereken yenilenebilir enerji tretiminin genislemesini desteklemek
amaclyla sebeke altyapisina yapilan yatirimlarin 6nemli 6l¢lide artirilmasi gerekiyor.

Secili Enerji Teknolojilerine Kiiresel Yatirim, 2020-2024
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2024 yilinda kiiresel elektrik Gretimi yaklasik 30,9 bin teravat-saat (TWh) ile rekor seviyeye ulasirken, yenilenebilir
enerji kaynaklar toplamin yaklasik tcte birini (%31,9) olusturdu. 8Fosil yakitlar, 18,2 bin TWh Ureterek ve
toplamin %59,1'ini temsil ederek baskin elektrik kaynagi olmaya devam etti; ancak bu pay azalmaktadir; nikleer
enerji geri kalan kismi (%9) olusturdu.

Hidroelektrik, yenilenebilir elektrigin en biyiik kaynagi olmaya devam etti (%14,3) ve riizgar ile glines enerijisi en
dinamik blylimeyi kaydetti. 2015 ile 2024 yillari arasinda giines enerjisi Gretimi 16 kat artarak 2.132 TWh'ye
(%6,9) ulasirken, riizgar tretimi yaklasik 4 kat artarak 2.494 TWh'ye (%8,1) ulasti. Biyoenerji ve jeotermal enerji
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birlikte 800 TWh'ye (%2,6) katkida bulundu. Rizgar ve glines enerjisi Uretimindeki istikrarli artis sayesinde
yenilenebilir enerji kaynaklari, enerji sektériinde fosil yakitlarin yerini giderek daha fazla alirken, artan elektrik
talebini kargilamaya yardimci oluyor.

Kuresel yenilenebilir enerji kapasite eklemeleri 2024 yilinda toplam 741 gigavat (GW) oldu ve Cin tek basina
%60,2'sini (445 GW) olusturdu. Avrupa %12,4'e (92 GW) katkida bulundu, bunu %9,8 (73 GW) ile Asya ve
Okyanusya (Hindistan ve Cin harig) ve %7,6 (56 GW) ile Kuzey Amerika izledi. Hindistan 2024 yilinda 36 GW (%4,8)
eklerken, Brezilya %2,4 (18 GW) ekledi ve Latin Amerika ile Karayipler'in geri kalani sadece %1,0 (8 GW)
ekledi. Afrika ve Orta Dogu toplu olarak yenilenebilir enerji kapasite eklemelerinin sadece %1,7'sini (13 GW)
olusturdu. Blyumenin ¢ogu birkag 6nemli pazarda (6zellikle Cin'de) yogunlasmaya devam ederken, birgok bolge
kiiresel enerji gecisinde biyuk olglide yetersiz temsil edilmeye devam ediyor.

Glines PV, 2024'teki yeni kapasite eklemelerinin %81'ini olusturarak bu bliylimenin agik ara itici gliciiydii, bunu
%16 ile riizgar enerijisi izledi. Hidroelektrik sadece %2'lik bir katki sagladi ve diger yenilenebilir enerji kaynaklari
(biyoeneriji, jeotermal, yogunlastiriimis glines termal enerjisi (CSP) ve okyanus enerijisi) yeni kurulan kapasitenin
sadece %1'ini olusturdu. Glnes PV, yalnizca en hizh biylyen yenilenebilir enerji teknolojisi olarak degil, ayni
zamanda yenilenebilir enerji kapasitesinin en biiyik genel kaynagi olarak da baskin bir konuma sahiptir.

16 Enerji Kaynagina Gére Elektrik Uretimi, 2015-2024
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2024 yilinda hidroelektrik, yenilenebilir elektrik iretiminde merkezi bir rol oynamaya devam etmis ve toplam
Giretim tahmini 4.578 TWh'ye ulasmistir. 2024 yilinda kiiresel olarak 16,2 GW kapasite eklenmistir. Cin, 6,7 GW
yeni konvansiyonel kapasite ekleyerek ve 1.400 TWh'den fazla Gretimle en biylik hidroelektrik Ureticisi
konumunu koruyarak baskin oyuncu olmaya devam etmistir. Yeni kapasite eklemelerine katkida bulunan diger
ilkeler arasinda Tanzanya (1,9 GW ekledi), Etiyopya (1,2 GW), Butan (1,1 GW) ve Pakistan (0,9 GW) yer almstir.

Biyoenerji, jeotermal, okyanus enerjisi ve CSP'deki kapasite nispeten sabit kalarak toplamda 177 GW'a
ulasti. Biyoenerji kapasitesi, esas olarak Cin ve Fransa'daki yeni kurulumlar nedeniyle 2024'te 4,6 GW artarak
kiresel toplam 155 GW'a ulasti. Kati biyokitle enerji tesislerinden elektrik tGretimi kiiresel olarak 711 TWh'ye
yiikseldi, ancak enerji politikasindaki degisimler, pazar rekabeti ve daha diisiik pelet ithalati nedeniyle isveg,
Finlandiya, Danimarka ve Hollanda gibi blytk dreticilerde dislisler yasanmasiyla Avrupa'da diisls yasandi.

Kiresel jeotermal elektrik Gretimi 2024 yilinda tahmini 99 TWh'ye ulasti. Yil boyunca en az 400 megavat (MW)
yeni kapasite eklendi ve toplam kurulu kapasite yaklasik 15,1 GW'a ulasti. Bu eklemelerin yarisindan fazlasi Yeni
Zelanda'da gergeklesti ve bunu Filipinler, Turkiye, Endonezya, Amerika Birlesik Devletleri ve Japonya'daki 6nemli
gelismeler izledi.
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Yenilenebilir Enerji Kapasite Artiglar, Bolge/Ulkeye Gére 2024
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2. Mali Veriler
2.1. Lydia Yesil Enerji Gelir Tablosu - TFRS

Lydia Yesil Enerji’nin TFRS’ye gore hazirlanmig ve TMS 29 etkilerini iceren gelir tablolari agagida yer almakta olup
TL’nin 31.12.2025 tarihindeki satin alma giicline gére gosterilmektedir.

Lydia Yesil Enerji Gelir Tablosu, TMS/TFRS, Milyon TL 2023/12 2024/12 2025/12
Briit Satiglar 119,69 71,53 53,23
Yurtici Satislar 110,91 71,53 53,23
Yurtdisi Satislar 8,79 0,00 0,00
Satislardan indirimler (-) -26,23 0,00 0,00
Satistan ladeler (-) -23,28 0,00 0,00
Satis iskontolari (-) -2,95 0,00 0,00
Hasilat 93,47 71,53 53,23
Yillik Degisim 4,8% -23,5% -25,6%
Satislarin Maliyeti -74,43 -48,37 -34,00
Briit Kar (Zarar) 19,03 23,16 19,23
Yillik Degisim 166,1% 21,7% -17,0%
Briit Kar Marji 20,4% 32,4% 36,1%
Faaliyet Giderleri (-) -33,79 -34,84 -20,56
Yillik Degisim 12,7% 3,1% -41,0%
Gelire Orani 36,2% 48,7% 38,6%
Genel Yonetim Giderleri -22,16 -34,70 -20,56
Yillik Degisim 58,4% 56,6% -40,8%
Gelire Orani 23,7% 48,5% 38,6%
Pazarlama Giderleri -11,63 -0,14 0,00
Yillik Degisim -27,3% -98,8% -100,0%
Gelire Orani 12,4% 0,2% 0,0%

Net Esas Faaliyet Kari/Zarar -14,76 -11,68 -1,33
Yillik Degisim -35,3% -20,9% -88,6%
Gelire Orani -15,8% -16,3% -2,5%
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 6,45 10,39 18,96
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler -3,13 -6,05 -60,06
Esas Faaliyet Kari (Zaran) -11,44 -7,34 -42,43
Yillik Degisim -57,3% -35,8% 477,7%
Gelire Orani -12,2% -10,3% -79,7%
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 116,44 1.775,53 2.340,98
Yatinm Faaliyetlerinden Giderler -0,11 -0,38 -7,05
Finansman Geliri (Gideri) Oncesi Faaliyet Kari (Zarar) 104,89 1.767,80 2.291,51
Finansman Gelirleri 0,00 0,00 19,89
Finansman Giderleri -7,26 -50,19 -16,02
Net Parasal Pozisyon Kazanglari (Kayiplari) 8,53 0,82 313,02
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Oncesi Kari (Zaran) 106,16 1.718,43 2.608,39
Yillik Degisim 1518,7% 51,8%
Gelire Orani 113,6% 2402,3% 4900,3%
Siirdiriilen Faaliyetler Vergi (Gideri) Geliri -18,46 -461,32 -553,23
Dénem Vergi (Gideri) Geliri 0,00 -51,81 0,00
Ertelenmis Vergi (Gideri) Geliri -18,46 -409,52 -553,23
Surdiiriilen Faaliyetler Donem Kari (Zarar) 87,70 1.257,11 2.055,16
Yillik Degisim 1333,4% 63,5%
Gelire Orani 93,8% 1757,4% 3861,0%
Donem Kari (Zarari) 87,70 1.257,11 2.055,16
Ana Ortaklik Paylar 87,70 1.257,11 2.055,16
Amortisman Giderleri , itfa Ve Titkenme Paylari 6,33 32,54 16,48
FAVOK -8,43 20,86 15,15
Yillik Degisim -54,1% -27,4%
Gelire Orani -9,0% 29,2% 28,5%
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2.2. Lydia Yesil Enerji Bilango - TFRS

Lydia Yesil Enerji’'nin TFRS’ye gore hazirlanmig ve TMS 29 etkilerini iceren bilangosu asagida yer almakta olup
TL’nin 31.12.2025 tarihindeki satin alma giicline goére gosterilmistir.

Lydia Yesil Enerji Bilango, TMS/TFRS, Milyon TL 2023/12 2024/12 2025/12
DONEN VARLIKLAR 173,33 1.818,22 33,32
Nakit ve Nakit Benzerleri 8,95 17,67 0,08
Finansal Yatirimlar 134,15 1.780,39 21,44
Ticari Alacaklar 7,43 5,34 6,63
iliskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar 7,43 5,34 6,63
Diger Alacaklar 4,69 0,89 0,00
iliskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 4,69 0,89 0,00
Stoklar 9,74 0,00 0,00
Pesin Odenmis Giderler 1,36 0,35 0,99
Diger Donen Varliklar 7,01 13,58 4,18
DURAN VARLIKLAR 36,67 691,52 4.580,02
Finansal Yatirimlar 0,00 0,00 4.099,99
Diger Alacaklar 0,00 0,00 0,01
iliskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 0,00 0,00 0,01
Yatirnm Amagh Gayrimenkuller 0,35 0,35 0,00
Maddi Duran Varliklar 35,23 690,44 480,02
Maddi Olmayan Duran Varliklar 1,09 0,73 0,00
TOPLAM VARLIKLAR 210,01 2.509,74 4.613,34
KISA VADELi YUKUMLULUKLER 67,09 54,37 3,43
Kisa Vadeli Borglanmalar 0,00 0,00 0,00
Ticari Borglar 1,92 1,36 1,05
iliskili Taraflara Ticari Borglar 0,00 0,36 0,00
iliskili Olmayan Taraflara Ticari Borglar 1,92 1,00 1,05
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 0,81 0,22 0,00
Diger Borglar 62,92 1,60 0,00
lliskili Taraflara Diger Borglar 61,14 0,10 0,00
iliskili Olmayan Taraflara Diger Borglar 1,78 1,51 0,00
Ertelenmis Gelirler 0,05 0,00 0,00
Do6nem Kari Vergi Yiikimlaliga 0,00 49,42 0,00
Kisa Vadeli Karsiliklar 0,41 1,66 1,93
Diger Kisa Vadeli Yiikiimliilukler 0,99 0,10 0,44
TOPLAM UZUN VADELi YUKUMLULUKLER 19,20 544,15 1.061,47
Uzun Vadeli Kargiliklar 0,33 0,42 0,00
Ertelenmis Vergi Yikimlaliga 18,87 543,73 1.061,47
TOPLAM YUKUMLULUKLER 86,29 598,52 1.064,90
TOPLAM OZKAYNAKLAR 123,71 1.911,22 3.548,45
ANA ORTAKLIGA AiT GZKAYNAKLAR 123,71 1.911,22 3.548,45
Odenmis Sermaye 1,89 1,89 1,89
Sermaye Diizeltme Farklari 16,84 16,84 16,84
Pay Sahiplerinin ilave Sermaye Katkilari 0,00 0,00 12,28
Sermaye Avansi 12,28 12,28 0,00
Paylara iliskin Primler (iskontolar) 155,88 155,88 155,88
Ortak Kontrole Tabi Tesebbiis veya isletmeleri iceren Birlesmelerin Etkisi 0,00 324,49 0,00
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandiriimayacak Birikmis Diger Kapsamli Gelirler
(Giderler) -0,57 204,13 110,69
Yeniden Degerleme ve Olciim Kazanglari (Kayiplari) 0,00 204,13 110,69
Diger Kazanglar (Kayiplar) -0,57 0,00 0,00
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilacak Birikmis Diger Kapsaml Gelirler (Giderler) 0,00 0,00 0,00
Yabanci Para Cevrim Farklari 0,00 0,00 0,00
Gegmis Yillar Karlari veya Zararlari -149,10 -61,40 1.195,71
Net Donem Kari veya Zarari 87,70 1.257,11 2.055,16
TOPLAM KAYNAKLAR 210,01 2.509,74 4.613,34

2.3. Batiliman Gelir Tablosu — TFRS

Batiliman’in TFRS’ye gore hazirlanmis ve TMS 29 etkilerini iceren gelir tablolari asagida yer almakta olup TL'nin
31.12.2025 tarihindeki satin alma giiciline gore gosterilmektedir.
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Batiliman Gelir Tablosu, TFRS, TL

2023/12

2024/12

2025/12

Hasilat 1.367.191.158 1.613.398.601 1.469.213.551
Yillik Degisim 18,0% -8,9%
Satiglarin Maliyeti (-) -562.451.393 -633.779.606  -750.643.463
Yillik Degisim 12,7% 18,4%
Briit Kar (Zarar) 804.739.765 979.618.995 718.570.088
Yillik Degisim 21,7% -26,6%
Briit Kar Marji 58,9% 60,7% 48,9%
Genel Y6énetim Giderleri (-) -29.212.247 -66.848.785 -49.233.658
Yillik Degisim 128,8% -26,4%
Gelire Orani -2,1% -4,1% -3,4%
Pazarlama Giderleri (-) 0 0 0
Yillik Degisim
Gelire Orani 0,0% 0,0% 0,0%
Ar-Ge Giderleri (-) 0 0 0
Yillik Degisim
Gelire Orani 0,0% 0,0% 0,0%
Faaliyet Kari 775.527.518 912.770.210 669.336.430
Yillik Degisim 17,7% -26,7%
Gelire Orani 56,7% 56,6% 45,6%
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 16.934.010 415.686.601 36.935.518
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-) -415.984.585 -18.849.707 -49.012.191
Esas Faaliyet Kari (Zarari) 376.476.943 1.309.607.104 657.259.757
Yillik Degisim 247,9% -49,8%
Gelire Orani 27,5% 81,2% 44,7%
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 0 -26.331.934 0
TFRS 9 Uyarinca Deger Dus. Kaz. 0 0 0
Finansman Geliri (Gideri) Oncesi Faaliyet Kari (Zaran) 376.476.943 1.283.275.170 657.259.757
Finansman Giderleri 58.500.259 37.307.570  122.945.644
Finansman Gelirleri -72.494.847 -186.584.988 -189.529.229
Net Parasal Pozisyon Kazanglari (Kayiplari) -271.663.685 -219.135.140 58.458.017
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Oncesi Kari (Zaran) 90.818.670 914.862.612 649.134.189
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Gideri/Geliri 412.909.703 -198.545.075 -162.907.914
Doénem Vergi Gideri/Geliri -505.786.081 -96.111.101 -101.791.366
Ertelenmis Vergi Gideri/Geliri 918.695.784 -102.433.974 -61.116.548
Surdiiriilen Faaliyetler Donem Kari (Zarar) 503.728.373  716.317.537 486.226.275
Doénem Kari (Zarari) 503.728.373  716.317.537  486.226.275
Amortisman 76.055.824 72.575.039  112.352.657
FAVOK 851.583.342 985.345.249 781.689.087
Yillik Degisim 15,7% -20,7%
Gelire Orani 62,3% 61,1% 53,2%

2.4. Batiliman Bilango- TFRS

Batiliman’in TFRS’ye gore hazirlanmis ve TMS 29 etkilerini iceren bilancosu asagida yer almakta olup TL'nin
31.12.2025 tarihindeki satin alma giciine goére gosterilmistir.

Batiliman Bilango, TMS/TFRS, TL 2023/12 2024/12 2025/12 i
Donen Varliklar 1.788.404.414 845.013.232 697.606.428
Nakit ve Nakit Benzerleri 9.491.569 123.563.895 84.197.194
Ticari Alacaklar 216.567.019 299.823.338 319.056.632
iliskili Taraflardan Ticari Alacaklar 94.423.775 201.159.410 184.215.401
iliskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar 122.143.244 98.663.928 134.841.231
Diger Alacaklar 1.523.892.641 416.134.974 266.478.207
iliskili Taraflardan Diger Alacaklar 1.523.639.971 387.491.968 263.964.893
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Batiliman Bilango, TMS/TFRS, TL
iliskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar
Stoklar
Pesin Odenmis Giderler
Cari Donem Vergisiyle ilgili Varhiklar
Diger Donen Varliklar

2023/12
252.670
411.825
3.606.410
0
34.434.950

2024/12
28.643.006
2.031.085
3.459.940

0
0

2025/12 ]
2.513.314
565.983
11.189.779
1.214.959
14.903.674

Duran Varlklar

4.122.571.724

4.652.777.944

4.841.647.947

Diger Alacaklar
iliskili Taraflardan Diger Alacaklar
iliskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar
Kullanim Hakki Varliklari
Maddi Duran Varliklar
Maddi Olmayan Duran Varliklar

2.638.288

0

2.638.288
392.409.807
3.566.494.709
161.028.920

2.640.070

0

2.640.070
372.299.918
4.125.998.917
151.839.039

3.088.302

0

3.088.302
349.248.024
4.346.637.353
142.674.268

TOPLAM VARLIKLAR 5.910.976.138 5.497.791.176  5.539.254.375
Kisa Vadeli Yukimliiliikler 951.674.278 400.941.947 441.118.937
Kisa Vadeli Borglanmalar 19.539.445 21.211.922 18.822.055
Kiralama islemlerinden Borglar 19.539.445 21.211.922 18.822.055
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 0 157.703.560 187.884.704
Ticari Borglar 296.535.918 166.501.054 158.508.913
iliskili Taraflara Ticari Borglar 1.483.276 629.325 816.272
iliskili Olmayan Taraflara Ticari Borglar 295.052.642 165.871.729 157.692.641
Caliganlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 1.991.046 1.617.680 1.960.125
Diger Borglar 224.719.478 21.656.866 9.828.674
iliskili Taraflara Diger Borglar 224.719.478 21.656.866 9.828.674
Ertelenmis Gelirler 3.705.073 5.980.988 9.421.469
Kisa Vadeli Karsiliklar 10.461.021 12.210.701 14.239.157
Calisanlara Saglanan Faydalara lliskin Kisa Vadeli Karsiliklar 708.685 798.604 1.180.724
Diger Kisa Vadeli Karsiliklar 9.752.336 11.412.097 13.058.433
Diger Kisa Vadeli Yiikiimliilikler 394.722.297 14.059.176 40.453.840
Uzun Vadeli Yakumliilukler 314.607.269 887.894.633 928.666.289
Uzun Vadeli Borglanmalar 157.495.549 545.964.489 575.961.902
Banka Kredileri 0 433.890.315 491.620.556
Kiralama islemlerinden Borglar 157.495.549 112.074.174 84.341.346
Uzun Vadeli Karsiliklar 3.950.964 5.380.917 6.079.092
Calisanlara Saglanan Faydalara fliskin Uzun Vadeli Karsiliklar 3.143.175 4.287.184 4.619.149
Diger Uzun Vadeli Karsiliklar 807.789 1.093.733 1.459.943
Ertelenmis Vergi Yiikiimlaligii 153.160.756 336.549.227 346.625.295
Ozkaynaklar 4.644.694.591 4.208.954.596 4.169.469.149
Odenmis Sermaye 57.834.578 100.000.000 300.000.000
Sermaye Diizeltme Farklari 696.128.428 709.154.308 509.154.308
Kar veya Ze-lrarda ‘Yenlden Siniflandirilimayacak Birikmis Diger 67.082.501 356.270.954 228.302.013
Kapsamli Gelirler (Giderler)
Maddi Duran Varlik Yeniden Degerleme Artislari / (Azaliglan) 67.730.019 356.896.054 228.188.042
Tanimlanmig Fayda Planlari Yeniden Olgiim Kazanglari / -647.518 -625.100 113.971
(Kayiplari)
Kardan Ayrilmig Kisitlanmis Yedekler 134.570.181 227.093.766 285.112.175
Gegmis Yillar Karlar 3.185.350.530 2.100.118.031 2.360.674.378
Net Donem Kari 503.728.373 716.317.537 486.226.275

TOPLAM KAYNAKLAR

5.910.976.138

5.497.791.176

5.539.254.375
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3. DEGERLEME

3.1. Varsayimlar, Kisitlamalar ve Sartlar;
Degerlemeyi gergeklestirenin niteligi ve kapsami ile konuya iliskin kisitlamalar:

Yapilan degerleme galismasi kapsaminda BMD tarafindan genel kabul géormus denetim standardina gore tam
kapsamli veya sinirli bir denetim ¢alismasi yapilmamistir.

Degerleme kapsaminda kullanilan gegmis yillara ait finansal bilgiler Sirket yénetiminin gériisinden ge¢mis olup
givenilir bir kaynak oldugu varsayilmistir.

BMD tarafindan degerlemeye konu Sirket ve/veya istirak/bagli ortaklik/finansal yatirimlar ile ilgili herhangi bir
hukuki veya vergisel durum tespiti de yapilmamistir. Dolayisiyla BMD, degerleme galismasi kapsaminda, Sirket’in
aktiflerinin fiziki mevcudiyeti ve kanuni mulkiyetine iliskin herhangi bir arastirma yapmadigi gibi bu konularda
herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Muhataplarca degerlendirme yapilirken, raporda ifade edilen
degerin, hukuki ve vergi durum tespitleri haricinde belirlendigi goz ardi edilmemelidir.

BMD degerleme c¢alismasindaki analizlerine esas verilerinin dogru ve givenilir oldugunu, 6zen ve dikkatle
sorgulamakta ve arastirmaktadir. Bilgi ve belgeler makul 6lgtide degerlendirildiginde bariz sekilde gercege aykiri
olduguna iliskin bir slipheye ulasmamistir; bununla birlikte BMD elde edilmis bilgi ve belgelerin dogru oldugunu
taahhit edememektedir.

Elde edilen bilgilerin objektif ve bagimsiz bir sekilde sorgulanmasi sonucunda olusturulan ve makul olduklari
disiniilen verilere gére hazirlanan bu raporda, verilerin benimsenmesinde gosterilen 6zene ragmen, sartlar
ve olaylarin beklenildigi gibi gelismemesi ve gelecekte yasanabilecek olumsuz gelismeler dolayisiyla Sirket
degerinin 6ngoriilen sekilde olusmamasi halinde BMD ve calisanlari hicbir sekilde sorumlu olmayacaktir.

Degerlemeyi gergeklestirenin dayanak olarak kullandig bilgilerin nitelikleri ve kaynaklari:

Raporda kullanilan veriler degerleme uzmanlarinca givenilir oldugu kabul edilen Sirket yonetiminin sagladigi
bilgilere, finansal verilere, kamuya acik olan kaynaklardan edilen bilgilere ve bulgulara dayanmaktadir.

BMD olarak, is bu degerleme raporunda yer alan bilgilerin anlamini_degistirecek nitelikte bir eksiklik
bulunmamasi igin her tiirlii 6zenin gdsterilmis oldugunu beyan etmekle birlikte, tarafimizla paylasilan bilgilerin
dogru olmadiklarinin _ortaya cikmasi _halinde BMD ve calisanlarinca herhangi bir _sorumluluk kabul
edilmeyecektir.

Onemli ve/veya anlamli varsayimlar ve/veya 6zel varsayimlar:

Raporda sirketlerin ve varliklarin higbir hukuki sorumluluk tasimadigi varsayllmistir. Bu kapsamda degerleme
calismasi her tiirlt ipotek, rehin s6zlesmesi, icra davasi gibi yikimliliklerden bagimsiz ve tiimiyle pazarlanabilir
sahiplik paylari temel alinarak gergeklestirilmistir.

Genel Varsayimlar

Bu ¢alisma Sirket tarafindan saglanan bilgiler kullanilarak hazirlanmis, Sirket’'in mevcut yapisi ile gelecege iligkin
kurumsal ve sektorel beklentiler degerlendirilmis ve bu sirecte Tiirkiye ekonomisinin goésterdigi ve ileride
gosterecegi tahmin edilen performans da dikkate alinmistir.

Raporun bitinligini ve degerlemenin daha anlasilir olmasini saglamak adina Sirket yetkililerinin tarafimiza
iletmis oldugu veriler disinda BMD’nin glvenilir oldugunu disiindigt yayimlanmis bilgilerden ve veri
kaynaklarindan derlenmis veriler de raporda kullanilmistir. Kullanilan bilgilerin hatasizhgi ve/veya eksiksizligi
konusunda BMD higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, burada yer alan tahmin, yorum ve tavsiyeler rapor
tarihi itibariyle gegerlidir. BMD Kurumsal Finansman Bolimu daha 6nce hazirladigi ya da daha sonra hazirlayacagi
raporlarda bu raporda sunulan goris ve tavsiyelerden farkli ya da bu raporda sunulan goris ve tavsiyelerle gelisen
baska tahmin, yorum ve tavsiyelerde bulunabilir. Celisen fikir ve tavsiyeler bu raporun hazirlanma tarihinden
farkli zaman dilimlerine isaret ediyor, farkl analiz yontemlerini iceriyor ya da farkli varsayimlarda bulunuyor
olabilir. Boyle durumlarda, BMD’nin bu raporlardaki tavsiye ve gorislerle ¢elisen diger BMD Kurumsal Finansman
Bolim raporlarini okuyucunun dikkatine sunma zorunlulugu yoktur.

Degerleme raporunun olusturulmasinda agagida sayilan varsayimlar kullanilmigtir:

e Sirket’'in ve/veya bagh ortaklik/istirak/finansal yatirimlarinin, faaliyetlerini ciddi anlamda etkileyen
olagandisi mali kriz, dogal afetler, olagandisi siyasi ve yasal degisiklikler, dngorilemez hukuki gelismeler
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vb. gibi alisilagelenin disinda bir engel olmadan isletmenin sirdirilebilirligi esasina gore ongoriilebilir
gelecekte faaliyet gostermeye devam edecegi,

Sirket'in ve/veya bagh ortaklik/istirak/finansal yatirnmlarinin yonetim ve personel kadrosunda
isletmenin surekliligini, bilgi ve tecriibe birikimini etkileyecek, alisilagelen personel doniisimi diginda
olumsuz dnemli bir degisimin olmayacagi,

Tirkiye ve diinya ekonomisinde yakin gelecekteki gerceklesmelerin bu rapordaki varsayimlar
bolimiindeki ekonomik verilerden ciddi sapma gostermeyecegi.

Bu varsayimlarin Sirket degerlemesini dogrudan etkileyen sonuglan vardir. Degerlemede ayrica olaganisti
herhangi 6zel bir varsayimda bulunulmamistir.

Sirket degerlemesi, degeri etkileyebilecek tum faktorlerin dikkate alinmasi ile icra edilmektedir.

Bu faktorler;

isletmenin gegmisi,

Ekonomik yapi ve isletmenin iginde bulundugu sektoriin genel gérinima,
isletmenin mali yapisi,

isletmenin kar yaratma kapasitesi,

isletmenin sabit ve dénen varliklarinin yapisi ve degerleri,

Ayni ya da benzer sektorlerdeki halka acik sirketlerin piyasa degerleri.

Sinirlayici Sartlar

Bu rapor, Sirket degerini belirlemede etkisi olan faktorler dikkate alinarak hazirlanmistir. Ancak, degerleme ile
ilgili olarak asagida belirtilen sinirlayici kosullari da biinyesinde tasimaktadir:

Degerlendirmemizde kullanilan veriler, isbu raporun 2 numarali bashg altinda yer alan finansal veriler,
kamuya acik olan kaynaklardan edinilen bilgiler, talebimiz Gzerine Sirket tarafindan saglanmis bilgilere
ve BMD’nin analizlerine dayanmaktadir.

BMD, Degerleme Calismasindaki analizlerine esas verilerinin dogru ve givenilir oldugunu 6zen ve
dikkatle sorgulamakta ve arastirmaktadir. Bilgi ve belgeler makul 6l¢lide degerlendirildiginde bariz
sekilde gercege aykiri olduguna iliskin bir sipheye ulasiimamistir; bununla birlikte, BMD elde edilmis
olan bilgi ve belgelerin dogru oldugunu ve ticari ve hukuki olarak gizli ve beklenmedik herhangi bir durum
veya engeli olmadigini taahhiit edememektedir.

Degerlemesi yapilan Sirket aktifleri i¢cin herhangi bir hukuki calisma icra edilmemistir. Degerleme
calismasi esnasinda Sirketin faaliyetlerini ylUritmesinde belirleyici olan tiim yasal kosullara uygun
hareket ettigi varsayilmis ve bu durum ayrica incelemeye tabi tutulmamistir. Bu hususta herhangi bir
denetleme yapilmamistir.

Degerlemeye konu aktiflerin deger dusikligine ugramamis veya deger kaybi olmaksizin satilabilir
durumda oldugu ve aktifler tizerinde herhangi bir kisitlayici durum olmadigi varsayilmistir.

Degerleme galismasi, bilinen ve genel kabul gérmis uluslararasi esas ve standartlara uygun degerleme
yéntemleri kullanilarak uzmanlk bilgisi ile hazirlanmistir. Ote yandan, piyasa ve makroekonomik
konularda meydana gelebilecek dnemli degisikliklerin Sirket degerini etkileyebilecegi ve dolayisiyla asagi
veya yukari ydnde degisime yol acabilecegi ihtimali gz éniinde bulundurulmalidir.

Sirket ortaklarinin basiretli hareket ettigi, Sirket yonetiminin konusunda uzman kisilerden olustugu
varsayimistir.

Bu raporda ulasilan sonuglar; ekonomik kosullar, piyasa sartlan ve hazirlanmis oldugu tarih itibari ile
gecerli olan fiyat ve bilango dénemi gibi kosullar esas alinarak belirlenmistir. Sirket tarafindan BMD’ye
sunulan herhangi bir bilginin eksik veya yanlis olmasi halinde bu durum rapordaki degerlemeleri ve
tavsiyeleri maddi olarak etkileyebilecek nitelikte olabilir.

isbu Rapor, iktisadi, piyasa ve diger kosullar esas alinarak ve rapor tarihi itibari ile sunulan bilgiler esas
alinarak hazirlanmistir; takip eden donemde meydana gelebilecek gelismeler bu raporda tahmin edilen
Sirket degeri Gizerinde etkili olabilecektir.

Farkli tarihlerdeki finansal veriler ile degerleme yontemleri ve agirliklandirmalarin kullaniimasi
durumunda farkli degerlere ulasilabilir.
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e Yapilan analizler ve bulunan sonuglar degerleme raporunda belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirh
olmak tizere dogrudur.

3.2. Degerleme Yoéntemleri

isbu degerleme raporunun hazirlanmasi kapsaminda UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yéntemlerimde
belirtilen 3 degerleme yaklagimi incelenmistir.

3.2.1. Maliyet Yaklagimi

UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yontemleri madde 60.1. uyarinca maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz
kilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi etkenler s6z konusu olmadikga, belli bir varlik igin, ister satin alma,
isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varligi elde etme maliyetinden daha
fazla 6deme yapmayacagl ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gosterge niteligindeki degerin belirlendigi
yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varligin cari ikame maliyetinin veya yeniden tretim maliyetinin hesaplanmasi ve
fiziksel bozulma ve diger bicimlerde gerceklesen tiim yipranma paylarinin distlmesi suretiyle gosterge
niteligindeki deger belirlenmektedir. Bazi sirketler icin bilangolarinda yer alan hesaplarin kayith degeri rayig
degerine yakinsa en giincel 6zkaynak tutari maliyet yaklasimina esas olustururken diger birgok sirket icin bilango
hesaplarinin rayi¢ degerinin tekrar hesaplandigi Diizeltilmis Net Aktif Deger kullaniimaktadir.

UDS 200 isletmeler ve isletmedeki Paylar madde 70.1’de de belirtildigi Gizere isletmelerin ve isletmedeki paylarin
degerlemesinde nadiren uygulanmaktadir.

3.2.2. Gelir Yaklagimi

UDS 105 Degerleme Yaklagimlari ve Yontemleri madde 50.1 uyarinca gelir yaklagiminin ¢ok sayida uygulama
yolunun bulunmasina karsin, gelir yaklagimi kapsamindaki yontemler fiilen gelecekteki nakit tutarlarin bugtinki
degere indirgenmesine dayanmaktadir. indirgenmis Nakit Akislari (INA) ydnteminin varyasyonlar olan bu
yontemler UDS 200 isletmeler ve isletmedeki Paylar madde 60.1’de de belirtildigi iizere isletmelerin ve
isletmedeki paylarin degerlemesinde yaygin sekilde kullaniimaktadir.

UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yontemleri madde 40.2 uyarinca degerleme konusu varligin gelir yaratma
kabiliyetinin katiimcinin goziyle degeri etkileyen ¢cok 6nemli bir unsur olmasi ve varlikla ilgili gelecekteki gelirin
miktari ve zamanlamasina iliskin makul tahminler mevcut olmasi durumlarinda gelir yaklagiminin uygulanmasi ve
bu yaklagima 6nemli ve/veya anlamli agirlik verilmesi gerekli gériilmektedir.

Bu yaklasim bir varligin varlik sahipleri igin yarattigi gelir izerine odaklanmaktadir. Bu gelir, varhgin kullanilabilir
omri boyunca yaratmasi beklenen nakit akisi ile degerlendirilir. Varligin degeri gelecekte 6ngoriilen nakit akisinin
bugiinkii degere cekilmesi (“indirgenmis Nakit Akimlar1” veya “INA”) ile bulunur.

Buglinkti degere cekerken kullanilan iskonto orani varligin beklenen nakit akislarini yaratma riski ile birlikte
paranin zaman degerini icermektedir.

indirgenmis Nakit Akimlari Yontemi

Bu yontemde Sirket'in mevcut yapisi, misteri portfoyl, pazar payi, hizmet potansiyeli, yaraticilik giicQ,
organizasyonu ve yonetim kadrosu ile gelecekte sirketin ortaya ¢ikarmasi beklenen nakit akiglarinin analizi yapilir.

Bu analiz sonucunda Sirket'in gelecekte yaratacagl nakit akimlarinin degerleme tarihine indirgenmesi
gerceklestirilir. indirgeme islemi, piyasa kosullarina paralel ve sirketin risk profiline uygun bir iskonto oraninin
nakit akimlarina uygulanmasi sonucu gergeklestiriimektedir. Bu iskonto orani hesaplanirken Finansal Varliklarin
Fiyatlandiriimasi Modeli (Capital Asset Pricing Model) kullaniimaktadir.

Bu ydntemde Firma degeri (FD), indirgenmis nakit akimlarinin toplamindan olusmaktadir. Ozsermaye degeri
hesaplanirken ayni zamanda degerleme tarihi itibariyle mevcut olan finansal borglarinin, hazir degerlerinin ve
nakit akimlarinda dikkate alinmayan faaliyet disi varliklarinin piyasa degeri de g6z 6niine alinmaktadir.

Bu yontem ile Sirket'in hisse degerleri hesaplanirken, istirakleri icin ayri degerlemeler de yapilabilir veya
bilangodaki kayitli degeri dikkate alinabilir.

iNA yénteminin uygulanmasi sirasinda Sirket'e ait gelecek dénemde elde edilecek nakit akimlarini belirleyen
finansal model gelistirilir. Bu finansal modele baz olan varsayimlar ve projeksiyonlar Sirket'in yonetimi tarafindan
temin edilen bilgiler esas alinarak hazirlanir.
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indirgenmis Nakit Akislari Analizi Yontemi bir sirketin gelecekte yaratacagi nakit akisini dikkate alir. Bu yéntem,
sirketin blylme ve karlilik varsayimlarina ¢gok bagimlidir. Firma degerlemelerinde en gok kullanilan ve en bilimsel
metot oldugu kabul edilen indirgenmis Nakit Akiglari Analizi Yéntemi’nin temeli, Sirket’e olan tim operasyonel
serbest nakit akiglarinin “net bugilinkli deger” yontemiyle bugiine indirgenmesidir. Net buglinkii deger yontemi,
gelecekte gergeklesmesi beklenen bir nakit akiminin bugilinki degerini hesaplama metodudur.

Net Bugiinkii Deger:
(Gelecekteki Nakit Akisi)/(1 + indirgenme Orani)*(Nakit Akisinin Yili-Mevcut Yil)

“Gelecekteki Nakit Akisl” olarak “sirkete” olan toplam operasyonel serbest nakit akisi kullanilir. Sirkete olan
toplam operasyonel serbest nakit akisi ise asagidaki gibi hesaplanir:

Sirkete Olan Toplam Operasyonel Serbest Nakit Akigi:
Faaliyet Kari*(1- Vergi Orani) + Amortisman Gideri - isletme Sermayesindeki Degisim - Yatirim Harcamalari

Nakit akisinin bir kismi sermayedarlarin getiri beklentilerini bir kismi da borg verenlerin getiri beklentilerini
karsilamak (zere kullanilacaktir. Bu nedenle sirket degerlemesinde, net buglinkii deger formuliindeki
“indirgenme orani” olarak sirketi fonlayan hissedar ve borg verenlerin beklentilerinin agirlikli ortalamasini ifade
eden “Agirlikli Ortalama Sermaye Maliyeti (AOSM)” kullanilir.

AOSM hesaplamasinin ayrintilari asagidaki gibidir.

AOSM borg verenlerin ve sermayedarlarin sermayenin finansmanina yaptiklari katkilara goére agirliklandirilan
getiri taleplerini yansitir. AOSM’nin hesaplanmasi ve degiskenlerin tanimlari agagidaki gibidir:

r=E/(D+E)xre+D /(D+E)xrd x (1 -t)

r = AOSM
re = Ozsermaye Maliyeti
rd = Borglanma Maliyeti
E = Ozsermaye Degeri
D = Finansal Borg Degeri
t = Kurumlar Vergisi Orani
E/(D+E) = Sermaye yapisindaki 6zkaynak orani
D/(D+E) = Sermaye yapisindaki finansal bor¢ orani
Sermaye maliyeti ise asagidaki formille hesaplanir:
re = rf + b x (rm-rf)
rf= Risksiz Getiri Orani (devletin en uzun vadeli ve likit tahvil getirisi)
rm = Piyasanin Ortalama Getiri Beklentisi
rm - rf=Piyasa Risk Primi
b = Beta = ilgili hissenin (veya sektdriin) piyasa hareketleri ile olan iliskisi - hisse senedi piyasa endeksi
ile ilgili endeks / enstriiman getirisinin regresyon analizi ile bulunur.

Beta Katsayisi B: Beta katsayisi, pazardaki degiskenligin hisse fiyatindaki oynakliga olan orandir. Bir hisse
senedinin beklenen getirisi (ayni zamanda riski), bu hisse senedinin Beta katsayisi ile dogrudan iliskilidir.

Beta = 0 ise; beklenen getiri risksiz faiz oranina esittir.

Beta > 1 ise; beklenen getiri piyasa getirisinden daha yuksek ve daha risklidir.

Beta < 1 ise; beklenen getiri piyasa getirisinden daha diisiik ve daha az risklidir.
indirgenmis Nakit Akislari Analizi ydnteminde sirketin 8mrii sonsuz olarak kabul edilmekte (sirketin dmriiniin
sonlu oldugu bilinmedigi slirece) ve serbest nakit akislarinin bugtinki degeri iki farkh bilesenin toplami olarak
hesaplanmaktadir.

Projeksiyon Doneminden Gelen Deger: “Projeksiyon Donemi” olarak adlandirilan dénemde sirketin bitiin
operasyonlari ve gelir kalemleri detayl varsayimlarla projekte edilerek, sirkete olan toplam serbest nakit akislari
hesaplanmaktadir. Bu nakit akislari net bugiinki deger formiil ile bugiine indirgenmektedir.

Projeksiyon Dénemi Sonrasindan Gelen Deger (“Artik veya Ug¢ Deger”): Projeksiyon doneminin bitisinden
itibaren sonsuza kadar olan dénemde serbest nakit akislarinin sabit bir oranla (sonsuz bliylime orani) biylyecegi
varsayilir ve projeksiyon dénemi sonundan sonsuza kadar gerceklesecek olan serbest nakit akislarinin toplam
degeri hesaplanir. Bu deger; net buginki deger formuli kullanilarak tekrar bugiine indirgenir ve “Artik Deger
veya Ug Deger” olarak isimlendirilir.

Toplam Firma Degeri: Projeksiyon Donemi Net Buglinkii Degeri + Artik Deger
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Toplam Firma Degeri hem hissedarlara hem de borg verenlere aittir. Hisse degerinin hesaplanabilmesi igin sirketin
net borcu toplam firma degerinden gikarilir varsa istirak hisselerin degeri eklenir.

Toplam Hisse Degeri: Toplam Firma Degeri - Net Borg + istirak Hisse Degerleri + Faaliyetle ilgili olmayan yatirm
amagli varliklarin rayi¢ degerleri

3.2.3. Pazar Yaklasimi

UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yontemleri madde 20.1 uyarinca Pazar yaklasimi varligin, fiyat bilgisi elde
edilebilir olan ayni veya karsilastirilabilir (benzer) varliklarla karsilastirilmasi suretiyle gosterge niteligindeki
degerin belirlendigi yaklasimi ifade eder. UDS 105’in 20.2 maddesinin b bendi uyarinca degerleme konusu varligin
veya buna onemli 6lglide benzerlik tasiyan varliklarin aktif olarak islem gdérmesinden dolayr uygulanmasi
zorunludur. Bu yaklagim da UDS 200 isletmeler ve isletmedeki Paylar madde 50.1'de de belirtildigi tzere
isletmelerin ve isletmedeki paylarin degerlemesinde siklikla kullanilmaktadir.

UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yontemleri Madde 10.3 uyarinca bir varliga iliskin degerleme yaklasimlarinin
ve yontemlerinin se¢ciminde ana amag belirli durumlara istinaden en uygun degerleme metodunun bulunmasi ve
uygulanmasidir. Bu gercevede Sirket degerleme calismasinda asagidaki hususlar géz oniinde bulundurularak
Pazar Yaklasimi kullanilmaktadir;

e  Pazar Yaklasimi kapsaminda degerlemenin yapilabilmesi icin gereken bilginin mevcudiyeti,
e  Sirketin Pazar Yaklasimi kapsaminda diger isletmelerle yapilacak karsilastirmalarin pratik ve giivenilir
oldugunun diistiniilmesi,
e Pazar Yaklasimi'nin halka acik sirketlere yatirnm yapan yatirnmcilar tarafindan sik¢a kullanilan bir
degerleme yaklasimi olmasi,
e  Sirket paylarinin halka arzdan sonra teskilattanmis bir piyasada islem gérecek olmasi,
Sirket (varlik) degerlemesinde benzer biyuklige ve operasyonlara sahip sirketlerin cesitli finansal rasyolarinin

ortalama veya medyanlari ve / veya sektdre 6zgu gegmiste gerceklesmis islemlerde olusan garpanlar / rasyolar
dikkate alinarak degerin tespit edildigi bu yontem, genel olarak iki ayri sekilde gergeklestirilmektedir.

Benzer islem Goren Sirket Analizi

Benzer islem Géren Sirket Metodu’nda, Sirket ile ayni veya benzer sektérlerde faaliyet gésteren karsilastirilabilir
halka acik sirketler incelenmektedir. Burada emsal olarak alinacak sirketlerin benzer Grin veya hizmetleri
tretmesi beklenmektedir. Bu yontemde sirket degeri, karsilastirilabilir halka acik sirketlere ait finansal verilerin
analizi sonucu bulunmakta ve finansal biiyiikliiklerin (net kar, satislar, defter degeri, FAVOK vb.) katlari cinsinden
ifade edilmektedir. Bu yontemin kullanimindaki en blyik zorluk, bire-bir karsilastirilabilir sirket bulunmasidir.

Bir sirketin hisselerinin piyasa degeri (“PD”), birim hisse fiyati ile hisse adedinin garpimi olarak tanimlanabilir.
Firma Degeri (“FD”) ise sirketin toplam operasyonlarinin piyasa degerini vermektedir. Bir sirketin Firma Degeri
sirketin hisselerinin piyasa degeri ile net finansal borglarinin piyasa degerinin toplamina esittir.

Benzer islem Carpanlari Analizi

ikinci temel yontem olan Benzer islem Carpanlari Analizi calismasinda ise benzer sirketlerin diinyada gergeklesmis
satin alma ve birlesme islemleri arastirilmaktadir.

Bu islemlerde olusan finansal rasyolar analiz edilmekte ve analiz sonuglari hedef sirketin buyuklikleri ile
karsilastiriimaktadir. Benzer islemler segilirken isleme tabi olan sirketin cografyasi ve buyukligu dikkate
alinmaktadir. Bu hesaplamalarda agiklanmamis islemlerin sonuca etkisine dikkat edilmesi gerekmektedir.

Piyasa yaklasimi uygulamasi {i¢ ana siiregten meydana gelmektedir:

] Piyasa yaklasimi uygulanacak uygun benzer sirket ya da islemlerin tespiti
. Uygun carpanlarin/degerlerin tespiti
] Carpanlarin tespit edilmis uygun degerlere uygulanarak sirket deger tespiti.

Uygun degerler normal bazda degerlemesi yapilan sirketin gelecekte biylimesi beklenen gelirleri olarak
tanimlanir. Uygun degerlerin tespitinde degerlemesi yapilan sirketin gegmis mali verilerinden, tahminlerden ve
piyasa sartlarindan faydalanilir.
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Avantajlari: Sirket degeri piyasada islem goren glincel sirket degerlerine gére hesaplanmaktadir. Dolayisiyla
yatirimcilarin sirketler igin 6ngoérdiugiu degerler 6n plandadir. Sirket satin alinirken kullanilan en uygun
metotlardan biridir.

Dezavantajlari: Sirketlerin gelecegine iliskin beklentiler bu degerleme icerisinde tam olarak yer almadigi igin ilgili
risk ve beklentiler varsayilmamaktadir.

Piyasa carpanlari metodu, degerlemesi yapilacak sirketlere benzer sirketlerin uygun rayic piyasa ¢arpanlarinin
analizine dayanmaktadir. Bu metot etkin isleyen ve spekiilasyonun yapilmadigi durumlarda hisselerin rayig
degerlerinin ilerleyen donemde beklenen kazang artisi ve buna bagli olan risk diizeyini yansittigi varsayimini esas
almaktadir. Sirket degerlemelerinde en yaygin ¢arpan analizi ydntemleri asagida yer almaktadir.

Piyasa Degeri/Defter Degeri (PD/DD): islem géren bir sirketin belirli bir tarihteki Piyasa Deger’inin, ayni tarih
itibariyla agiklanmis olan en son finansal tablolarinda yer alan toplam ana ortaklik 6zkaynaklarina bélinmesi
suretiyle hesaplanmaktadir.

Fiyat/Kazang (F/K): islem g&ren bir sirketin belirli bir tarihteki Piyasa Deger’inin, ayni tarih itibariyla agiklanmis
olan en son finansal tablolarinda yer alan son 12 aylik ana ortaklik net karina bdlinmesi suretiyle
hesaplanmaktadir.

Firma Degeri/FAVOK (FD/FAVOK): islem géren bir sirketin belirli bir tarihteki Piyasa Degeri ve ayni tarih itibariyla
aciklanmis olan en son finansal tablolarinda yer alan net borcunun (Net Borg = Kisa Vadeli Finansal Yukimliltkler
+ Uzun Vadeli Finansal Yuktmlulikler — Hazir Degerler [Nakit ve Nakit Benzerleri + Finansal Yatirimlar])
toplanmasiyla hesaplanan Firma Deger’inin, ilgili tarih itibariyla son 12 aylik Faiz, Amortisman, Vergi Oncesi Karina
(FAVOK) béliinmesi suretiyle hesaplanmaktadir.

Firma Degeri/Net Satislar (FD/Satislar): islem gdéren bir sirketin belirli bir tarihteki Piyasa Degeri ve ayni tarih
itibariyla acgiklanmis olan en son finansal tablolarinda yer alan net borcun toplanmasiyla hesaplanan Firma
Deger’inin, ilgili tarih itibariyla son 12 aylik net satislarina boéliinmesi suretiyle hesaplanmaktadir.

Degerlemede Kullanilana Genel Kabul Gormiis Carpanlar

Carpan Yonetimi Sembol Hesaplanmasi Sirket Degeri

Fiyat /Kazang Orani F/K (Pay Fiyati * 6denmis Sermaye)/ Net Kar F/K Carpani * Net Kar

Piyasa Degeri / Defter Degeri PD/DD (Pay Fiyati * Odenmis Sermaye) / Ozsermaye PD/DD Garpani * 6zkaynaklar

Firma Degeri /Esas Faaliyet Kari FD/FVOK  [(Pay Fiyati * Hisse Adedi)+Net Borg]/FVOK FD/FVOK Carpani * FVOK - Net Borg
Firma Degeri / FAVOK FD/FAVOK [(Pay Fiyati * Hisse Adedi)+Net Borg]/FAVOK FD/FAVOK Carpani * FAVOK - Net Borg
Firma Degeri /Net Satislar FD/Ciro [(Pay Fiyati * Hisse Adedi)+Net Borg] /Satislar ~ FD/Ciro Carpani * Net Satiglar - Net Borg

3.3. isbu Degerleme Raporunda Kullanilan Yontemler

UDS 105 Degerleme Yaklagimlari ve Yontemleri madde 10.3 uyarinca bir varliga iliskin degerleme yaklagimlarinin
ve ydntemlerinin seciminde amag belirli durumlara en uygun yéntemin bulunmasidir. isbu degerleme raporunun
hazirlanmasi kapsaminda:

Lydia Yesil Enerji’nin deger tespitinde; Maliyet Yaklasimi: Ozkaynak, Gelir Yaklasimi: indirgenmis Nakit Akimlari,
Pazar Yaklasimi: Borsa Degeri ve Pazar Yaklasimi: Carpan Analizi dikkate alinmistir.

Batiliman’in deger tespitinde; Maliyet Yaklasimi: Ozkaynak, Gelir Yaklasimi: indirgenmis Nakit Akimlari ve Pazar
Yaklasimi: Carpan Analizi dikkate alinmistir.
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4. Lydia Yesil Enerji Degerlemesi

Degerlemede Kullanilan Yontemler

Lydia Yesil Enerji'nin degerlemesi kapsaminda UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yontemleri’'nde belirtilen 3
degerleme yaklasimi (Maliyet Yaklasimi, Gelir Yaklagsimi, Pazar Yaklagsimi) dikkate alinmistir. UDS 105 Degerleme
Yaklasimlari ve Yontemleri madde 10.3 uyarinca bir varliga iliskin degerleme yaklasimlarinin ve yéntemlerinin
seciminde amag belirli durumlara en uygun yontemin bulunmasidir.

isbu uzman kurulus raporunda Lydia Yesil Enerji ‘nin piyasa degeri Maliyet Yaklagimi: Ozkaynak, Gelir Yaklagimi:
indirgenmis Nakit Akimlari, Pazar Yaklagimi: Borsa Degeri ve Pazar Yaklagimi: Carpan Analizi ydntemleriyle tespit
edilmistir.

Sirket'in degerinin tespitinde asagidaki yontemler dikkate alinmigtir.

1. Maliyet Yaklasimi: Ozkaynak

Lydia Yesil Enerji'nin deger hesabinda TMS 29 enflasyon muhasebesi etkilerini iceren 31.12.2025 6zkaynaklarinin
Sirket’in varlik ve borglarinin gergege uygun degerine bir gosterge olacagi gbz 6niinde bulundurularak 6zkaynak
metodu kullanilmigtir.

2. Gelir Yaklasimi: indirgenmis Nakit Akimlar

Lydia Yesil Enerji’nin faaliyet konusunun dogrudan sinai veya ticari faaliyetlerde bulunarak gelir etmek olmasi goz
onlinde bulundurularak Sirket’in deger hesabinda Gelir Yaklagimi kullanilabilecegi duslinilmis ve indirgenmis
nakit akimlari (INA) metodu {izerinden degerleme yapilmistir.

3. Pazar Yaklasimi: Borsa Degeri

Lydia Yesil Enerji’nin halka acik olmasi paylarinin Borsa istanbul’da islem gérmesi gbz 6niinde bulundurularak
degerleme tarihi olan 31.12.2025 itibariyla kapanis, 1 aylik ortalama, 3 aylik ortalama, 6 aylik ortalama ve 12 aylik
ortalama glnlik agirhkli ortalama fiyatlari incelenerek Lydia Enerji’nin degeri tespit edilmeye ¢ahlisiimistir.

4. Pazar Yaklasimi: Carpan Analizi

Lydia Yesil Enerji'nin 31.12.2025 tarihli TFRS’ye gore hazirlanmis mali verileri Gizerinden 31 Aralik 2025 tarihli
BiST’te islem goren ve Lydia Yesil Eneriji ile benzer faaliyette bulunan sirketlerin degerleme ¢arpanlariyla ve Yurt
Disi Borsalarda islem goren Yurt Disi Benzer Sirketlerin degerleme carpanlariyla degerleme yapilmistir.

4.1. Lydia Yesil Enerji indirgenmis Nakit Akimlari Degerlemesi
4.1.1. Genel Varsayimlar

iNA degerlemesi yapilirken mevcut mali tablodaki kalemlerin gercege uygun degerler oldugu kabul edilmis,
sonraki yillardaki projeksiyon verilerinde de Sirket yonetimiyle yapilan goérismeler ve ge¢mis donemdeki
gerceklesmeler dikkate alinarak gelir, maliyet, briit kar, faaliyet giderleri ve faaliyet kari tahmin edilmistir. isletme
sermayesi kalemleri de benzer sekilde mali tablolardaki kalemlerin gercege uygun oldugu ve sirket faaliyetlerinin
sureklilik arz ettigi varsayimiyla sirket yonetimi ile yapilan goérismeler ve gecmis gerceklesmis veriler dikkate
alinarak ticari alacak-stok-ticari bor¢ ve alinan avans giin sireleri lzerinden tahminler ve hesaplamalar
yapilmistir.

a) Lydia Yesil Enerji'nin piyasa degeri, 6numuzdeki dénemde faaliyetlerden uretilecek nakitlerin
“Indirgenmis Nakit Akimlari Yéntemi” (INA) ile degerleme tarihine indirgenmesi suretiyle hesaplanan
firma degerine net nakit hesabinin eklenmesi ve faaliyetlerde kullanilmayan yatirim amagli varliklarin
eklenmesi suretiyle hesaplanmistir.

b) Sirket’in gelir modeli USD bazinda oldugu icin degerleme USD Uzerinden yapilmis olup 31.12.2025 tarihli
TCMB USD/TL alis kuru tizerinden TL'ye déonulmdstar.

c) Degerleme calismalarinda kullanilan projeksiyon donemi 01.01.2026 ve 2030 yil sonu ile sinirli tutulmus,
2030 yilindaki nakit akimlari %2 USD bazl u¢ deger bilyime orani varsayimiyla u¢ deger hesabi
yapilmistir. GES’lerin faydali d6miirlerinin 20-25 yil oldugu disiinillse de her yil 6ngériilen degradasyon
ile Gretimde bir miktar kayipla faaliyetlerine daha uzun siireler devam edebilecegi de distiniimektedir.
Ayrica kullanim 6mri sona eren paneller icin sadece panel yatirimi yapilarak tGretimin devam edebilecegi
de dngériilmektedir. Lydia Yesil Enerji’nin INA degerlemesinde bu durumlar g6z 6niinde bulundurularak
5 yillik projeksiyon dénemi dikkate alinmis ve sonrasi icin devam eden deger hesaplamasi yapilmistir.

d) Degerlemeye iliskin hesaplamalar, BMD tarafindan Sirketin projeksiyon déneminde gerceklestirecegine
inandigl finansal ve operasyonel veriler, gelecege donilik tahminler ve projeksiyonlara dayali olarak
yapilmistir.
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e) Aksi belirtiimedikge, mevcut aktiflerin iyi ve satilabilir durumda oldugu ve aktifler tizerinde herhangi bir
haciz, ipotek ve irtifak hakki bulunmadigl varsayilmaktadir. Sabit kiymet ve gesitli aktiflerin hukuki
durumu ve Uzerlerindeki ipotek, irtifak v.b. serhler hakkinda tarafimizdan herhangi bir inceleme
yapilmamis olup, bu konularda sorumluluk kabul edilmemektedir.

f)  Aksi belirtilmedikge, Sirket’i ilgilendiren tim kanun ve mevzuata tam olarak uyuldugu varsayilmaktadir.

g) Degerleme galismasinda sirketimize sunulan projeksiyonlar, tarafimizdan yorumlanarak kullaniimistir.

h) Gergeklesen sonuglar ve finansal projeksiyonlar ¢ogu zaman birebir uyusmaz, tahmin edilenle
gerceklesen veriler farklilik arz eder. Buna, kimi zaman irade disi gelisen olaylar ve piyasa sartlariile diger
sartlarda vukuu bulan ve 6ngoriilemeyen degisiklikler sebep olur. Bu nedenle degerleme g¢alismamiz
2026 ve sonraki yillara iligkin finansal ve diger projeksiyonlarin gergeklesecegine dair bir teminat olarak
kabul edilmemelidir. Piyasa sartlarinda ve/veya diger sartlarda, 6ngérilenlerin disinda vukuu bulan
gelismelerden dolayi sorumluluk almamiz miimkiin degildir. Ote yandan, rapor tarihinden sonra olusan
piyasa sartlari ve/veya diger sartlar dolayisiyla, bu raporu yeniden tanzim etme ya da revize etme
yakimlaliguimiz bulunmamaktadir.

i) Ekonomik sartlarda kriz olmayacagi, ekonomik gidisatin benzer sartlarda devam edecegi varsayllmistir.

j) Budegerleme calismasi, bir 6zel durum tespit (due-dilligence) calismasi degildir.

k) Ugilincii sahislar tarafindan saglanan bilgilerin giivenilir oldugu kabul edilmis ve raporda belirtilenlerin
disinda bu bilgilerin dogrulugu denetlenmemistir.

1)  Nakit akimlari analizi sirket tarafindan saglanan ve www.kap.org.tr adresinde yayinlanan TFRS bazl mali
veriler ve projeksiyonlar tizerinden yapilmis olup VUK rakamlariyla farklilik arz edebilir.

m) INA degerlemesi yapilirken mevcut mali tablodaki kalemlerin gercege uygun degerler oldugu kabul
edilmis, sonraki yillardaki projeksiyon verilerinde de Sirket yénetimiyle yapilan gorismeler ve gegmis
donemdeki gergeklesmeler dikkate alinarak gelir, maliyet, brit kar, faaliyet giderleri ve faaliyet kari
tahmin edilmistir. isletme sermayesi kalemleri de benzer sekilde mali tablolardaki kalemlerin gercege
uygun oldugu ve sirket faaliyetlerinin sureklilik arz ettigi varsayimiyla sirket yonetimi ile yapilan
gorismeler ve gegmis gerceklesmis veriler dikkate alinarak ticari alacak-stok-ticari borg ve alinan avans
gun siireleri izerinden tahminler ve hesaplamalar yapilmistir.

4.1.2. indirgeme Orani Tespiti

Lydia Yesil Enerji biinyesinde yer alan 6,29 MWp kurulu glici bulunan 5 adet GES’in faaliyetlerinden tretmeleri
beklenen nakit akimlari tespit edilerek Finansal Varliklari Fiyatlama Modeli'ne (Capital Asset Pricing Model —
CAPM) gére hesaplanan Agirlikli Ortalama Sermaye Maliyeti (AOSM) ile indirgenmistir. Ozsermaye maliyeti
hesaplanirken risksiz getiri orani varsayiminda degerleme para cinsi olan USD bazinda uzun vadeli devlet
tahvillerinin getirileri kullanilimaktadir. Tirkiye Cumhuriyeti’'nin 17.03.2036 vadeli, US900123AY60 kodlu, %6,875
kupon 6demeli dolar bazli tahvil getirileri goz dniinde bulundurularak risksiz getiri orani %6,50 kabul edilmistir.
Uzun vadeli dolar bazl risksiz getiri orani icin alternatif bir metot olarak ABD’nin 10 yillik devlet tahvili getirisi ve
Tirkiye'nin dolar bazli CDS orani dikkate alinarak hesaplama yapilmistir. ABD’nin 10 yillik devlet tahvili getirisi
degerleme tarihi itibariyle %4,10 - %4,20 seviyelerindedir. Tlrkiye'nin dolar bazli 5 yil vadeli CDS orani 31 Aralik
2025 itibariyle 2024 seviyesinde iken 2013’ten beri medyani 290 seviyesindedir. ABD 10 yillik devlet tahvili ile
Tirkiye’nin CDS primini topladigimizda risksiz getiri orani olarak %6,14 - %6,24 bandinda hesaplanmakta olup
isbu raporda %6,50 olarak dikkate alinmistir.
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Uzun vadeli risksiz getiri ve hisse senedi getirilerinin farki olan Sermaye Piyasasi Risk Primi Turkiye gibi finansal
derinligi gelismis lilkelere gore nispeten daha az olan ulkelerde ¢ok kolay hesaplanamamaktadir. ABD gibi finansal
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tarihi oldukca eskiye giden ve halka acik sirket sayisi oldukc¢a fazla olan bir lilkede bile bu risk priminin
hesaplanmasina dair konsensiis bulunmamaktadir. Piyasada sirket degerleme raporlarinda ve fiyat tespit
raporlarinda %5-%6 bandinda sermaye piyasasi risk priminin kullanildigi goriilmektedir. Bu baglamda piyasa
uygulamalarina uygun olacak sekilde sermaye piyasasi risk primi %5,5 olarak kabul edilmistir.

Ozsermaye maliyeti igin kaldiragh beta hesabi yapilmistir. Kaldirag orani olarak yenilenebilir enerji sirketlerinin
finansal borg/6zkaynak oranlari dikkate alinarak (borg/6zkaynak) 30/70 kabul edilmistir.

1 yildan daha uzun siiredir borsada islem goren elektrik tiretim sirketlerinin Finnet Analiz Ekspert veri saglayicidan
temin edilen kaldiragh betalari ile finansal borg/6zkaynak orani dikkate alinarak sektoriin ortalama kaldiragsiz
betasi 0,58x hesaplanmaktadir. Gegmiste yapmis oldugumuz calismalarda da bu orana yakin seviyelerde
kaldiragsiz beta hesaplanmis oldugu igin kaldiragsiz beta 0,60x olarak dikkate alinmistir.

Kaldiragh Beta = Kaldiragsiz Beta X (1 + (1 — Kurumlar Vergisi Orani) X Bor¢lanma Orani / Ozsermaye Orani)
formdiliine gére 0,60 X (1 + (1 -0,25) X 0,30/0,70 = 0,79 hesaplanmaktadir.

Ozsermaye maliyeti = Risksiz Getiri Orani + (Kaldiragh Beta X Sermaye Piyasasi Risk Primi)

formiline gore %6,50 + (0,79 X %5,5) = %10,86 hesaplanmaktadir.

Sirketin Dolar bazli bor¢lanma maliyeti, %7,50 kabul edilmistir.

Ozsermaye ve borglanma maliyetleri hesaplandiktan sonra Agirlikli Ortalama Sermaye Maliyeti

AOSM= (Ozsermaye maliyeti X Ozsermaye orani) + ((1- Kurumlar Vergisi) X Borglanma Maliyeti X Bor¢ Orani)
formuline gore (%10,86 X %70,0) + ((1 — %25,00) X %7,50 X %30,0) = %9,29 hesaplanmaktadir.

Lydia Enerji AOSM, USD 31.12.2025

Risksiz Getiri Orani 6,50%
Kaldiragsiz Beta 0,60
Kaldiragli Beta 0,79
Piyasa Risk Primi 5,50%
Sermaye Maliyeti 10,86%
Ozkaynak Orani 70,00%
Borglanma Maliyeti 7,50%
Vergi Orani 25,00%
Vergi Sonrasi Borg Maliyeti 5,63%
Borg Orani 30,00%
AOSM 9,29%

4.1.3. Net Borg

31.12.2025 itibariyla Lydia Yesil Enerji’nin TFRS bazli bilangosundan 4.125,70 milyon TL net nakit hesaplanmis
olup detaylari asagidaki tablodadir. Uzun vadeli (UV) finansal yatirimlar hesabi altinda yer alan 4.099.992.000 TL
Lydia Yesil Enerji’nin sahip oldugu 2.319.000 adet UFUK pay senedinin 31.12.2025 tarihli borsa kapanis fiyati olan
1.768 TL ile carpilmasiyla elde edilen ve likit bir varlik olmasi nedeniyle net nakit hesabinda dikkate alinan
bakiyedir. UFUK pay senedinin maliyeti ile bilangcodaki borsa degeri arasindaki farki baz alarak hesaplanan vergi
yiikl bagimsiz denetim raporunda 1.002,84 milyon TL olarak belirtilmis olup UFUK pay senedinin nihai degeri bu
vergi yuki disilerek gosterilmistir.

Lydia Yesil Enerji Net Borg (Nakit), TL 2025/12
Nakit ve Nakit Benzerleri 0,08
Finansal Yatirnmlar 21,44
Diger Donen Varliklar 4,18
Finansal Yatirnmlar 4.099,99
Finansal Yatirnm Deger Artisindan Kaynakli Ertelenmis Vergi Yikimlalugi -1.002,84
Diger Alacaklar 0,01
Kisa Vadeli Borglanmalar 0,00
Uzun Vadeli Borglanmalar 0,00
Net borg (Nakit), TL -3.122,86
TCMB Dolar/TL Alis Kuru @31.12.2025 42,8457
Net borg (Nakit), USD -72,9
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4.1.4. Ciro & Maliyet & Giderler

Lydia Yesil Enerji'nin elektrik retim faaliyetlerinden satis gelirleri projeksiyonlari olusturulurken sirketin 6,29
MWm kurulu glicii olan GES’lere sahip oldugu goz onilinde bulundurularak 2026 yilinda 9.545 MWh (retim
gerceklestirecegi, guines santrallerinde yillara sari verim kaybi géz 6nlinde bulundurularak Gretimin her yil %0,05
azalacagi 6ngorilmustir.

Sirketin yapacagi satislar ilk 10 yil boyunca YEKDEM kapsaminda olup santrallerin YEKDEM kabul tarihi olan
09.08.2018’den YEKDEM’in gegerli oldugu 09.08.2028 tarihine kadar elektrik satis fiyatinin 133 USD/MWh olacagi
varsayllmistir. Buna gore Sirket’in 2028 yilina kadar 133 $/MWh’dan ve 2028 yilinda ortalama 119,25
USD/MWh’dan 2029 yilinda 100 USD/MWh’dan satis yapacagl ve sonrasindaki yillarda elektrik satis fiyatinin
beklenen USD enflasyonu olan %2 kadar her yil artacagi varsayilmistir.

Yukarida varsayimlar sonrasinda sirketin cirosunun 2026 yilinda 1,27 milyon dolar olacagi ve 2030 yilinda ise
YEKDEM garanti fiyatinin sona erecek olmasi ve daha duslk fiyattan elektrik satacak olmasi nedeniyle 971.667
dolara gerileyecegi hesaplanmistir. Sirket’in 2028 yilinda YEKDEM kapsamindan ¢ikmasi nedeniyle, 2028 ve 2029
yilinda ciroda sirasiyla %10,4 ve %16,2 oraninda disUs yasanacagl 6ngoriilmektedir.

Sirket’in giderlerindeki en buyuk kalemleri isletme bakim onarim, sistem kullanim bedeli ve diger giderler
olusturmaktadir. Sistem kullanim ve elektrik dagitim giderleri hesaplanirken EPDK tarafindan 2025 yili igin
aciklanan lisanssiz santraller igin 157,5810 Kr/KWh olan gider USD’ye gevrilmis ve sonraki yillarda beklenen
tiretim ve beklenen USD enflasyonu kadar artirilmistir. Diger giderlerdeki artisin faaliyet siiresi boyunca beklenen
USD enflasyon orani olan %2 olacagi varsayilmistir.

Faaliyet giderlerinin amortisman dahil 2026 yilinda 938.028 dolar olacagi dngorilmektedir.
4.1.5. isletme Sermayesi & Yatinmlar

Sirket’in 31 Aralik 2025 bilangosunda isletme sermayesi 153.149 dolar olarak hesaplanmis olup, projeksiyon
doéneminde isletme sermayesi ihtiyacinin olmayacagi 6ngorilmustir.

Sirketin santrallerinin operasyonel oldugu g6z 6niinde bulundurularak ilave bir sabit kiymet yatirim ihtiyaci
olmayacagi varsayllmistir.

4.1.6. indirgenmis Nakit Akimlari Degeri

Onceki maddelerdeki varsayimlar sonrasi 1 Ocak 2026 tarihinden itibaren dretilmesi planlanan FAVOK
rakamindan, Kurumlar Vergisi, Sabit Kiymet Yatirimi ve her yil igin gerekecek ilave isletme sermayesi dislilerek
serbest nakit akimlari hesaplanmistir. 2030 yilina kadar projeksiyon kurgulanirken 2030 yili icin u¢ degerde
kullanilacak olan nakit akimlari tahmin edilmis ve %2 USD bazh u¢ deger biylime orani varsayimiyla ug¢ deger
hesabinda dikkate alinmis ve devam eden deger hesaplanmistir.

Serbest nakit akimlari %9,29 AOSM ile 31.12.2025 tarihine indirgenmis ve Lydia Yesil Eneriji igin net borg 6ncesi
7.869.619 $ firma degeri hesaplanmistir. Firma Degeri’nin TL karsilig1 31.12.2025 tarihli TCMB Dolar/TL alis kuru
olan 42,8457 ile 337.179.349 TL hesaplanmistir. Firma degerine 4.125.703.472 TL net nakit eklenerek 31.12.2025
itibariyla 4.462.882.821 TL piyasa degeri hesaplanmistir.

Lydia Enerji iNA Degeri, TL 31.12.2025
Firma Degeri, USD 7.869.619
Firma Degeri, TL 337.179.350
Net Borg (Nakit), TL -3.122.863.779
Piyasa Degeri, TL (31.12.2025) 3.460.043.130

indirgenmis nakit akimlari tablosu bir sonraki sayfadadir.
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Lydia Enerji INA, USD

Gelirler 2023 2024 2025T 2026T 2027T 2028T 2029T 2030T Ug Deger
Elektrik Satis Geliri (USD) 1.238.747 1.224.036 1.270.150 1.269.515 1.268.880 1.137.130 953.091 971.667
Elektrik Uretim Miktar (MWh) 9.314 9.203 9.550 9.545 9.540 9.536 9.531 9.526
Degredasyon Orani (%) 0,05% 0,05% 0,05% 0,05% 0,05% 0,05%
Kurulu Gig (DC,MW) 6,29 6,29 6,29 6,29 6,29 6,29 6,29 6,29
KKO (%) 16,9% 16,7% 17,3% 17,3% 17,3% 17,3% 17,3% 17,3%
Elektrik Satis Fiyati (USD/MWh) 133,0 133 133 133 133 119,25 100,0 102,0
Elektrik Satis Geliri (USD) 1.238.747 1.224.036 1.270.150 1.269.515 1.268.880 1.137.130 953.091 971.667
Dedisim (%) -1,2% 3,8% -0,0% -0,1% -10,4% -16,2% 1,9%
Giderler
Amortisman (USD) 147.720 759.585 384.719 384.719 384.719 384.719 384.719 384.719
Sigorta Gideri (USD) 10.741 12.030 12.271 12.516 12.767 13.022 13.282 13.548
Bakim & Onarim Gideri (USD) 59.504 31.440 32.069 32.710 33.364 34.032 34.712 35.407
Elektrik Dagitim Giderleri 270.197 275.600 351.237 358.082 365.061 372.176 94.858 96.706
Diger Giderler 1.939.277 787.769 300.000 150.000 153.000 156.060 159.181 162.365
Faaliyet Giderleri (USD) 2.427.439 1.866.425 1.080.295 938.028 948.911 960.009 686.752 692.744
Degisim (%) -23,1% -42,1% -13,2% 1,2% 1,2% -28,5% 0,9%
-141%
Faaliyet Kari (USD) -1.188.692 -642.388 189.855 331.487 319.969 177.121 266.339 278.923
Degisim (%) -46,0% -129,6% 74,6% -3,5% -44,6% 50,4% 4,7%
FAVOK (USD) -1.040.972 117.196 574.574 716.206 704.688 561.840 651.058 663.642
Degisim (%) -111,3% 390,3% 24,7% -1,6% -20,3% 15,9% 1,9%
Marj (%) -84,0% 9,6% 45,2% 56,4% 55,5% 49,4% 68,3% 68,3%
Vergiye Tabi Matrah 0 189.855 331.487 319.969 177.121 266.339 278.923
Vergi - 47.464 82.872 79.992 44.280 66.585 69.731
Vergi Orani 25% 25% 25% 25% 25% 25% 25%
isletme Sermayesi ihtiyaci Degisimi -285.613 52.254 -153.149 0 0 0 0
isletme Sermayesi ihtiyaci 386.508 100.894 153.149 0 0 0 0 0
Gelire Oran (%) 31,2% 82% 12,1% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Firmaya Olan Serbest Nakit Akimi 474.855 786.483 624.696 517.560 584.473 593.911 8.309.864
AOSM 9,29% 9,29% 9,29% 9,29% 9,29% 9,29%
indirgenmi§ Serbest Nakit Akimi 752.314 546.761 414.486 428.285 398.207 5.329.565
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4.1.7. Lydia Yesil Enerji indirgenmis Nakit Akimlari Degeri Duyarlilik Analizi
Lydia Yesil Enerji icin INA metoduyla baz senaryoda 3.460.043.130 TL piyasa degeri tespit edilmistir.

Projeksiyonda dngoriilen FAVOK gerceklesmelerinin baz senaryoda kullanilan FAVOK’lere gére -+%10 sapmasi ve
AOSM’nin baz senaryodakine gére -+%1 fazla kullaniimasi durumunda Lydia Yesil Enerji’nin INA metodundan
hesaplanan piyasa degerinin yerlesebilecegi aralik asagidaki tabloda gosterilmektedir.

FAVOK’lerin baz senaryo ile ayni kaldigi varsayimiyla AOSM’nin %1 daha diisiik olmasi halinde INA piyasa degeri
3.511.001.078 TL olurken AOSM’nin %1 fazla kullanilmasi durumunda 3.421.433.060 TL hesaplanmaktadir.

AOSM’nin baz senaryo ile ayni kullanildigi varsayimiyla FAVOK’lerin %10 daha diisiik gerceklesmesi halinde INA
piyasa degeri 3.423.070.908 TL olurken FAVOK’lerin %10 daha yiiksek gerceklesmesi halinde INA piyasa degeri
3.497.015.351 TL hesaplanmaktadir.

ikili parametrelere gére Sirketin degerinin yerlesebilecegi aralik asagidaki tabloda gdsterilmektedir.

Lydia Yesil Enerji INA Piyasa Degerinin AOSM & FAVOK Duyarhlik Analizi

- Baz Deger Agirhkh Ortalama Sermaye Maliyeti Farki
3.460.043.130 -1,00% -0,50% 0,00% 0,50% 1,00%
-10% 3.468.339.017 | 3.444.030.631 | 3.423.070.908 | 3.404.814.292 | 3.388.771.000
Ongériilen -5% 3.489.670.048 | 3.463.833.894 | 3.441.557.019 | 3.422.153.260 | 3.405.102.030
FAVOK'ten 0% 3.511.001.078 | 3.483.637.157 | 3.460.043.130 | 3.439.492.229 | 3.421.433.060
Sapma 5% 3.532.332.109 | 3.503.440.421 | 3.478.529.240 | 3.456.831.197 | 3.437.764.090
10% 3.523.243.684 | 3.497.015.351 | 3.474.170.166 | 3.454.095.121

4.2. Lydia Yesil Enerji Yurtici Benzer Sirket Carpan Degerlemesi

Lydia Yesil Enerji 6,29 MWp kurulu giice sahip olup yurtici ve yurtdisi borsalarda islem goren elektrik Gretim
sirketlerine gore nispeten kiclik bir GES isletmecisidir. Lydia Yesil Enerji ile benzer 6lcekte elektrik tretim sirketi
bulunmadigi gbz 6niinde bulundurularak, yatirimcilarin elektrik tiretim sirketlerinin fiyatlama carpanlarini degere
yansitabilmek adina Borsa istanbul’da islem géren Lydia Yesil Enerji ile benzer faaliyet gdsteren elektrik tiretim
sirketlerinin 31 Aralik 2025 itibariyla hesaplanan 30x’'dan kiigiik ve 5x’ten biyiik FD/FAVOK carpanlarinin
meydanlariyla Lydia Yesil Enerji icin piyasa degeri hesaplanmistir. Medyan kullaniimasinin sebebi ug degerler
olarak kabul edilen asiri yliksek ve asiri distik degerleri elimine etmesidir.

31.12.2025
15.153.080
-3.122.863.779

Lydia Enerji Yilhklandirilmig Mali Veriler, TFRS, TL
FAVOK

Net Borg (Nakit)

31.12.2025 itibariyle 30x’dan kiiciik ve 5x’ten biiyiik FD/FAVOK carpanlarinin medyani olan 11,30x ile Sirket’in
15.153.080 TL FAVOK'ii carpilarak firma degeri hesaplanmis ve net nakit tutari eklenerek Sirket igin 3.294.047.827
TL FD/FAVOK carpanindan deger hesaplanmistir.

FD/FAVOK carpanindan hesaplanan degerlere %100 agirlik verilmis ve béylelikle yurtici benzer sirket carpan
analizinden Lydia Yesil Enerji igin 3.294.047.827 TL deger tespit edilmistir.

Lydia Enerji Benzer Sirketler Carpanlari, TL 31.12.2025

Borsa Kodu Sirket Unvani FD/ FAVOK
AL1YEN Al Yenilenebilir Enerji Uretim 5,12
AKENR Akeneriji 3736
AKFYE Akfen Yen. Eneriji 12,73
AKSEN Aksa Eneriji 13,71
AKSUE Aksu Eneriji 139,20
ARFYE Arf Bio Yenilenebilir Enerji AB
AYDEM Aydem Enerji 10,69
AYEN Ayen Eneriji 8,52
BIGEN Birlesim Grup Enerji 14,09
BIOEN Biotrend Cevre ve Enerji 2760
CANTE Can2 Termik 7,81
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Borsa Kodu Sirket Unvani FD/ FAVOK
CATES Cates Elektrik 7,55
CONSE Consus Enerji 11,48
ECOGR Ecogreen Enerji Holding 22,55
ENDAE Enda Enerji Holding 13,16
ENERY Enerya Enerji 18,10
ENTRA IC Enterra Yen. Enerji 12,37
ESEN Esenboga Elektrik 33,02
GWIND Galata Wind Eneriji 8,26
HUNER Hun Yenilenebilir Eneriji 10,51
IZENR izdemir Eneriji 11,30
MAGEN Margun Enerji 24540
MOGAN Mogan Enerji 10,27
NATEN Naturel Enerji Abs
ODAS Odas Elektrik 253
PAMEL Pamel Elektrik 16425
TATEN Tatlipinar Enerji Uretim 12,21
ZEDUR Zedur Eneriji 2220
ZOREN Zorlu Eneriji 8,92
Medyan 12,37
Ortalama 38,41
5'ten Biiyik & 30'dan Kiigiik Medyan 11,30
Biiylik Esit 5
Kiigiik Esit 30
Carpan Degeri | 3.294.047.827

4.3. Lydia Yesil Enerji Yurt Disi Benzer Sirket Carpan Degerlemesi

Lydia Yesil Eneriji ile benzer faaliyette bulunan BIST sirketlerinin degerleme carpanlariyla 8nceki maddede deger
hesaplanmis olmasina ragmen genel yatirnmci fiyatlamasini da nihai degerde gosterebilmek adina benzer yurt
disinda borsalarda islem goren benzer faaliyette bulunan sirketlerin degerleme c¢arpanlariyla da degerleme
yapilmistir. Yurt digi borsalarda islem goren 6 sirketin 31 Aralik 2025 itibariyla hesaplanan 30x’dan kiiglik ve 5x’ten
biyiik FD/FAVOK medyanlariyla Lydia Yesil Enerji icin piyasa degeri hesaplanmistir. Medyan kullaniimasinin
sebebi ug degerler olarak kabul edilen asiri yiksek ve asiri diislik degerleri elimine etmesidir.

31.12.2025 itibariyle 30x’dan kiiciik ve 5x’ten biyiik FD/FAVOK carpanlarinin medyani olan 11,56x ile Sirket’in
15.153.080 TL FAVOK'U ile carpilarak firma degeri hesaplanmis ve net nakit tutari eklenerek Sirket icin
4.300.876.434 TL FD/FAVOK carpanindan deger hesaplanmustir.

FD/FAVOK carpanindan hesaplanan degere %100 agirlik verilmis ve bdylelikle yurt disi benzer sirket carpan
analizinden Lydia Yesil Enerji igin 3.298.036.741 TL deger tespit edilmistir.

Lydia Enerji Yurtdisi Benzer Sirketler Carpanlari, TL 31.12.2025
Borsa Kodu Sirket Unvani FD/ FAVOK
OTCEM:AZRE.F Azure Power Global Limited 9,6x
TSE:9282 Ichigo Green Infrastructure Investment Corporation 10,1x
BME:SLR Solaria Energia y Medio Ambiente, S.A. 13,0x
SEHK:3868 Xinyi Energy Holdings Limited 7,0x
NYSE:NEE NextEra Energy, Inc. 20,1x
TSX:BEP.UN Brookfield Renewable Partners L.P. 23,8x
Medyan 11,56
Ortalama 13,93
5'ten Biiyiik & 30'dan Kiigiik Medyan 11,56
Biiyiik Esit 5
Kiigiik Esit 30
Carpan Degeri | 3.208.036.741 |
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4.4. Lydia Yesil Enerji Borsa Degeri

Lydia Yesil Enerji’nin halka acik olmasi ve paylarinin LYDYE koduyla Borsa istanbul’da islem gérmesi gbz éniinde
bulundurularak 31.12.2025 tarihi itibariyla kapanis, 1 aylik ortalama, 3 aylik ortalama, 6 aylk ortalama ve 12 aylik
ortalama glinlik agirlikli ortalama fiyatlariyla Lydia Yesil Enerji ‘nin piyasa degeri tespit edilmeye calsiimistir.
LYDYE pay senedinin 31.12.2025 itibariyla 30.12.2022 tarihinden itibaren glinlik agirlikli ortalama fiyatlari (AOF)
ile 6 aylik hareketli ortalamasi asagidaki tablolarda ve grafiklerde gosterilmektedir. 31 Aralik 2025 LYDYE kapanis
fiyat1 13.942,50 TL ve AOF’si 14.014,33 TL olup son 1 aylik AOF’lerin ortalamasi 14.380,08 TL, 3 aylik ortalamasi
14.219,55TL, 6 aylk ortalamasi 13.698,75 TL ve 12 aylk ortalamasi 13.358,54 TL'dir. 31.12.2025 itibariyla 1 ayhk
getirisi -%1, 3 aylk getirisi %11, 6 aylk getirisi %13 ve 12 aylik getirisi ise %23 seviyesindedir. Fiyat grafigine
bakildiginda 6zellikle 2023’in ikinci yarisinda itibaren sert yiikselisler yagandigi gorilmektedir. Sirket’in KAP’a
bildirdigi 6zel durum agiklamalarina bakildiginda bu yiikselisi gerekcelendirecek 6nemli bir haber olmadigi
goriilmektedir.

Lydia Yesil Enerji'nin borsa degeri giincel finansal gelismeler, tiiketici gliven endeksi, kredi faizleri, alternatif
getirili enstrimanlar olan mevduat faizi ve tahvil faizlerinden bitin borsa sirketleri gibi etkilenmektedir. Bu
sebeple kisa vadeli fiyatlamalarda oynaklik yiksek seyredebilmektedir. Bu sebeple yatirimcilarin LYDYE 6zelinde
sahip oldugu kisa ve uzun vadeli beklentileri fiyata yansittigi varsayimiyla Lydia Yesil Enerji’'nin borsa degeri
31.12.2025 AOF’nin %40, 1 aylik ortalama AOF’nin %30, 3 Aylik ortalama AOF’'nin %10, 6 aylik ortalama
AOF’nin %10 ve 12 aylik ortalama AOF’nin %10 agirhklandirilmasiyla 26.564.690.856 TL hesaplanmistir.

Borsa’da olusan fiyatlar temel anlamda gerek bireysel gerek kurumsal yatirimcilarin beklentileri ile
sekillenmektedir.2023 yilinin ikinci yarisinda itibaren ylkselis trendine giren LYDYE fiyatlari zaman zaman
gerilemis olsa da yikselis trendini korumustur. Takas saklama orani %73,6 olmasina ragmen fiili dolasimdaki pay
oraninin %32,69 olmasinin piyasada satilabilir senet sayisinin arzini disiirlict bir etken olabilecegi diistiniilebilir.
Bu durum yatirimcilarin Sirket nezdinde uzun vadeli yatirim tercihlerinde etken olabilir. Efektif bir piyasada
fiyatlarin arz ve talebe gore olustugu géz éniinde bulunduruldugunda LYDYE’'nin fiyatlamasinda talebin yiksek
olmasina karsin arz miktarinin diisik olmasinin hisse senedinin fiyatinin yiksek seyrinde temel sebep olabilecegi
kanaatindeyiz. Birlesmeye esas piyasa degerinin belirlenmesinde de yatirimcinin bu beklentilerini ve fiyatlama
davranisini yansitabilmek adina nihai degerde agirligi %20 alinmis olup farkli agirliklar icin duyarhlik analizi
eklenmistir.

LYDYE Kapanis ve Ortalama Fiyatlara Gore Hesaplanan Piyasa Degeri

Tarih Kapanig AOF Piyasa Degeri Agirlik
31.12.2025 Kapanis 13.942,50 14.014,33 26.502.078.331 40%
1 Aylk Ort. 14.330,76 14.380,08 27.193.735.257 30%
3 Aylik Ort. 14.133,94 14.219,55 26.890.162.991 10%
6 Aylik Ort. 13.635,82 13.698,75 25.905.297.636 10%
12 Aylik Ort. 13.313,35 13.358,54 25.261.928.837 10%
Agirhiklandinimis Piyasa Degeri 14.047,44 26.564.690.856 100%

LYDYE 31.12.2025 itibariyle TL Getiriler

1 Aylik Getiri -1%
3 Aylik Getiri 11%
6 Aylik Getiri 13%
12 Aylik Getiri 23%
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4.5. Lydia Yesil Enerji Ozkaynak Degeri

Lydia Yesil Enerji’nin deger hesabinda TMS 29 enflasyon muhasebesi etkilerini igeren 31.12.2025 tarihli 6zkaynak
degeri dikkate alinmistir. Lydia Yesil Enerji’nin sahip oldugu GES tesisleri ile bu tesislerin kurulu oldugu arsalarin
ekspertiz degeri SPK tarafindan yetkilendirilmis Vera Gayrimenkul Degerleme Ve Danismanlhk A.S. tarafindan
06.02.2026 tarih ve 2026-0Z-098 numarali makine degerleme raporu ve 06.02.2026 tarih ve 206.99 numarali
gayrimenkul degerleme raporu ile tespit edilmistir. ilgili raporlara gére GES tesislerinin degerlemesinde gelir
yaklagimi dikkate alinirken arsanin degerlemesinde Pazar yaklasimi dikkate alinmistir. Tesis degerlemesinde
santralin faaliyeti nedeniyle olugmasi dngorilen gelir ve giderler dikkate alinirken sirketin ge¢cmis dénem
gerceklesmelerine gore olusan diger faaliyet giderleri dikkate alinmamistir. Projeksiyon dénemi elektrik Gretim
miktari 9.960 MWh ile baslatilmis ve her yil %0,20 degradasyon uygulanmustir. isbu uzman kurulus raporunda ise
Lydia Yesil Enerji’nin son 3 yildaki Gretim miktarlari incelenmis ve 2025 yilinda 9.550 MWh iretim baz alinarak
her yil %0,05 degradasyon olacagi varsayilirken ve Lydia Yesil Enerji’nin sirket olarak faaliyetlerine devam edecegi
g6z éniinde bulundurularak gegmis dénem mali tablolarinda yer alan giderler de dikkate alinmistir. ilgili ekspertiz
raporlarinda elde edilecek kardan kurumlar vergisi hesaplanmamis ve nakit akiminda dikkate alinmamustir. Bu
sebeple Ekspertiz raporlarinda Lydia Yesil Enerji’'nin sahip oldugu GES tesisleri ile bu tesislerin kurulu oldugu
arsalarin ekspertiz degeri sirasiyla 430 milyon TL ve 61 milyon TL olmak (izere toplam 491 milyon TL tespit
edilmistir. isbu uzman kurulus raporunda ise ekspertiz raporlarinda dikkate alinmayan kurumlar vergisi ve diger
faaliyet giderlerinin nakit akiminda kullanilmis olmasi nedeniyle 7,9 milyon USD karsiligi 337 milyon TL deger
tespit edilmistir.

31.12.2025 tarihli bagimsiz denetimden ge¢mis bilangosunda yer alan 3.548.447.591 TL 6zkaynaklari GES tesisleri
ile bu tesislerin kurulu oldugu arsalarin ekspertiz degerini icermektedir. isbu uzman kurulus raporunda INA
metodundan hesaplanan 6zkaynak degeriise 3.460.043.130 TL olup aradaki farkin temel sebebi nakit akimlarinda
kurumlar vergisi 6demelerinin isbu raporda dikkate alinmasidir.
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4.6. Lydia Yesil Enerji Nihai Deger Takdiri

Lydia Yesil Enerji’nin nihai deger takdiri yapilirken iINA’dan hesaplanan 3.460.043.130 TL degere %50, Yurt ici
Benzer Sirket Carpan analizinden hesaplanan 3.294.047.827 TL degere ve Yurt Disi Benzer Sirket Carpan
analizinden hesaplanan 3.298.036.741 TL degere %10,00’ar agirlik verilirken 6zkaynak yonteminden hesaplanan
3.548.447.588 TL degere %5 ve Borsa Degeri’'nden hesaplanan 26.564.690.856 TL degere %25 agirlik verilerek
9.207.825.115 TL nihai degere ulasiimigtir.

iINA metoduyla hesaplanan degere %50 agirlik verilmesinin sebebi sirket faaliyetlerinin sirekliligi varsayiminda
sahip olabilecegi degere bu metodun daha uygun bir gosterge olabilecegidir. Piyasada sirket degerleme
raporlarinda ve fiyat tespit raporlarinda siklikla bu metot tizerinden nihai sirket degerine ulasiimaktadir.

Carpan metoduyla hesaplanan degere toplamda %20,0 agirlik verilmesinin sebebi halka agik sirketlerin
degerleme carpanlariyla hesaplanan Sirket Degerini nihai degerin bir parcasi olarak gésterebilmektir. Piyasada
sirket degerleme raporlarinda ve fiyat tespit raporlarinda siklikla ¢arpan metodu Uzerinden sirket degeri
hesaplanabilmektedir.

Ozkaynak ydntemiyle hesaplanan degere %5 agirlik verilmesinin temel sebebi sirketin mevcut 6zkaynaklarinin
asgari piyasa degerine bir gosterge olabilecegidir.

Borsa degeri 26.564.690.856 TL ile en yiksek degere isaret etmekle ve diger metotlardan hesaplanan degerden
oldukga yukari yonli ayrismaktadir. Bununla birlikte borsa yatirimcisinin Lydia Yesil Enerji’nin 6zelinde yapmis
oldugu fiyatlamanin nihai degerde gosterilmesi adina agirligi %25 alinmgtir.

Lydia Yesil Enerji igin adil ve makul oldugunu disiindiiglimiiz nihai deger goriisimiiz 31 Arahk 2025 itibariyla
9.207.825.115 TL'dir.

Kullanilan agirliklandirmalar degistiginde Lydia Yesil Enerji'nin piyasa degeri degisebilecektir. Ozellikle Borsa
Degeri’nin diger metotlardan hesaplanan degerin oldukga lizerinde yer almasi nedeniyle agirliklandirmalardaki
degisim nihai deger lizerinde yiiksek etkiye sahiptir.

Lydia Enerji Nihai Piyasa Degeri, TL 31.12.2025
Metod iNA Yurtici Carpan  Yurtdigi Carpan Borsa Degeri Ozkaynak
Hesaplanan Deger 3.460.043.130 3.294.047.827 3.298.036.741 26.564.690.856 3.548.447.591
Agirhik 50,00% 10,00% 10,00% 25,00% 5,00%
Nihai Deger 9.207.825.115
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5. Batiliman Liman isletmeleri A.S. Degerlemesi

Degerlemede Kullanilan Yontemler

Batiliman degerlemesi kapsaminda UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yontemleri'nde belirtilen 3 degerleme
yaklasimi (Maliyet Yaklasimi, Gelir Yaklagimi, Pazar Yaklasimi) dikkate alinmistir. UDS 105 Degerleme Yaklasimlari
ve Yontemleri madde 10.3 uyarinca bir varliga iliskin degerleme yaklasimlarinin ve yontemlerinin segiminde amag
belirli durumlara en uygun yéntemin bulunmasidir.

isbu uzman kurulus raporunda Batiliman piyasa degeri Maliyet Yaklasimi: Ozkaynak, Gelir Yaklagimi: indirgenmis
Nakit Akimlari ve Pazar Yaklagimi: Carpan Analizi yontemleriyle tespit edilmistir.

Sirket'in degerinin tespitinde asagidaki yontemler dikkate alinmistir.

1. Maliyet Yaklasimi: Ozkaynak

Batiliman’in deger hesabinda TMS 29 enflasyon muhasebesi etkilerini iceren 31.12.2025 6zkaynaklarinin
Batiliman’in varlik ve borglarinin gercege uygun degerine bir gosterge olacagl gbz oninde bulundurularak
o6zkaynak metodu kullanilmistir.

2. Gelir Yaklasimi: indirgenmis Nakit Akimlar

Batiliman’in faaliyet konusunun dogrudan sinai veya ticari faaliyetlerde bulunarak gelir etmek olmasi géz 6niinde
bulundurularak Sirket'in deger hesabinda Gelir Yaklasimi kullanilabilecegi disinilmus ve indirgenmis nakit
akimlari (INA) metodu lizerinden degerleme yapilmistir.

3. Pazar Yaklasimi: Borsa Degeri

Batiliman halka acik olmamasi paylarinin Borsa Istanbul’da islem gdérmemesi nedeniyle borsa degeri
kullanilamamistir.

4. Pazar Yaklagimi: Carpan Analizi

Batiliman’in 31.12.2025 tarihli TERS’ye gére hazirlanmis mali verileri izerinden 31 Aralik 2025 tarihli BiST’te islem
goren ve Batiliman ile benzer faaliyette bulunan sirketlerin degerleme carpanlariyla ve Yurt Disi Borsalarinda
islem gosteren Global- Liman sektori olarak yer alan sirketlerin degerleme carpanlariyla degerleme yapiimistir.

5.1. Batiliman iNA Degerlemesi
5.1.1. iNA Genel Varsayimlar

INA degerlemesi yapilirken mevcut mali tablodaki kalemlerin gercege uygun degerler oldugu kabul edilmis,
sonraki yillardaki projeksiyon verilerinde de Sirket yonetimiyle yapilan gorismeler ve geg¢mis dénemdeki
gerceklesmeler dikkate alinarak gelir, maliyet, briit kar, faaliyet giderleri ve faaliyet kari tahmin edilmistir. isletme
sermayesi kalemleri de benzer sekilde mali tablolardaki kalemlerin gercege uygun oldugu ve sirket faaliyetlerinin
sureklilik arz ettigi varsayimiyla sirket yonetimi ile yapilan goriismeler ve gecmis gerceklesmis veriler dikkate
alinarak ticari alacak-stok-ticari bor¢ ve alinan avans glin sireleri lzerinden tahminler ve hesaplamalar
yapilmistir.

a) Batiliman’in piyasa degeri, dniimiizdeki dénemde bu varliklardan Uretilecek nakitlerin “indirgenmis
Nakit Akimlari Yéntemi” (iNA) ile indirgenmesiyle hesaplanmustir.

b) Sirket’in gelir modeli USD bazinda oldugu icin degerleme USD Uzerinden yapilmis olup 31.12.2025 tarihli
TCMB USD/TL alis kuru Gizerinden TL'ye dontlmustur.

c) Degerleme calismalarinda kullanilan projeksiyon donemi 01.01.2026 ve 2041 yil sonu ile sinirh tutulmus
olup ug deger hesabi yapilmamistir.

d) Degerlemeye iliskin hesaplamalar, Sirket yonetimi tarafindan Sirketin projeksiyon déneminde
gerceklestirecegine inandigi finansal ve operasyonel veriler, gelecege donik tahminler ve
projeksiyonlara dayali olarak yapilmistir.

e) Aksi belirtilmedikge, mevcut aktiflerin iyi ve satilabilir durumda oldugu ve aktifler izerinde herhangi bir
haciz, ipotek ve irtifak hakki bulunmadigl varsayllmaktadir. Sabit kiymet ve gesitli aktiflerin hukuki
durumu ve Uzerlerindeki ipotek, irtifak v.b. serhler hakkinda tarafimizdan herhangi bir inceleme
yapilmamis olup, bu konularda sorumluluk kabul edilmemektedir.

f)  Aksi belirtilmedikge, Sirket’i ilgilendiren tim kanun ve mevzuata tam olarak uyuldugu varsayilmaktadir.

g) Degerleme galismasinda sirketimize sunulan projeksiyonlar, tarafimizdan yorumlanarak kullaniimistir.

h) Gergeklesen sonuglar ve finansal projeksiyonlar ¢ogu zaman birebir uyusmaz, tahmin edilenle
gerceklesen veriler farkllik arz eder. Buna, kimi zaman irade disi gelisen olaylar ve piyasa sartlariile diger
sartlarda vukuu bulan ve 6ngoriilemeyen degisiklikler sebep olur. Bu nedenle degerleme ¢alismamiz
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2026 ve sonraki yillara iliskin finansal ve diger projeksiyonlarin gerceklesecegine dair bir teminat olarak
kabul edilmemelidir. Piyasa sartlarinda ve/veya diger sartlarda, 6ngorilenlerin disinda vukuu bulan
gelismelerden dolayi sorumluluk almamiz miimkiin degildir. Ote yandan, rapor tarihinden sonra olusan
piyasa sartlari ve/veya diger sartlar dolayisiyla, bu raporu yeniden tanzim etme ya da revize etme
yakimlaliguimiz bulunmamaktadir.

i) Ekonomik sartlarda kriz olmayacagi, ekonomik gidisatin benzer sartlarda devam edecegi varsayllmistir.

j)  Budegerleme galismasi, bir 6zel durum tespit (due-dilligence) ¢alismasi degildir.

k) Ugilincii sahislar tarafindan saglanan bilgilerin giivenilir oldugu kabul edilmis ve raporda belirtilenlerin
disinda bu bilgilerin dogrulugu denetlenmemistir.

1) Nakit akimlari analizi sirket tarafindan saglanan TFRS bazli mali veriler ve projeksiyonlar tizerinden
yapilmis olup Vergi Usul Kanunu rakamlariyla farklilik arz edebilir.

5.1.2. indirgeme Orani Tespiti

Sirketin faaliyetlerinden Gretmesi beklenen nakit akimlari projeksiyon dénemi boyunca tespit edilerek Finansal
Varliklari Fiyatlama Modeli’'ne (Capital Asset Pricing Model — CAPM) gore hesaplanan Agirlikl Ortalama Sermaye
Maliyeti (AOSM) ile indirgenmistir. Ozsermaye maliyeti hesaplanirken risksiz getiri orani varsayiminda degerleme
para cinsi olan USD bazinda uzun vadeli devlet tahvillerinin getirileri kullanilmaktadir. Tiirkiye Cumhuriyeti’nin
17.03.2036 vadeli, US900123AY60 kodlu, %6,875 kupon 6demeli dolar bazli tahvil getirileri géz 6niinde
bulundurularak risksiz getiri orani %6,50 kabul edilmistir. Uzun vadeli dolar bazl risksiz getiri orani igin alternatif
bir metot olarak ABD’nin 10 yillik devlet tahvili getirisi ve Turkiye'nin dolar bazli CDS orani dikkate alinarak
hesaplama yapilmistir. ABD’nin 10 yillik devlet tahvili getirisi degerleme tarihi itibariyle %4,10 - %4,20
seviyelerindedir. Tirkiye'nin dolar bazli 5 yil vadeli CDS orani 31 Aralik 2025 itibariyle 2024 seviyesinde iken
2013’ten beri medyani 290 seviyesindedir. ABD 10 yillik devlet tahvili ile Tiirkiye’nin CDS primini topladigimizda
risksiz getiri orani olarak %6,14 - %6,24 bandinda hesaplanmakta olup isbu raporda %6,50 olarak dikkate
alinmistir.

1000 Turkiye 5 Yillik Dolar Bazhh CD5 Oranlan
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Sermaye piyasasi risk primi olarak Lydia Yesil Enerji’nin AOSM hesabindaki varsayimlarla uyumlu olacak sekilde
%5,5 dngdrilmistiir. Ozsermaye maliyeti hesabinda kullanilan kaldiragsiz beta degeri 0,6 kabul edilirken Lydia
Yesil Enerji’nin 6zsermaye maliyeti hesabinda dikkate alinan 30/70 finansal borg/6zkaynak orani ile kaldiragh beta
0,79x hesaplanmistir.

Ozsermaye maliyeti = Risksiz Getiri Orani + (Beta X Sermaye Piyasasi Risk Primi) formiiliine gére dzsermaye
maliyeti %6,50 + (0,79 X %5,5) = %10,86 hesaplanmaktadir.

Sirketin Dolar bazli borglanma maliyeti, %7,50 kabul edilmistir.

AOSM = (Ozsermaye maliyeti X Ozsermaye orani) + (Vergi Sonrasi Borclanma Maliyeti X Bor¢ Orani) formiiliine
gore %9,29 hesaplanmaktadir.
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Batiliman AOSM, USD 2026 T

Risksiz Faiz Orani 6,50%
Kaldiragsiz Beta 0,60
Kaldiragli Beta 0,79
Piyasa Risk Primi 5,5%
Sirket Risk Primi 0,0%
Ozkaynak Maliyeti 10,86%
Kaldirag Orani (Borg/(bor¢+Ozkaynak) 30,00%
Borglanma Maliyeti 7,50%
Kurumlar Vergisi Orani 25,00%
Vergi Sonrasi Borglanma Maliyeti 5,63%
Agirhkl Ortalama Sermaye Maliyeti 9,29%

5.1.3. Net Borg

31.12.2025 itibariyle Batiliman’in TFRS bazli bilangosunda yer alan kisa ve uzun vadeli borglanmalar, Uzun Vadeli
Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari, donem kari vergi yukimluligtu ve diger kisa vadeli yukiamlulikler
toplamindan nakit ve benzerleri, finansal yatirimlar, diger alacaklar ve diger donen varlklar cikarilarak
464.283.798 TL net borg hesaplanmaktadir.

Batiliman Net Borg (Nakit), TMS/TFRS, TL 2025/12

Nakit ve Nakit Benzerleri 84.197.194
Diger Alacaklar 269.566.509
Diger Donen Varliklar 14.903.674
Kisa Vadeli Borglanmalar 18.822.055
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 187.884.704
Diger Borglar 9.828.674
Diger Kisa Vadeli Yikimlulikler 40.453.840
Uzun Vadeli Borglanmalar 575.961.902
Net Borg (Net Nakit), TL 464.283.798

31.12.2025 tarihiitibariyla Batiliman’in iliskili taraflardan olan toplam 263.940.261 TL tutarindaki diger alacaginin
221.916.865 TL'lik kisminin isbu rapor tarihi itibariyle tahsil edildigi Batiliman Yonetimi tarafindan beyan edilmis
olup bakiye 42.023.396 TL tutarindaki alacagin Batihlman’in Lydia Yesil Enerji ile birlesecegi tarihe kadar
Baticim’den tahsil edilmesinin 6ngorildugi ifade edilmis olup bu baglamda net borg hesabinda dikkate alinmigtir.

5.1.4. Ciro & Maliyet&Giderler
Sirketin gelirleri yiikleme, bosaltma, proje kargo, kira ve diger gelirler olmak lzere 4 grupta kategorize edilmistir.

Yiikleme gelirlerinin 2024 yilinda 8,7 milyon dolar, 2025 yilinda 12,4 milyon dolar oldugu ifade edilirken Sirket
yonetiminin beklentileri dikkate alinarak 2026 yilinda 13 milyon dolar ve 2036 yilinda 30,4 milyon dolar olacagi
ongorilmektedir. 2037-2041 projeksiyon doneminde her yil reel biyime ve ABD’de dolari yillik ortalama
enflasyon orani olan %2 kadar artacagi varsayilmistir.

Bosaltma gelirlerinin 2026-2036 yillarinda Sirket yonetimi beklentileri dikkate alinirken 2037-2041 yillarinda her
yil reel bllylime ve ABD’de dolari yillik ortalama enflasyon orani olan %2 kadar artacagi varsayiimistir.

Proje kargo segmenti icin Sirket tarafindan yapilan yatirimlar neticesinde 2028 yilinda gelir elde edilmeye
baslayacagl planlanmis olup 2028-2036 vyillarinda Sirket yonetimi beklentileri dikkate alinmistir. 2037-2041
projeksiyon dénemi boyunca reel biiyime ve ABD’de dolari yillik ortalama enflasyon orani olan %2 kadar artacagi
ongorilmustr.

Diger gelirler 2025 yilinda 7,7 milyon dolar seviyesinde yer almakta olup 2026-2036 yillarinda Sirket yonetimi
beklentileri dikkate alinmistir. 2037-2041 yillarinda ise her yil reel bliyime ve ABD’de dolari yillik ortalama
enflasyon orani olan %2 kadar artacagi varsayilmistir.

Yukaridaki varsayimlar sonrasi toplam net satis gelirlerinin 2026 yilinda 36,8 milyon dolar, 2036 yilinda 87,6
milyon dolar ve 2041 yilinda 108,2 milyon dolar olacagi dngorilmistr.
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Batiliman Liman isletmleri A.S.($)

Birim 2024G  2025G !ZOZGT 2027T 2028T 2029T 2030T 2031T 2032T 2033T 2034T 2035T 2036T

Yikleme bin ton 1.599 2.239i 2.202 2.268 2.538 2.741 2906 3.051 3.127 3.158 3.158 3.158 3.158
biyime, % % -10% 40%i -2% 3% 12% 8% 6% 5% 2% 1% 0% 0% 0%
Yikleme Satis Fiyati USD/ton 54 5,5i 5,9 6,2 6,5 6,8 7,2 7,5 79 8,3 8,7 9,2 9,6
biyime, % % 8% Z%i 7% 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5%
Yiikleme - Net Satiglar bin USD 8.655 12.362' 13.012 14.072 16.537 18.753 20.872 23.011 24.766 26.264 27.577 28.956 30.404
.
Bosaltma bin ton 3.163 2.839! 3.048 3.140 3.500 3.780 4.007 4.207 4.312 4355 4355 4355 4355
blyime, % % 26% -10%! 7% 3% 11% 8% 6% 5% 2% 1% 0% 0% 0%
Bosaltma Satis Fiyati USD/ton 4,5 4,8! 5,2 5,4 5,7 6,0 6,3 6,6 6,9 7,3 7,7 8,0 8,4
biyime, % % 8% 8%! 8% 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5%
Bosaltma - Net Satiglar bin USD  14.083 13.675] 15.787 17.073 19.984 22.662 25.222 27.808 29.928 31.739 33.326 34.992 36.741
|
Proje Kargo bin ton i 100 100 110 120 120 120 120 120 120
biyime, % % 0% O%i 0% 0% 0% 0% 10% 9% 0% 0% 0% 0% 0%
Proje Kargo Satis Fiyati USD/ton i 50,0 52,5 55,1 57,9 60,8 63,8 67,0 70,4 73,9
biyime, % % 0% 0%:* 0% 0% 0% 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5%
Proje Kargo - Net Satiglar bin USD - -! - - 5,000 5250 6.064 6946 7.293 7.658 8.041 8.443 8.865
T
Diger Gelirler bin USD 10.889 7.717! 7975 8215 9.324 10.058 10.668 11.208 11.484 11.597 11.597 11.597 11.597
toplam ellegleme biiyiime orani, % % ! 3% 14% 8% 6% 5% 2% 1% - - -
I
Batiliman - Toplam Gelirler bin USD  33.627 33.754l 36.774 39.360 50.845 56.723 62.826 68.973 73.471 77.257 80.540 83.987 87.607
biiyiime, % % 37% 0%] 9% 7% 29% 12% 11% 10% 7% 5% 4% 4% 4%

5.1.5. Maliyet&Giderler

Sirketin satis maliyetleri, degisken maliyet ve sabit giderler kalemlerinin toplamindan olusmaktadir. 2026 yilinda
15,3 milyon dolar, 2036 yilinda 35,8 milyon dolar ve 2041 yilinda 44,2 milyon dolara ulasacagi hesaplanmistir.

Faaliyet giderleri genel yonetim gideri kaleminden olusurken 2026 yilinda 1,3 milyon dolar ve 2041 yilinda 1,5
milyon dolara ulasacagi tahmin edilmistir.

Batiliman Liman isletmleri A.S.

Birim 2024G  2025G !ZOZGT 2027T 2028T 2029T 2030T 2031T 2032T 2033T 2034T 2035T 2036T

Yiikleme bin ton 1.599 2.2391 2202 2268 2538 2741 2.906 3.051 3.127 3.158 3.158 3.158 3.158
Bosaltma bin ton 3.163 2.839i 3.048 3.140 3.500 3.780 4.007 4.207 4.312 4.355 4.355 4.355 4.355
Toplam Ellegleme bin ton 4.762 5.078i 5.250 5.407 6.038 6.521 6912 7.258 7.439 7514 7514 7514 7.514
Degisken Birim Maliyet UsSD/ton 1,8 Z,Zi 2,2 2,3 2,9 31 3,2 3,4 3,5 3,7 3,9 4,1 4,3
biiyiime, % % 15% 20%; 0% 5% 27% 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5%
Degisken Maliyet bin USD 8.677 11.094: 11.470 12.405 17.563 19.917 22.167 24.439 26.303 27.894 29.289 30.753 32.291
27,8%: 3,4% 8,1% 41,6% 13,4% 11,3% 10,3% 7,6% 6,1% 5,0% 5,0% 5,0%
Sabit Giderler bin USD 2.034 3511, 3.870 3.768 3.678 3.573 3.501 3.471 3471 3.471 3.471 3471 3.471
bliyime, % % -0,068 72,6%! 10,2% -2,6% -2,4% -2,8% -2,0% -0,9% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%  0,0%
|
SMM binUSD  10.712 14.604l 15.340 16.173 21.241 23.490 25.668 27.911 29.774 31.365 32.760 34.224 35.762
briit kar marji, % % 68% 57%] 58% 59% 58% 59% 59% 60% 59% 59% 59% 59% 59%

5.1.6. Faaliyet Kan & FAVOK

Sirket’in 2026 yilinda 20,1 milyon dolar FAVOK iiretecegi éngériliirken FAVOK'iiniin 2041 yilinda 62,6 milyon
dolara ulasacagi varsayilmaktadir. FAVOK marjinin ise 2026-2041 yilinda %54,7-57,7 araliginda olacag!

ongorilmektedir.

Amortisman giderleri tahmini BMD tarafindan yapilmis olup yatirim harcamalarini 5 yilda amorti edilecegi
6ngorisiliyle amortisman giderleri hesaplanmistir.

Sirket’in FAVOK tutarindan amortisman diisiilerek faaliyet kari hesabi yapilmistir. Sirket’in 2026 yilinda 13,2
milyon dolar faaliyet kari tiretecegi 6ngorilirken, 2041 yilinda 61,9 milyon dolar olacagi varsayilmistir.
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5.1.7. Kurumlar Vergisi

Sirket icin %25 vergi oraniyla kurumlar vergisi hesaplanarak nakit akimlarindan dustlmustar.

5.1.8. Yatirnm Harcamalari

Sirketin yeni gelir segmenti olan proje kargo i¢in ve mevcut operasyonlarin devamliligi icin idame yatirimi
anlaminda son 3 yildir yapmis oldugu yatirimlarla beraber 2026, 2027 ve 2028’de toplam 12 milyon dolar yatirm
yapacagl ongorilirken 2029 ve sonrasindaki projeksiyon dénemi boyunca yatirim/ciro oraninin azalarak
projeksiyon donemi sonunda %0,4’e gerileyecegi ongorilmustir.

5.1.9. isletme Sermayesi

Sirketin, alacak, stok ve pesin 6denmis giderler, bor¢ ve alinan avanslar gln sirelerinin projeksiyon dénemi
boyunca sirasiyla son 3 yildaki ortalama rakamlar baz alinarak sirasiyla 77,3, 4,4, 145,8 ve 1,7 olacagi 6ngorilmis
ve her yil igin gerekecek ilave isletme sermayesi nakit akimlarindan distlmustir.

5.1.6. indirgenmis Nakit Akimlari Degeri

iNA’da kullanilan Sirket’in gelir gider varsayimlari BMD tarafindan yorumlanarak kullanilmistir. 1 Ocak 2026
tarihinden itibaren iiretilmesi planlanan FAVOK rakamindan, Kurumlar Vergisi, Sabit Kiymet Yatirimi ve her yil icin
gerekecek ilave isletme sermayesi distlerek serbest nakit akimlari hesaplanmistir. 2041 yilina kadar projeksiyon
kurgulanirken ug deger biylimesi yapilmamistir.

Serbest nakit akimlari %9,29 AOSM ile indirgenmis ve net borg nakit dncesi firma degeri 231.291.038 USD olarak
tespit edilmistir. Firma Degerinden 10.836.182 USD net borg disulerek Sirketin 31 Aralik 2025 tarihindeki piyasa
degeri 220.454.856 USD tespit edilmistir. Firma Degeri’nin TL karsilig1 31.12.2025 tarihli TCMB Dolar/TL alis kuru
olan 42,8457 ile 9.445.542.630 TL hesaplanmistir. indirgenmis nakit akimlari tablosu bir sonraki sayfadadir.

Batiliman iNA Degeri, USD 31.12.2025
indirgenmis Firma Serbest Nakit Akislari 231.291.038
Devam Eden Deger Biylime Orani 2,00%
indirgenmis Devam Eden Deger 0
Firma Degeri, USD 231.291.038
Net Borg (Nakit), USD 10.836.182
Piyasa Degeri, USD 220.454.856
TCMB Dolar/TL Aligi Kuru @ 31.12.2025 42,8457

Piyasa Degeri, TL 9.445.542.630

5.1.7. Batiliman indirgenmis Nakit Akimlari Degeri Duyarhilik Analizi
Batiliman icin baz senaryoda 9.445.542.630 TL piyasa degeri tespit edilmistir.

Projeksiyonda 6ngoriilen FAVOK gerceklesmelerinin baz senaryoda kullanilan FAVOK’lere gére -+%10 sapmasi ve
AOSM’nin baz senaryodakine gére -+%1 fazla kullanilmasi durumunda Batiliman’in INA metodundan hesaplanan
piyasa degerinin yerlesebilecegi aralik asagidaki tabloda gosterilmektedir.

FAVOK’lerin baz senaryo ile ayni kaldigi varsayimiyla AOSM’nin %1 daha diisiik olmasi halinde INA piyasa degeri
10.198.871.097 TL olurken AOSM’nin %1 fazla kullanilmasi durumunda 8.766.453.900 TL hesaplanmaktadir.

AOSM’nin baz senaryo ile ayni kullanildigi varsayimiyla FAVOK’lerin %10 daha diisiik gerceklesmesi halinde iINA
piyasa degeri 8.388.976.225 TL olurken FAVOK’lerin %10 daha yiiksek gerceklesmesi halinde INA piyasa degeri
10.502.109.035 TL hesaplanmaktadir. ikili parametrelere gére Sirketin degerinin yerlesebilecegi aralik asagidaki
tablolarda gosterilmektedir.

Batiliman iNA Piyasa Degerinin AOSM & FAVOK Duyarlilik Analizi

- Baz Deger Agirhikh Ortalama Sermaye Maliyeti Farki
9.445.542.630 -1,00% -0,50% 0,00% 0,50% 1,00%
-10% 9.064.872.279 | 8.718.056.209 | 8.388.976.225 | 8.076.558.265 |7.779.801.233
Ongoriilen -5% 9.631.871.688 | 9.265.198.176 | 8.917.259.428 | 8.586.921.528 | 8.273.127.566
FAVOK'ten 0% 10.198.871.097 | 9.812.340.143 | 9.445.542.630 | 9.097.284.791 | 8.766.453.900
Sapma 5% 10.765.870.506 | 10.359.482.110 | 9.973.825.832 | 9.607.648.053 |9.259.780.234
10% 10.906.624.078 | 10.502.109.035 | 10.118.011.316 | 9.753.106.567
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Batiliman indirgenmis Nakit Akimlan

Bin USD 2023 2024 2025 2026 T 20277  2028T  2029T  2030T  2031T  2032T  2033T  2034T  2035T  2036T 20377  2038T  2039T  2040T _ 2041 T
Yillik Enflasyon 3,3% 2,9% 2,7% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0%
Yillik Ortalama Enflasyon 4,1% 3,0% 2,7% 2,3% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0%
Net Satislar 24.469,2 33.626,8 33.754,0| 367739 39.360,3 50.8451 56.722,6 62.8258 68.972,7 73.470,5 77.257,2 80.540,2 83.987,3 87.606,9 91.382,4 953206 99.428,6 103.713,6 108.183,2
Yillik Degisim 37,4% 0,4% 8,9% 7,0%  292%  116%  108% 9,8% 6,5% 5,2% 4,2% 4,3% 4,3% 4,3% 4,3% 4,3% 4,3% 4,3%
Reel Bilyime 33,5%  -2,3% 6,5% 4,9%  26,6% 9,4% 8,6% 7,6% 4,4% 3,1% 2,2% 2,2% 2,3% 2,3% 2,3% 2,3% 2,3% 2,3%
Satislanin Maliyeti (Amor. Harig) 8.959,1 10.711,8 14.604,3 | 153404 16.173,1 21.240,7 23.489,6 25.6682 27.910,5 29.7740 31.3653 32.760,0 34.224,5 35762,1 37.303,3 389110 40.587,9 42337,1 44.1616
Yillik Degisim 196%  363% 43,2% 54%  313%  10,6% 9,3% 87% 6,7% 5,3% 4,4% 4,5% 4,5% 4,3% 4,3% 4,3% 4,3% 4,3%
Gelire Orani 36,6%  31,9% _ 43,3% 41,7%  41,1%  41,8%  414%  409% _ 40,5%  40,5%  40,6% __ 40,7% __ 40,7% _ 40,8% _ 40,8% _ 40,8% __ 40,8% _ 40,8% __ 40,8%
Briit Kar Amortisman Harig 15.510,1 22.9151 19.149,6/ 21.4336 23.1872 29.604,4 33.233,0 37.157,6 41.062,1 43.6965 45.891,8 47.780,2 49.762,9 51.844,8 54.079,1 56.409,7 58.840,7 61.3765 64.021,6
Yillik Degisim 47,7%  -16,4% -6,5% 82%  27,7%  123%  11,8%  105% 6,4% 5,0% 4,1% 4,1% 4,2% 4,3% 4,3% 4,3% 4,3% 4,3%
Brit Kar Marji 634% __ 681% __ 56,7% 583%  589% _ 582% __ 586% _ 591% _ 59,5% _ 59,5% __ 594% _ 593% __ 59,3% _ 59,2% __ 592% __ 592% __ 592% __ 59,2% __ 59,2%
Satislanin Maliyeti (Amor. Dahil) 107342 124056 17.2266) 22.2669 23.881,4 27.0742 287747 29.429,5 31.421,4 329813 34.166,9 351760 36.281,4 37.4915 38.749,4 40.117,4 415946 43.177,1 44.862,6
Yillik Degisim 156%  38,9% 79,5% 7,3%  13,4% 6,3% 2,3% 6,8% 5,0% 3,6% 3,0% 31% 3,3% 3,4% 3,5% 3,7% 3,8% 3,9%
Gelire Orani 43,9%  369% _ 51,0% 60,6%  60,7%  53,2%  50,7% _ 468%  456%  44,9%  44,2%  43,7%  432%  428%  424% _ 42,1% _ 418%  416% _ 41,5%
Briit Kar Amortisman Dahil 13.7350 21.221,2 16.527,4( 14.507,1 154789 23.770,8 27.947,9 33.396,3 37.551,3 40.489,3 43.090,2 45.364,1 47.7059 50.1154 52.633,0 55.203,2 57.8340 60.5365 63.320,6
Yillik Degisim 545%  -22,1% -31,6% 67%  536%  17,6%  195%  12,4% 7,8% 6,4% 5,3% 5,2% 51% 5,0% 4,9% 4,8% 4,7% 4,6%
Brit Kar Marji 56,1% __ 63,1% __ 49,0% 394% _ 393% _ 468% __ 49,3% _ 532% _ 544% _ 551% __ 558% _ 563% _ 568% __ 57,2% __ 57,6% __ 57,9% __ 582% __ 584% __ 585%
Faaliyet Giderleri Amor. Harig 16203 14467 1.8933 13030 1.321,5 1311,7 13076 13156 13281 13281 13281 13281 13281 13281 13547 13818 1.409,4 14376 1.466,3
Yillik Degisim -10,7%  30,9% -31,2% 14%  -07%  -03% 0,6% 1,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0%
Ciroya Orani 6,6% 4,3% 5,6% 3,5% 3,4% 2,6% 2,3% 2,1% 1,9% 1,8% 1,7% 1,6% 1,6% 1,5% 1,5% 1,4% 1,4% 1,4% 1,4%
FAVOK 13.889,8 21.4683 17.256,3) 20.130,5 21.8657 28.292,8 319254 35.842,0 39.734,0 423684 445637 46.452,0 484348 50.5166 527244 55.027,9 57.431,3 59.9389 62.5553
Yillik Degisim 54,6%  -19,6% -6,2% 86%  294%  128%  123%  109% 6,6% 5,2% 42% 4,3% 4,3% 4,4% 4,4% 4,4% 4,4% 4,4%
FAVOK Marji 56,8% __ 638% _ 51,1% 54,7% __ 556% _ 556% __ 563% _ 570% _ 57,6% __ 57,7% __57,7% __ 57,7% __ 57,7% __ 57,7% __577% __ 57,7% __ 57,8% __ 57,8% __ 57,8%
Amortisman 17751 16939 2.622,3 6.926,5 77083 58336 52851 37613 35109 3.207,3 28016 24160 20570 17294 14461 12065 1.0067  840,1 701,0
SMM'deki 17751 16939 2.622,3 69265 7.7083 58336 52851 3.7613 35109 32073 28016 24160 20570 17294 14461 12065 10067  840,1 701,0
GYG'deki - - - - - - - - - - - - - - - - - - -
FVOK 121146 197745 14.6340{ 132041 14.157,4 22.459,2 26.640,3 32.080,7 36.2232 39.161,1 41.762,1 44.0360 46.377,8 48.787,3 51.2783 53.821,4 56.424,6 59.098,9 61.854,3
Yillik Degisim 63,2%  -26,0% -33,2% 7,2%  586%  186%  204%  12,9% 81% 6,6% 5,4% 5,3% 5,2% 5,1% 5,0% 4,8% 4,7% 4,7%
FVOK Maji 495%  588% __ 43,4% 359%  360% _ 442% __ 470% __ 51,1% _ 525% _ 53,3% _ 541% __ 547% __ 552% __ 557% __ 561% __ 565% __ 56,7% __ 57,0% __ 57,2%
Vergi (-) 11.804,8  2.243,2 23758 330L,0 3.539,4 5.614,8  6.660,1 80202 9.0558  9.790,3 10.440,5 11.009,0 11.594,4 12.196,8 12.819,6 13.4554 14.106,2 14.774,7 154636
Ticari Alacak 5.0546  6.997,7 7.446,6 7.787,3 83350 107670 12.011,7 133041 14.6058 155582 16.360,1 17.055,3 17.7853 18.551,8 19.351,3 20.1852 21.055,2 21.962,5
Stok + Pesin Odenmis Giderler 93,8 1282 2744 199,9 2101 2709 297,9 324,1 351,2 3736 3927 4095 4271 4455 4644 4840 5045 525,8
Ticari Borg 6.921,0 3.8861 3.699,5 6.646,6 69865 9.0063 9.902,8 107760 116765 12.420,7 13.0562 13.613,2 14.1980 14.8121 154382 16.091,0 16.771,7 17.4815
Alinan Avanslar 86,5 1396 2199 174,1 1863 240,7 268,5 2974 3265 347,8 365,7 381,2 3975 4147 4325 4512 4706 4909
isletme Sermayesi -1.859,1  3.100,2 3.801,6 11666 13723 17909 21382 25548 29540 3.1634 3.3309 3.4704 3.6168 3.7705 3.9449 41271 43173 4.5159 0,0
Isletme Sermayesi/Gelir -7,6% 92%  11,3% 3,2% 3,5% 3,5% 3,8% 4,1% 4,3% 43% 43% 43% 4,3% 4,3% 4,3% 4,3% 4,3% 4,4% 0,0%
NiS Degisimi 4.9594  701,3{ -2.6350 2058 4186 3473 4166 3992 2094 1676 1395 1464 1537 1744 1821 1902 1987 -4.5159
Ticari Alacak Giin Siiresi 75,4 76,0 80,5 77,3 77,3 77,3 77,3 77,3 77,3 77,3 77,3 77,3 77,3 77,3 77,3 77,3 77,3 77,3 77,3
Stok+POG Giin Siresi 32 3,38 6,1 4,4 4,4 4,4 4,4 4,4 4,4 4,4 4,4 4,4 4,4 4,4 4,4 4,4 4,4 4,4 4,4
Ticari Borg Giin Siresi 2388 116,7 81,8 1458 1458 1458 1458 1458 1458 145,8 145,8 145,8 145,8 145,8 145,8 145,8 145,8 145,8 145,8
Alinan Avanslar Giin Siiresi 13 15 2,4 17 17 17 17 17 17 17 17 17 1,7 1,7 1,7 1,7 1,7 1,7 17
Yatinmlar 134133 63477 10813,5)  4.0579 39090 40397 3.6053 3.1946 28057 23910 2011,3 16775 13994 11678 974,5 813,2 678,6 5663 4725
Yillik Degisim -52,7%  70,4% -62,5%  -3,7% 33%  -108%  -11,4%  -12,2%  -14,8%  -159%  -166%  -166%  -166%  -166%  -166%  -166%  -166%  -16,6%
Yatirimlar/Ciro 54,8%  189% _ 32,0% 11,0% 9,9% 7,9% 6,4% 5,1% 4,1% 3,3% 2,6% 2,1% 1,7% 1,3% 1,1% 0,9% 0,7% 0,5% 0,4%
Serbest Nakit Akimi 79181 33657| 154066 14.211,6 182197 213127 242107 274733 29.977,8 319443 33.626,1 352945 36.9983 387560 40.577,2 42.4563 44.3993 511351
AOSM 9,29%  9,29%  9,29%  929%  929%  929%  9,29%  929%  929%  929%  929%  929%  929%  929%  9,29%  9,29%
indirgenmis Nakit Akimlari 11.517,8 12.438,6 14.591,1 15.617,4 16.232,8 16.854,6 16.827,8 16.407,4 15.8031 151772 14.557,5 13.952,9 13.366,8 12.797,0 12.2450 12.903,9

B )M)D



Lydia Yesil Enerji & Batiliman Liman Uzman Kurulus Raporu

5.2. Batiliman Yurtici Benzer Sirket Carpan Degerlemesi

Borsa istanbul’da islem géren Batiliman ile benzer faaliyet gdsteren tek sirket Trabzon Liman olmakla beraber
UDS 105’in 30.13’lincii maddesinin “(a) borsadaki gesitli emsallerin dikkate alinmasi tek bir emsale tercih edilir”
fikrasina uygun olarak tek bir sirketin degerleme garpani yerine Ulastirma Endeksi’'nde yer alan ve UDS 200’ln
50.3 numarali maddesi “pazar yaklasiminda kullanilan emsal sirketlerin degerleme konusu isletmeyle ayni
sektérde veya ayni ekonomik degiskenlere tepki veren bir sektorde faaliyet gosteriyor olmasi” ifadesine istinaden
ticaret hacminden ve genel ekonomik konjonktiirden benzer sekilde etkilendigi distiniilen lojistik ve denizcilik
sirketlerinden olusan 6 sirketlik bir 6rneklemin 31 Aralik 2025 itibariyla hesaplanan 30x’dan kiicik ve 5x’ten
biyiik FD/FAVOK carpanlarinin medyanlariyla Batiliman igin piyasa degeri hesaplanmistir. Medyan
kullanilmasinin sebebi ug degerler olarak kabul edilen asiri yiiksek ve asiri disiik degerleri elimine etmesidir.

Batiliman Yilliklandirilmig Mali Veriler, TFRS, TL 31.12.2025

Ciro 1.469.213.551
FAVOK 781.689.087
Net Kar 486.226.275
Net Borg (Nakit) 464.283.798
Ozkaynak 4.169.469.149

Batiliman’in 31.12.2025 itibariyle son 12 aylk kaydinlmis FAVOK rakami 781.689.087 TL'dir. Belirlenmis
drneklemdeki sirketlerin 30x’dan kiigiik ve 5x’ten biiyiik FD/FAVOK carpanlarinin medyani 9,05x olup Batiliman
icin FD/FAVOK carpanindan 6.606.906.183 TL deger tespit edilmistir.

Batiliman Benzer Sirketler Carpanlari, TL 31.12.2025

Borsa Kodu Sirket Unvani FD/ FAVOK
GSDDE GSD Denizcilik 11,23
HOROZ Horoz Lojistik 8,90
HRKET Hareket Proje Tasimacilig 11,91
PASEU Pasifik Eurasia Lojistik 1019,06
RYSAS Reysas Lojistik 9,05
TLMAN Trabzon Liman 8,03
Medyan 10,14
Ortalama 178,03
5'ten Biiyiik & 30'dan Kiigiik Medyan 9,05
Biiylik Esit 5
Kiiciik Esit 30
Carpan Degeri 6.606.906.183
Agirhk 100,0%

Ortalama Carpan Degeri

6.606.906.183

5.3. Batiliman Yurt Disi Benzer Sirket Carpan Degerlemesi

Batiliman ile benzer faaliyette bulunan BiST’te islem gdren sirketlerin degerleme carpanlariyla 6nceki maddede
deger hesaplanmis olmasina ragmen genel yatirimci fiyatlamasini da nihai degerde gésterebilmek adina Yurt
Disinda borsalarda islem goren benzer sirketlerin degerleme g¢arpanlariyla da degerleme yapilmistir. Batiliman’la
ayni Olcekte borsada islem goéren liman isletmeci bulunmasinin gilic olmasi géz 6éniinde bulundurularak cesitli
biyukliklerdeki liman isletmecilerden olusan 10 sirketlik 6rneklemin 31 Aralik 2025 itibariyla hesaplanan 30x’dan
kiiciik ve 5x’ten biyik FD/FAVOK carpanlarinin medyanlariyla Batiliman igin piyasa degeri hesaplanmistir.
Medyan kullanilmasinin sebebi u¢ degerler olarak kabul edilen asiri yliksek ve asiri disiik degerleri elimine
etmesidir.

Yurtdisi borsalarda islem géren liman sirketlerinin 30x’dan kiiciik ve 5x’ten biiyiik FD/FAVOK carpanlarinin
medyani 15,55x olup Batiliman icin yurtdisi benzer sirket FD/FAVOK carpanindan 11.687.363.457 TL deger tespit
edilmistir.
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Batiliman Yurtdisi Benzer Sirketler Carpanlan 31.12.2025
Global - Liman Sirketleri FD/FAVOK
NSEI:ADANIPORTS 18,4
PSE:ICT 11,8
KLSE:WPRTS 13,6
TSX:WTE 12,4
NZSE:POT 24,6
IDX:PORT 9,7
BSE:523116 17,4
KASE:PIBTL 13,2
SZSE:001872 19,2
NSEI:JSWINFRA 25,9
Medyan 15,55
Carpan Degeri 11.687.363.457
Agirhk 100,0%

Ortalama Carpan Degeri 11.687.363.457

Pazar Yaklagimi Yontemleri’ni detaylandiran UDS 105’in 30 numarali bashgi altindaki 17 numarali maddesinin (a)
bendi, borsada islem goren emsal sirket paylarinin genellikle kontrol glicii bulunmayan paylari yansittigini ve
degerleme konusu varligin kontrol glcini de yansitan degerinin belirlenmesinde kontrol priminin uygun
olabilecegini belirtmektedir. Ayni maddenin (b) bendi, pazarlanabilirlik eksikligine iliskin iskontonun halka agik
olmayan sirketlerin paylarinda dikkate alinmasi gerekebilecegini ifade etmektedir. (b) bendinin (1) fikrasinda
“halka aclik sirketlerin paylari sirket faaliyetleri ile ilgili kararlarda genellikle s6z sahibi degildirler (kontrol glici
bulunmamaktadir). Bu nedenle, degerleme konusu varligin kontrol glicini de yansitan degerinin
belirlenmesinde borsadaki kilavuz emsaller yontemi uygulanirken, kontrol primi uygun olabilir” ifadesi yer
almaktadir. UDS 105’in 30.17 maddesi kapsaminda Pazar Yaklasimi kapsaminda Batiliman’in %100 paylarinin
degeri hesaplanmis olup bu degere kontrol primi ve likidite iskontosunun uygulanabilecegi géz 6niinde
bulundurulmustur. Kontrol primi ve likidite iskontosunun miktarina yonelik genel kabul gérmis bir oranin
olmadig degerlendirilmis ve kontrol primi ve likidite iskontosunun esanli uygulanmasi halinde Pazar
Yaklasimi’'ndan hesaplanan degerin degismeyecegi 6ngorilmustar.

5.4. Batiliman Ozkaynak Degeri

Batiliman’in deger hesabinda TMS 29 enflasyon muhasebesi etkilerini iceren 31.12.2025 tarihli 6zkaynak degeri
dikkate alinmistir. Batiliman’in sahip oldugu maddi duran varliklarin ekspertiz degeri SPK tarafindan
yetkilendirilmis Avrupa Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. tarafindan 22.01.2026 / 23.01.2026 tarih ve
2025_M_0274 / 2025_M_0275 / 2025_M_0276 / 2025_M_0277 / 2025_M_0306 numarali degerleme raporlari
ile tespit edilmistir. Tespit edilen degere Pazar yaklasimi ve maliyet yaklagimi kullanilarak hesaplanmis olup
detaylari asagidaki tabloda yer almaktadir.

Batiliman Maddi Duran Varliklar Ekspertiz Raporlari Ozet Tablosu, TL

Tarih Sayi Ekspertize Konu Varlk Cinsi Degerleme Metodu Ekspertiz Degeri

23.01.2026 | 2025_M_0274 ';::;ZIA“aga/ Gakmakli Koya 9 Adet | -1 Ve Arsa Pazar Yaklagimi 768.039.000
izmir/Aliaga/Cakmakli K&yl 30 Ada 26- | Arsa ve Liman Pazar & Maliyet

23.01.2026 2025_M_0275 27-28-29-30 Nolu Parseller Parselleri Yaklagimi 362.200.000
izmir/Aliaga/Cakmakli K&yl 30 Ada

23.01.2026 2025_M_0276 126-127 Nolu Parseller Arsa ve Depo Pazar Yaklagimi 47.700.000
izmir/Aliaga/Horozgedigi Kéyii 103 Pazar & Maliyet

23.01.2026 2025_M_0277 Ada 9-10-15 Parseller Arsa ve Depo Yaklasimi 1.673.393.000

22.01.2026 2025_M_0306 Iz‘r.’mf//-\.l.la“ga Cakmakli ve Horozgedigi Makllne, Techizat, Pazar & Maliyet 50.457.000
Koyl Koy Demirbas Yaklagimi

Toplam 2.901.789.000
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ilgili raporlar Batiliman’in sahip oldugu maddi duran varliklarin degerine gésterge olmakla birlikte bu maddi duran
varliklarin ekspertiz degeri dikkate alinarak Batiliman’in 31.12.2025 tarihli bagimsiz denetimden geg¢mis
bilancosunda 6zkaynaklari 4.169.469.149 TL kaydedilmistir. INA metodundan elden edilen 9.445.542.630 TL
degerde maddi duran varliklarin yaninda Batiliman’in 2041 yilina kadarki liman isletme hakkinin da 6nemli etkisi
bulunmaktadir. Bu sebeple INA degeri ve ekspertiz raporlarini baz alan 6zkaynak degeri arasinda farklilik
mevcuttur.

Batiliman’in deger hesabinda TMS 29 enflasyon muhasebesi etkilerini iceren 31.12.2025 6zkaynaklarinin varhk
ve borglarinin gercege uygun degerine bir gosterge olacagl géz éniinde bulundurularak 6zkaynak metodundan
4.169.469.149 TL deger hesaplanmistir.

Batiliman’in sahip oldugu gayrimenkullere iliskin Batiliman yetkililerinin beyanlari asagida yer almaktadir.
“(a)30 ada 26-30 parsellerdeki lll. Derece Arkeolojik Sit Alani kisitlari,

30/26 parsel ile ilgili 3’tincl derece arkeolojik sit kisitlari ile ilgili, bahse konu alan imar planli Liman Gerisi Hizmet
Alani olarak imar planli olup, SIT kisitlamasi imar ve calisma yéniinden aktif bulunmamaktadir.

(b) ihtiyati tedbir serhleri (Aliaga AHM 2010/231E.)

Batiliman yonetiminin sahip oldugu mevcut bilgiler cergevesinde, orman idaresiile yurutiilen hukuki sirece iliskin
degerlendirmeler devam etmekte olup, konuya iliskin sire¢ Danistay nezdinde temyiz asamasinda
bulunmaktadir. Bu kapsamda, ilgili alana yonelik islemler henlz kesinlik kazanmadigi ve fiili bir uygulamanin
gerceklestiriimedigi beyan edilmistir.

Ote yandan, ilgili mevzuat ve 2B Arazi Kanunu gercevesinde yapilan degerlendirmeler kapsaminda, bahse konu
10.814 m? buyukligundeki alana iliskin sirket lehine olumlu bir gelismenin yasanma ihtimalinin bulundugu ifade
edilmistir.

S6z konusu alanin Batiliman’in ana faaliyet konusu, operasyonel faaliyetleri, mevcut varlik degeri ve gelecekte
gelir yaratma potansiyeli lizerinde dogrudan 6nemli bir etkisi bulunmadigi ifade edilmistir. Bununla birlikte,
surecin Batilliman lehine sonuglanmasi halinde Batiliman agisindan ilave deger yaratilmasinin séz konusu
olabilecegi ifade edilmistir.

Sireci takip eden avukatlardan konuya iliskin resmi teyit alinmasini miteakip ayrica bilgilendirme yapilacagi ifade
edilmistir.
(c) 30 ada 30 parseldeki 10.843,32 m? orman siniri

30 ada 30 parseldeki 3'tncl derece arkeolojik sit kisitlari ile ilgili, bahse konu alan imar planlarinda, 2017 yilinda
dogal karakteri korunacak alan olarak islenmis olup 2026 yili igerisinde bahse konu alan ile ilgili, izmir Biiyiiksehir
Belediyesi ve Aliaga Belediye’sine imar plan basvurulari yapilmistir. 25.000’lik imar planlarinda Liman Gerisi
Hizmet Alani olarak imar planli olup, 5.000 ve 1.000’lik imar plan ¢alismalari devam etmektedir. SIT kisitlamasi
imar ve calisma ydniinden aktif bulunmamaktadir. Gerekli kazi ve izinler yapilmis SIT kurulundan onay alinmistir.

(d) hilkmen kamulastirma karari (Yargitay bozma karari sonrasi giincel durum),

Batiliman yonetiminin sahip oldugu mevcut bilgiler cercevesinde, orman idaresiile yurutiilen hukuki stirece iliskin
degerlendirmeler devam etmekte olup, konuya iliskin siire¢ Danistay nezdinde temyiz asamasinda
bulunmaktadir. Bu kapsamda, ilgili alana yonelik islemler hentz kesinlik kazanmadigi ve fiili bir uygulamanin
gerceklestiriimedigi beyan edilmistir.

Ote yandan, ilgili mevzuat ve 2B Arazi Kanunu gercevesinde yapilan degerlendirmeler kapsaminda, bahse konu
10.814 m? buyukligundeki alana iliskin sirket lehine olumlu bir gelismenin yasanma ihtimalinin bulundugu ifade
edilmistir.

S6z konusu alanin Batiliman’in ana faaliyet konusu, operasyonel faaliyetleri, mevcut varlik degeri ve gelecekte
gelir yaratma potansiyeli lizerinde dogrudan 6nemli bir etkisi bulunmadigi ifade edilmistir. Bununla birlikte,
sirecin Batilliman lehine sonuglanmasi halinde Batiliman agisindan ilave deger yaratilmasinin séz konusu
olabilecegi ifade edilmistir.

Sireci takip eden avukatlardan konuya iliskin resmi teyit alinmasini miteakip ayrica bilgilendirme yapilacagi ifade
edilmistir.

(e) 30 ada 126-127 parsellerdeki depo yapilari,

30/126 parselde herhangi bir ruhsatsiz depo bulunmamaktadir.

30/127 parselde herhangi bir ruhsatsiz depo bulunmamaktadir. Batiliman’in isyeri agma galisma ruhsatli deposu
mevcut olup imar yéniinden hali hazirda kagak veya ruhsatsiz depo bulunmamaktadir. Yapilarin saha betonlari
ve istinat duvarlari vaziyet planlarinda isli olup belediyede kayithdir.
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Aliaga Belediye’sine yapilan yazili talebe Aliaga Belediye’since verilen cevaba gore Batiliman’in sahip oldugu
gayrimenkuller icin herhangi bir imara aykirilik/yikim karari bulunmadigi beyan edilmistir.”

isbu degerleme raporunda yukarida zikredilen hususlarin  Batiliman’in  olagan faaliyetlerini
etkilemedigi/etkilemeyecegi varsayimiyla deger tespiti yapilmistir. Batiliman’in olagan faaliyetlerinin yukarida
bahsedilen sebeplerden 6tlru sekteye ugramasi durumunda birlesmeye esas sirket degeri ve degisim oraninin
degisebilecegi degerlendirilmektedir.

isbu rapor gerek Lydia Yesil Enerji’nin gerekse Batiliman’in faaliyetlerinin siirekliliGi varsayimiyla hazirlanmis
olup isbu rapor tarihinden sonra sirketlerin faaliyetlerini olumsuz etkileyebilecek gelismelerden Bizim Menkul
Dedgerler A.S. olarak herhangi bir sorumluluk almamiz miimkiin dedgildir.

5.5. Batiliman Nihai Deger Takdiri

Batiliman’in nihai deger takdiri yapilirken INA’dan hesaplanan 9.445.542.630 TL degere %50, Yurt i¢ci Benzer Sirket
Carpan analizinden hesaplanan 6.606.906.183 TL degere %22,50, Yurt Disi Benzer Carpan analizinden
hesaplanan 11.687.363.457 TL degere %22,50 agirlik verilirken 6zkaynak yonteminden hesaplanan
4.169.469.149 TL degere %5 agirlik verilerek 9.047.455.441 TL nihai degere ulagiimistir.

INA ve carpan metoduyla hesaplanan degerlere sirasiyla %50 ve %45 agirliklarin verilmesinin sebebi sirket
faaliyetlerinin sirekliligi varsayiminda sahip olabilecegi degere bu iki metodun daha uygun bir gosterge
olabilecegidir. Piyasada sirket degerleme raporlarinda ve fiyat tespit raporlarinda siklikla bu iki metot Gizerinden
nihai sirket degerine ulasilmaktadir.

Ozkaynak yontemiyle hesaplanan degere %5 agirlik verilmesinin temel sebebi sirketin asgari olarak varliklarinin
kayith degerleriyle borglarini 6demesi sonrasi kalan degeri géstermesi olup likidasyon olmasi halinde sirketin
sahip olabilecegi degeri gostermesidir.

Batiliman i¢in her bir degerleme metodolojisi 6zelinde kullanilan varsayimlar dahilinde adil ve makul oldugunu
diisindigimiz nihai deger gortisiimiiz 31 Aralik 2025 itibariyla 9.047.455.441 TL dir.

Batiliman 25.02.2026 tarihindeki genel kurulda toplam 2025 dénem karindan 405.740.953 TL kar dagitim karari
almistir. 160.941.322 TL 2025 yili igerisinde kar payi avansi dagitilmis ve 6zkaynaklardan diigiilmis olup kalan
244.799.631 TL 2026 yilindan dagitiimistir.

Birlesmeye esas piyasa degeri hesaplanirken Batiliman’in 25.02.2026 tarihli genel kurul karariyla
gerceklestirmis oldugu 244.799.631 TL tutarindaki nakden kar dagitimi diisilmis ve 8.802.655.810 TL
hesaplanmistir.

Kullanilan agirhiklandirmalar degistiginde Batiliman’in  piyasa degerinin degisebilecegi gobz oniinde
bulundurulmalidir.

Batiliman Nihai Piyasa Degeri, TL 31.12.2025
Metod iNA Yurtigi Carpan  Yurtdisi Carpan Borsa Degeri Ozkaynak
Hesaplanan Deger 9.445.542.630 6.606.906.183 11.687.363.457 MD 4.169.469.149
Agirhk 50,00% 22,50% 22,50% 0,00% 5,00%
Nihai Deger 9.047.455.441
2026'da Odenen Temettii -244.799.631
Birlesmeye Esas Deger 8.802.655.810

MD: Mevcut Degil

Batiliman Liman isletmeleri A.S.'nin tiim tasinmazlari lizerinde SPK lisanslh gayrimenkul degerleme sirketleri
tarafindan hazirlanan raporlarda asagidaki takyidatlar tespit edilmis ve raporlanmistir:

- Turkiye Is Bankasi A.S. lehine 1. derece 400.000.000 USD tutarinda miisterek ipotek (tiim tasinmazlar
Gzerinde, 25.03.2022 tarihli)

- Tirkiye is Bankasi A.S. lehine 2. derece 2.600.000.000 TL tutarinda miisterek ipotek (tiim tasinmazlar
Gzerinde, 13.04.2022 tarihli)
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- Bornova Vergi Dairesi lehine 56.934,51 TL tutarinda kamu haczi (104 Ada 1 Parsel Gzerinde). Gayrimenkul
degerleme raporunda bu parsel icin "kamu haczi bulunan taginmazlarda her tirlu devir islemi 6ncesinde
kamu haczinin terkini gerekmekte olup, ilgili takyidat tagsinmazin satisina engel teskil etmektedir" ifadesi yer
almaktadir.

Batiliman'in bagimsiz denetimden gegmis finansal tablolarindaki taahhiit, kosullu borg ve rehin (TRI) toplami 25,8
milyar TL olup 6zkaynaklarin %618'ine karsilik gelmektedir. Grup sirketleri lehine verilen teminatlar 2024 yilinda
31,4 milyon TL iken 2025 yilinda 21,5 milyar TL'ye yukselmistir.

Batiliman sirket yetkilileri séz konusu ipoteklerin kaldiriimasina iliskin olarak st yénetim tarafindan ilgili finans
kuruluslari nezdinde goériismelerin baglatildigini ve birlesme isleminin gerceklesmesi halinde, mevcut ipoteklerin
kaldirilmasinin hedeflendigini belirtmiglerdir.

isbu uzman kurulus raporunda Batiliman icin tespit edilen deger "her tiirlii ipotek, rehin sézlesmesi, icra davasi
gibi yiikiimliiliiklerden bagimsiz ve tiimiiyle pazarlanabilir sahiplik paylari temel alinarak" belirlenmistir.

Batiliman’in grup sirketleri lehine verilmis olan TRi’lerin verilen kurum tarafindan kullanilmasi halinde
Batiliman’in faaliyetlerinin sekteye ugrama ihtimali bulunmakta olup bu durum birlesemeye esas sirket degeri
ve degisim orani lizerinde bir risk unsuru olarak degerlendirilmektedir.

isbu rapor gerek Lydia Yesil Enerji’nin gerekse Batiliman’in faaliyetlerinin siirekliligi varsayimiyla hazirlanmis
olup isbu rapor tarihinden sonra sirketlerin faaliyetlerini olumsuz etkileyebilecek gelismelerden Bizim Menkul
Degerler olarak herhangi bir sorumluluk almamiz miimkiin degildir.

Cekince

Sirketlerin gelecek doénem is planini gerceklestirebilmek icin isbu raporda yer verilen projeksiyonlarda
gorilebildigi Gzere kendi faaliyetlerinden Uretilmesi 6ngoriilen nakit akimlarinin yeterli oldugu anlasiimaktadir.
Bununla beraber sirketlerin kontroli disinda gelisen finansal gelismeler veya olagandisi sebepler nedeniyle
ongorilen is planinin gerceklesmesi adina sirketlerin dis kaynak temin etmesi gerekebilir. Bu durumda bu dis
kaynak ortaklar tarafindan sermaye seklinde sirkete konulabilecegi gibi borg olarak da saglanabilir veya dogrudan
finansal borg kullanmak suretiyle de temin edilebilir. Ortaklarin veya finans kuruluslarinin Sirket’e ilave kaynak
saglamamaya karar vermesi durumunda Sirketlerin 6ngordigu is planinin sekteye ugrama ihtimali bulunmakta
olup bunun neticesinde olusacak nakit sikisikliginin operasyonlari olumsuz etkilemesi riski bulunmaktadir. Bizim
Menkul Degerler A.S. olarak hazirlamis oldugumuz bu raporda Sirketlerin is planlarini gergeklestirirken
ortaklardan veya finans kurumlarindan kaynak temin etmede herhangi bir aksaklik olmayacagi varsayilmis olup
gelecek donemde boyle bir aksaklik olmasi ve neticesinde Sirket’in operasyonlarinda bozulma olmasi halinde
herhangi bir sorumlulugumuz bulunmamaktadir. isbu raporun muhataplari bu durumu géz éniinde bulundurarak
isbu raporu okumali ve yorumlamaldir.

Bu raporda hesaplanan degerler bir¢cok varsayim ve parametreye bagh olup kullanilan varsayim ve
parametrelerde yasanabilecek degisiklikler Sirketlerin degeri lizerinde asagi ya da yukari yonli etkide bulunabilir.

Gergeklesen sonuglar ve finansal projeksiyonlar cogu zaman birebir uyusmaz, tahmin edilenle gerceklesen veriler
farklilik arz eder. Buna, kimi zaman irade disi gelisen olaylar ve piyasa sartlari ile diger sartlarda vukuu bulan ve
ongorilemeyen degisiklikler sebep olur. Bu nedenle degerleme ¢alismamiz 2026 ve sonraki yillara iliskin finansal
ve diger projeksiyonlarin gerceklesecegine dair bir teminat olarak kabul edilmemelidir. Piyasa sartlarinda ve/veya
diger sartlarda, ongoriilenlerin disinda vukuu bulan gelismelerden dolayi sorumluluk almamiz miimkin degildir.
Ote yandan, rapor tarihinden sonra olusan piyasa sartlari ve/veya diger sartlar dolayisiyla, bu raporu yeniden
tanzim etme ya da revize etme ytukimliliglimaz bulunmamaktadir.
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Ekler
Ek1: Degerlemeyi Yapan Kisinin Beyani

ilker Sahin olarak, is bu degerleme calismasini gerceklestirebilmek icin gerekli olan akademik egitime, mesleki
bilgi ve tecrlibeye, teknik nitelige ve Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisansi’na sahip oldugumu;
degerlemeyi gergeklestirirken bagimsizlik ilkelerine uydugumu beyan ederim.

Ek2: Degerlemeyi Yapan Kisinin Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisansi

QP

Sermaye Piyasas:
in] v"v']"" rulus

Tarih : 01.06.2016 No : 211071

SERMAYE PIYASASI FAALIYETLERI
DUZEY 3 LISANSI

Sermaye Piyasasi Kurulumun "Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunanlar icin
Lisanslama ve Sicil Tutmaya [liskin Esaslar Hakkinda Teblig"i (V11-128.7) uyarinca

Ilker SAHIN

Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisansin1 almaya hak
kazanmustir.

ASBS

Levent HANLIOGLU Tuba ERTUGAY YILDIZ
LISANSLAMA VE SiCiL MUDURU GENEL MUDUR
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Ek3: Degerlemeye Konu Sirketlerin Degerlemeye Konu Mali Verileri

Sirketlerin TFRS’ye gore hazirlanmis mali verileri lizerinden degerleme galismasi gergeklestirilmistir. Sirketlerin
mali verileri bu raporun 2 numaral bolimu altinda gosterilmektedir.

Ek4: Bizim Menkul Degerler Bagimsizlik ve Teblig’e Uyum Beyani

Bizim Menkul Degerler A.S. olarak is bu degerleme raporunu hazirlarken;

e Sirket degerleme galismasinin Sermaye Piyasasi Kurulu’nun IlI-62.1 sayili “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig"i geregi Uluslararasi Degerleme Standartlari (UDS) kapsaminda
yurataldigiind ve tim yonleriyle ilgili standartlara uygun oldugunu olarak beyan ederiz.

o Sirket degerleme calismasinin Tirkiye Sermaye Piyasalari Birliginin 9 Ekim 2019 tarihli 42 no’lu
“Gayrimenkul Digindaki Varliklarin Sermaye Piyasasi Mevzuati Kapsamindaki Degerlemeleri igin
Hazirlanan Raporlarda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” genelgesine uygun oldugunu olarak beyan
ederiz.

e Degerleme Uzmani’nin degerleme raporunu olustururken tarafsizlik ilkesine bagh kaldigini beyan
ederiz.

e Raporun kapsaminin hicbir fayda sartina baglanmamis ve ényargisiz olarak hazirlanmis oldugunu
beyan ederiz.

e Raporda sunulan bulgular ve kullanilan tim bilgiler makul 6l¢tide degerlendirildiginde bariz sekilde
gercege aykiri olduguna iliskin bir sipheye ulasilamamistir. S6z konusu bilgilerin ve bulgularin sahip
oldugumuz tiim bilgiler ¢ercevesinde tiim énemli yonleriyle gercege uygun oldugunu ve bu bilgilerin
anlamini degistirecek nitelikte bir eksiklik bulunmamasi igin her tiirli makul 6zenin gosterildigini beyan
ederiz.

e  Pazar Degeri'nin tespiti ve raporlanmasi siirecinde Sermaye Piyasasi Kurulunun 11.04.2019 tarih ve
21/500 sayili kararinda belirtilen

= Kurul’ca kismi veya genis yetkili olarak yetkilendirilen ve degerlemeyi yapacak “Sermaye
Piyasasi Faaliyetleri Dizey 3 Lisansi” veya “Tirev Araclar Lisansi”na sahip en az 10 kisiyi tam
zamanli olarak istihdam eden araci kurumlar

= Ayri bir "Kurumsal Finansman Bélimii"ne veya degerleme hizmeti sunmak tizere
olusturulmus benzer nitelikteki 6zel bir birime sahip olmasi,

= Degerleme ¢alismalari sirasinda kullanilmasi gereken prosediirlerin bulundugu kurulus
genelgeleri, degerleme metodolojisi, el kitabi veya benzeri belirlenmis proseddrlerinin
bulunmasi,

=  Misteri kabuli, ¢alismanin yiratilmesi, raporun hazirlanmasi ve imzalanmasi stireglerinde
kullanilacak kontrol cizelgeleri veya benzeri dokiimanlara sahip olmasi,

= Degerleme calismalarinin teknik altyapisini olusturan yeterli bilgi bankasi, i¢c genelge,
gelistirilmis know-how ve benzeri unsurlarin bulunmasi,

=  Degerleme galismalarinda ihtiya¢ duyulan bilgilerin elde edilmesi ile ilgili arastirma altyapisina
sahip olmasi

sartlarini haiz oldugumuzu beyan ederiz.

Saygilarimizla,
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Ek5: Bizim Menkul Degerler Sorumluluk Uyum Beyani

Sermaye Piyasas! Kurulu'nun 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayili karan uyarinca Sermaye Piyasasi Kurulu’nun
11.04.2019 ve 2019/19 sayili haftalik biilteninde ilan edilen duyuruya istinaden;

“Gayrimenkul Disindaki Varliklarin Sermaye Piyasasi Mevzuati Kapsamindaki Degerlemelerinde Uyulacak Esaslar
bashginin F maddesinin 9. Maddesi” ¢ergevesinde verdigimiz bu beyan ile Sermaye Piyasasi Kurulu’nun kararinda
belirtilen niteliklere sahip oldugumuzu ve bagimsizlik ilkelerine uydugumuzu, Sirket Degerleme Raporu’nun bir
pargasi olan bu raporda yer alan bilgilerin, sahip oldugumuz tiim bilgiler cergevesinde, gercege uygun oldugunu
ve bu bilgilerin anlamini degistirecek nitelikte bir eksiklik bulunmamasi igin her tirli 6zenin gosterilmis oldugunu
beyan ederiz.

Ek6: Bizim Menkul Degerler Etik ilkeler’e Uyum Beyani

isbu Degerleme Raporu'nda yer alan Degerleme Calismasinin, SPK'nin Sermaye Piyasasinda Degerleme
Standartlari Hakkinda Teblig (111-62.1) ve Uluslararasi Degerleme Standartlari dikkate alinarak asagidaki etik ilkeler
cercevesinde hazirlandigini beyan ederiz.

o Yapilan Degerleme Calismasi sirasinda dirist ve dogru davranilmis ve calismalar Sirket ve Sirket
hissedarlarina zarar vermeyecek bir bicimde yurttilmustar.

o Degerleme isini alabilmek icin bilerek yanlis, yaniltici ve abartili beyanlarda bulunulmamis ve bu
sekilde reklam yapilmamistir.

o Bilerek aldatici, hatali, 6nyargili géris ve analiz iceren bir rapor hazirlanmamis ve bildirilmemistir.

o Bizim Menkul, énceden belirlenmis fikirleri ve sonuglari iceren bir gérevi kabul etmemistir.
Degerleme isi gizlilik icerisinde ve basiretli bir sekilde yurutiilmustir.

o Bizim Menkul, misterinin talimatlarini yerine getirmek icin zamaninda ve verimli sekilde hareket
etmigtir.

o Gorev, bagimsizlik ve objektiflik icerisinde kisisel ¢ikarlar gozetmeksizin yerine getirilmistir.

o Degerleme Ucreti, raporun herhangi bir ydniine bagh degildir.

o Gorevle ilgili Gcretler, degerlemenin 6nceden belirlenmis sonuglarina yahut degerleme raporunda

yer alan diger bagimsiz, objektif tavsiyelere bagh degildir.
. Raporda kullanilan bilgiler talebimiz Gizerine Sirket tarafindan saglanmis bilgilerden olugsmaktadir.

Bizim Menkul Degerler olarak Degerleme Calismasindaki analizlerin dogru ve givenilir oldugunu beyan
etmekteyiz.
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