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Bu rapor, Baskent Dogalgaz Dagitim Gayrimenkul Yatirnim Ortakligi A.S. (“Baskentgaz” veya “Sirket”) yonetimi tarafindan isbu rapor tarihi itibari ile tarafimiza iletilen bilgiler isiginda
hazirlanmistir. Bu rapor yalnizca Baskent Dogalgaz Dagitim Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. yonetimi (“Sirket Yonetimi”’) ve hissedarlarini degerleme c¢alismamizin bulgulari
konusunda bilgilendirmek amaciyla hazirlanmistir.

Bu raporun igerigi ya da bu dokiimana dayal olarak yapilabilecek herhangi bir islem hakkinda DRT Kurumsal Finans Danismanlik Hizmetleri A.S. sorumluluk tagimamaktadir.

Bu rapor elektronik ve basili kopya formatinda sunulmus olabilir. Bu nedenle, bu raporun birden ¢ok kopyasi ve versiyonu farkli ortamlarda bulunabilir. Sadece nihai imzali bir kopya
kesin olarak gorulmelidir.
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Genel Bilgiler Temel Varsayimlar

Degerleme

Yonetici Ozeti | Genel Bilgiler

Raporun Amaci ve Kapsami

Bu raporun amaci, Degerleme Tarihi itibariyla Baskentgaz’'in Sermaye Piyasasi
Mevzuati cergevesinde yapilacak finansal raporlamalarinda kullaniimak Gzere
Sirket uhdesindeki dogalgaz dagitim hakkinin gercege uygun deger araliginin
tahmin edilmesidir.

Bu rapor yukarida belirtilen amag dogrultusunda sadece Sirket hissedarlarinin
bilgilendirilmesi amaciyla hazirlanmistir ve tarafimizca yazili izin alinmadik¢a
baska herhangi bir amagla kullaniimamalidir.

Sozlesmede yer aldigi sekliyle kapsam ve kisitlamalar Ek E1’de sunulmaktadir.

Degerleme Tarihi

Calisma kapsaminda degerleme tarihi 31 Aralik 2025 (“Degerleme Tarihi”) olarak
kabul edilmistir.

Raporun Kullamimi

Bu rapor, Sirket ile Deloitte arasinda taraflarin hak ve yukimlultklerini
belirleyen Sozlesme hikimlerine bagh kalinarak hazirlanmis olup Deloitte’un
degerleme calismasiyla ilgili bulgularini icermektedir.

Raporumuz Sirket'in  finansal raporlama gereksinimleri dogrultusunda
hazirlanmistir. Degerleme raporu sadece bahsi gecen amaca istinaden
kullanilabilir. Bunun disindaki herhangi bir amag icin icinden alintilar yapilmamali
ve kullaniimamalidir.

Sirket disinda rapora dayanarak hareket edecek herhangi bir baska taraf ya da
taraflara karsi sorumluluk kabul etmemekteyiz.

Kisitlayici Kosullar ve Belirleyici Unsurlar

Bu raporda yer verilen, ileriye donik finansal bilgiler dahil olmak Gzere, tim
finansal ve operasyonel veriler Sirket Yonetimi tarafindan sunulmustur.

Bagkentgaz Dogalgaz Dagitim Hakki - Degerleme Raporu — 18 Mart 2026

QO

Kisitlayici Kosullar ve Belirleyici Unsurlar (devam)

ileriye dénik finansal bilgilerde kullanilan ®ngériiler ve varsayimlar Sirket
Yonetimi sorumlulugunda olup, varsayimlar Gzerinde gerekli gordigimuz
durumlarda degisiklik yapmakla beraber, varsayimlarin gergeklesebilirligi ve
dogrulugu konusunda herhangi bir sorumluluk kabul etmemekteyiz.

Ayrica, sartlar ve olaylarin tahmin edildigi sekilde gerceklesmemesinden dolayi
ongorilen ve gergeklesen sonuglar arasinda 6nemli farkhiliklar olusabilecegini
hatirlatmak isteriz.

Tarafimiza sunulan verilerin raporda belirtilen degeri ve analiz sonuglarini
etkileyebilecek nitelikte eksik ve/veya hatali olmasi durumunda Deloitte
sorumluluk kabul etmeyecektir.

Sirket’in is planlarinin tim vyasal ve diger kisitlamalar hakkinda tam bilgi sahibi
olarak hazirlanmis olmasi beklenmektedir.

Sirket’in faaliyetleri icin gerekli tim lisanslarin, kullanim haklarinin, onay
mektubunun veya diger yasal veya idari izinlerin mevcut oldugu veya kolayca
alinabilecegi veya yenilenebilir oldugu varsaylimaktadir.

Sirket’in hissedarlarinin sorumluluk icinde hareket ettigi, yonetiminin ise
konusunda uzman kisilerden olustugu kabul edilmistir.

Sirket’in halihazirdaki faaliyetlerine devam edecegi varsayilmaktadir.

Kapsam Sinirlamalari

Galismamiz genel kabul gérmuis denetim standartlarina gére tam kapsamli veya
sinirll bir denetim ¢alismasini icermemektedir. Calismada, tarafimiza temin
edilen bilgilerin tam ve dogru oldugu kabul edilmis ve kamuya agik bilgilere
erisim disinda, ayrica bir mali inceleme veya durum tespit calismasi
gerceklestirilmemistir. Dolayisiyla rapor kapsaminda kullanilan finansal bilgilerin
dogruluguna iliskin bir denetim gorist sunulmamaktadir.

Calismalarimiz, Sirket’in sahip oldugu sabit kiymetlere iliskin bir gayrimenkul
degerleme hizmetini icermemektedir.



Genel Bilgiler Temel Varsayimlar
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Kapsam Sinirlamalari (devam)

Galismamiz, belirli bir satis veya alis 6nerisinde bulunmaya yonelik olmayip,
yalnizca Sirket uhdesindeki dogalgaz dagitim hakkinin gercege uygun deger
araliginin tahmin edilmesi hususunda Sirket Ust yonetimi ve hissedarlarina
yardimci olmaya yoneliktir. Gergege uygun deger herhangi bir etki altinda
kalmaksizin ve gerek duyulan tim bilgilerin isiginda hareket eden istekli bir alici
ile istekli bir satici arasinda bir isin el degistirecegi degerdir.

Degerlemeye Konu Varlik

Degerlemeye konu varlik Sirket uhdesindeki Ankara ili sinirlari icerisinde
dogalgaz dagitim lisansina iliskin kullanim hakki imtiyazidir. Lisans siresi 31
Agustos 2037 tarihinde sona ermektedir.

Sirket’in KAP’tan temin edilen glincel ortaklik yapisi asagidaki gibidir:
Ortaklik Yapisi

Torunlar Enerji Sanayi ve Tic. A.S. 525 000 000 75,00%
Torunlar Gida Sanayi ve Tic. AS. 68 000 000 9,71%
Diger 107 000 000 15,29%
Toplam 700 000 000 100,00%

Baskentgaz Ankara’nin resmi vyetkili dogalgaz distribltori olarak hizmet
vermektedir. 2013’te vyapilan Ozellestirmede Baskentgaz'in %100 hisseleri
1,162,000,000 ABD dolari karsiliginda Torunlar Grubu tarafindan devralinmistir.

Sirket'in  kayith adresi, Kizihrmak Mah. Ufuk Uni. Cad. No:13/A-B,
Cukurambar/Ankara’dir.

Sirket yonetiminden alinan bilgiye gore, Sirket’in hisseleri veya varliklari
Gzerinde herhangi sinirlama/takyidat mevcut degildir.
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Sirket ile iligki

e Deloitte son Ug yil icerisinde degerlemeye konu varligin 31.12.2021, 31.12.2022,
31.12.2023 ve 31.12.2024 itibariyla gercege uygun deger araliginin tahmin
edilmesi amaciyla Sirket'e degerleme hizmeti sunmustur.

Gayrimenkul Disindaki Varliklari Degerlemeye Yetkili Kurulug

e Sermaye Piyasasi Kurul Karar Organi’nin 06/10/2022 tarih ve 58/1477 sayil
karari uyarinca DRT Kurumsal Finans Danismanlik Hizmetleri A.S.nin
‘Gayrimenkul Disindaki Varliklari Degerlemeye Yetkili Kuruluslar Listesi’'nde yer
aldig kamuya duyurulmustur.

Uluslararasi Degerleme Standartlar’na Uyum Beyanimiz

e Degerleme c¢alismasini SPK'nin 11I-62.1 sayili Sermaye Piyasasinda Degerleme
Standartlari  Tebligi uyarinca Uluslararasi Degerleme Standartlari  (UDS)
kapsaminda gerceklestirdigimizi beyan ederiz.

Deger Esasl

e Calismamizin amacina yonelik olarak, UDS 104/90 cercevesinde deger esasi
“Gergege Uygun Deger” olarak belirlenmistir. Uluslararasi Finansal Raporlama
Standartlari (UFRS) 13 standardi kapsaminda gercege uygun deger asagidaki
sekilde tanimlanmaktadir:

“Piyasa katilimcilari arasinda él¢iim tarihinde olagan bir islemde, bir varligin
satisindan elde edilecek veya bir borcun devrinde édenecek fiyat”

Degerleme Para Birimi

e Degerleme calismasi Sirket’in fonksiyonel para birimi olan Turk Lirasi (“TL”)
Uizerinden gerceklestirilmistir.

Rapor Tarihi
e isburapor 18 Mart 2026 tarihinde ("Rapor Tarihi") hazirlanmistir.



Genel Bilgiler Temel Varsayimlar

Degerleme

Yonetici Ozeti | Genel Bilgiler

Finansal Tablolar

Degerleme c¢alismasinda, Sirket Yonetimi tarafindan saglanan gecmis 2022,
2023, 2024 ve 2025 yil sonu tarihli yasal mali tablolar ile Tirkiye Finansal
Raporlama Standartlari’na (“TFRS”) uygun olarak hazirlanmis mali tablolar analiz
edilmistir.

Bilgi Kaynaklari

Degerleme c¢alismasinda kullanilan veriler Yonetim, Kamuyu Aydinlatma
Platformu’nda ("KAP") yayinlanan halka agik veriler, Mergermarket veri tabani,
S&P Capital 1Q veri tabani, The Economist Intelligence Unit ("EIU"), kamu
kurumlari, medya kuruluslari, uluslararasi finans kuruluslari ve degerleme
uzmanlarinca glvenilir oldugu kabul edilen diger kaynaklardan saglanmistir.

Bu calisma kapsaminda Yonetim tarafindan saglanan verilerin uygunlugu ve
tutarliligl tarafimizca incelenmistir. Halka agik kaynaklardan elde edilen verilerin
glvenilir kaynaklardan elde edildigi distnulmektedir.

ileriye Dénik Finansal Bilgiler

Degerleme calismasina baz olan nakit akim projeksiyonlari ve tarife modeline
girdi olarak kullanilan varsayimlar Sirket Yonetimi tarafindan saglanmistir. Bu
kapsamda dogalgaz satis hacmi, abone sayisi, baglanti gelirleri, yatirim
harcamalari, isletme giderleri, tarife metodolojisi hakkinda bilgi ve varsayimlar
1siginda 2026-2037 donemini kapsayan is plani hazirlanmistir.

Bahsi gecen o6ngoriler ve varsayimlar Sirket Yonetimi'nin sorumlulugundadir.
Kullanilan varsayimlar Uzerinde gerekli gordigimiz durumlarda gorisimazi
bildirerek ilgili dizeltmeleri uygulamakla beraber varsayimlarin gercege
uygunlugu konusunda herhangi bir sorumluluk kabul etmemekteyiz Ayrica
beklentilerin tahmin edildigi sekilde gerceklesmemesi durumunda 6ngorilen ve
gerceklesecek sonuclar arasinda 6nemli farkliliklar olusabilecegini hatirlatmak
isteriz.
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Kullanilan Degerleme Yaklagimlari

Degerleme c¢alismasinda sadece gelir yaklasimi kullaniimistir.

Gelecekte beklenen nakit akimlarini dikkate almamasi sebebiyle maliyet
yaklasimi, yakin zamanda benzer nitelikli sayilabilecek bir satin alma islemi veya
piyasa fiyati gozlemlenebilir benzer halka acik bir varlik bulunmamasi sebebiyle
piyasa yaklasimi uygulanmamistir.

Gelir yaklasiminda bir varligin degeri, o varlik icin gelecekteki nakit akimlarinin
ongorilmesiyle hesaplanmaktadir.

indirgenmis Nakit Akimlari ("INA") Yéntemi

INA ydntemi, bir varligin gelecek icin &ngdriilen net nakit akimlarinin, uygun bir
iskonto oraniyla degerleme tarihine indirgenmesi esasina dayanir.

Buna gore Sirket uhdesindeki dogalgaz dagitim lisansina iliskin kullanim hakki
imtiyazinin degeri 2026-2037 dénemindeki operasyonlardan elde edilecek nakit
akimlari ile lisans slresi sonundaki varlik tabaninin uygun bir iskonto oraniyla
Degerleme Tarihi’'ne indirgenmesini gerektirmektedir.

INA ydntemi, varliga 6zel biiylime ve nakit akim tahminlerine dayali bir yéntem
olmasi sebebiyle yatirimcilar tarafindan en sik tercih edilen yontemdir. Ancak,
ayni zamanda gelecekle ilgili sibjektif degerlendirmeler icermektedir.

INA calismasina temel teskil eden ileriye Déniik Finansal Bilgiler Sirket Yénetimi
tarafindan hazirlanmis olup kullanilan temel varsayimlarin sonraki sayfalarda
aciklanmaktadir.
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Baskentgaz Varsayimlari

1 Projeksiyonlar » Degerleme calismasinda Sirket Yénetimi tarafindan saglanan projeksiyonlar kullanilmistir. Projeksiyon dénemi dagitim lisansinin sona erecegi
2037’ye kadar olan 12 yillik bir tahmin dénemini kapsamaktadir. Bu donemin 2026 yilina istinaden 12 Kasim 2022 tarihli resmi gazetede
yayimlanan EPDK’nin 10.11.2022 tarihli 11382 sayil kurul karari sistem kullanim bedelleri baz alinmistir.

2 Yeni Abone Sayisi * Yeni sozlesmeli abone sayisi 2025 yilinda yaklasik 45 bin adet olarak gerceklesmistir. Yeni abone sayisinin 2026 yili sonu itibariyle benzer
seviyede kalacagl ongorulmektedir. Yeni abone sayisinin 2037’de 51 bin adet seviyesinde gerceklesecegi tahmin edilmektedir.

3 Talep Tahmini * Toplam talebi olusturan dogalgaz satis ve tasima hacmi projeksiyonu EPDK tarafindan belirlenen tiketim gruplari metodolojisi dogrultusunda
5 kademe olarak Sirket yonetimi tarafindan paylasiimistir. Projeksiyon siiresince tasima ve satis aboneleri arasinda gecis ongoralmedigi bilgisi
Sirket Yonetimi tarafindan paylasiimistir.

e 2026 yilinda 4.584 milyon Sm?3 seviyesinde gerceklesmesi beklenen toplam tiketim hacminin 2026-2037 yillari arasinda %2 BYBO ile
buyuyerek 2037 yilinda 5,723 milyon Sm?3 seviyesinde gerceklesecegi 6ngdrilmektedir.

4 Yatirim Harcamalari e Net yatinm harcamasi hesaplamasinda éngoriilen sebeke yatirim harcamasindan baglanti gelirleri diisilmustir.

 |tfa stiresi mevcut ve yeni yatirm harcamalari icin 22 yil olarak kabul edilmistir.

5 Reel Makul Getiri e EPDK’nin 30.06.2022/11048 tarih ve sayili karari uyarinca Dogalgaz dagitim sirketlerinin uygulayacaklari sistem kullanim bedellerinin
Orani hesaplamasinda, Ugtinc tarife uygulama déneminin 2022-2026 vyillari icin reel makul getiri oraninin %13.25 (vergi 6ncesi), duzeltilmis reel
makul getiri oraninin %12.427 (vergi 6ncesi) olarak dikkate alinmasina karar verilmistir.

* Degerleme galismasinda bu oranlar dikkate alinmistir.

6 Guvence Bedeli * Her bir aboneden tahsil edilecek giivence birim bedeli icin EPDK’'nin 2026 yili igin onayladigi baglanti ve hizmet bedellerine gére Giivence
Bedeli Soba/Merkezi Sistem olan 3.599 TL referans olarak alinmis ve yillar itibariyla enflasyon éngoérilerine paralel olarak artirilmistir.
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7 isletme Giderleri .
8 Net Isletme Sermayesi .
9 iskonto Orani .
10 Varlik Tabani .

Hesaplamalari

Projeksiyon donemi igin 2022 yili basi fiyatlari ile hesaplanmis diizenlenmis isletme giderlerinin 2026-2037 yillari arasinda %2’lik BYBO artis
gostermesi beklenmektedir. 2022 ve sonrasi tarifeye esas net isletme giderleri hesaplanirken diizenlenmis isletme giderlerinin Gzerine Ar-Ge
giderleri (diizenlenmis isletme giderinin %1’i oraninda) eklenmis; diger gelirler tenzil edilmistir. Diizenlenmis net isletme giderleri (izerinden
%1'lik kurumsal performans tesvik gelirleri hesaplanmistir. Hesaplamaya dair detayl agiklama sayfa 33’te yer almaktadir.

Projeksiyon dénemi boyunca ticari alacaklar, stoklar ve ticari borglar 2022, 2023, 2024 ve 2025 yillarinin ortalamasi kabul edilen alacak tahsil
siresi, stok devir siresi ve bor¢ 6deme siresi izerinden hesaplanmistir. Buna gére alacak tahsil siresi, stok devir siresi ve bor¢ 6deme siresi
sirasiyla 44, 5 ve 102 glin olarak tahmin edilmistir.

Diger kisa vadeli yakdmlalukler altinda gorilen gelecek aylara ait gelirler temelde 6n 6demeli sayag gelirlerinden olusmaktadir. Sirket
Yonetimi ile yapilan goérismeler sonucu 6n 6demeli sayaglarin mekanik sayaclara gegisinin 2027 yilinda tamamlanacagi bilinmektedir. Bu
nedenle gelecek aylara ait gelirlerin 2027 sonunda sifirlanacagi varsayilmistir. Tahmin donemi projeksiyonlari olusturulurken; diger dénen
varliklar hasilata, diger kisa vadeli yukimlultkler ise satilan malin maliyetine oranlanmistir. 2022-2025 doénemine ait bu tarihsel oranlar,
gelecek donem tahminlerinin hesaplanmasinda esas alinmistir.

Gelecekte beklenen nakit akimlarinin bugline indirgenmesinde Agirlikli Ortalama Sermaye Maliyeti (“AOSM”) kullaniimistir. Calisma
kapsaminda AOSM %19,5 olarak hesaplanmistir. Borg/6zkaynak orani ve beta igin Damodaran’in global kamu hizmetleri (“Utility”) sektor
ortalamalari kullaniimistir. AOSM hesaplamasina iliskin detaylar sayfa 38’de sunulmustur.

Sirket’in tarife hesaplamalarina esas 2022 yili basi Dizenlenmis Varlik Tabani tutari EPDK’'nin 10.11.2022 tarihli ve 11382 no’lu karari ile
3.527.804.900 TL olarak belirlenmistir. Projeksiyon dénemi icin DVT hesaplamasi 2023 yilindan itibaren bir dnceki yilin tarifeye esas net
yatirim tutari tahmininden yatinm tahmini tutarinin dasGlmesiyle elde edilen tutarin bir onceki yilin DVT tutarina eklenmesiyle
hesaplanmistir.

2022 ve sonrasi yillara ait tarife donemindeki Dizenlenmis Varlik Tabani ("DVT") hesaplamasinda ise EPDK’nin 11037 sayili Kurul karari ile
gincellenmis 7139 sayili Kurul Karar ekinde yer alan Dogal Gaz Dagitim Sirketleri icin Tarife Hesaplama Usul ve Esaslari’nin 8’inci maddesinde
yer verilen esitlik kullaniimistir. Buna gére, DVT hesaplamasinda tiiketici fiyat endeksi ("TUFE") kullanilmistir.

Calismada kullanilan enflasyon tahminleri, The Economist Intelligence Unit (“EIU”’) 6ngorileri temel alinarak olusturulmustur.
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Degerleme Sonuglar

em — sonuc | busiik viksek  [ENAANINNISE
Diisii Yii
usu See e Degerleme calismasinda gelir yaklasimi kapsaminda indirgenmis nakit akim

Glelir Yaklagimi 32.956 30.208 35.995 yéntemi uygulanmistir. indirgenmis nakit akim yéntemi Sirket’in gelecekteki
Indirgenmis Nakit Akimi 32.956 30.208 35.995 nakit akimlarina dayali detayli bir analize dayanmaktadir. Ancak ayni zamanda
gelecek ile ilgili sibjektif degerlendirmeler icermektedir.

e INA yénteminin gelecege yonelik siibjektif varsayimlar icermesi nedeniyle fiili
sonuglar ile tahmini sonuglar arasinda farkhlklar olmasi muhtemeldir.

e Sirket’in imtiyaz hakki degerine yonelik tahmini deger araligina baz teskil eden
dustk ve yiksek degerler AOSM icin +/- 100 baz puan degisime gore
hesaplanmistir.

e Sirket’in lisans donemi sonuna kadar gelir yaklasimi uygulanarak elde edilen
degerleme sonuglarina gore Baskentgaz'in sahip oldugu dogalgaz dagitim
hakkinin gergege uygun degerinin Degerleme Tarihi itibariyla 30,2 milyar TL —
36,0 milyar TL araliginda oldugu tahmin edilmektedir.

Degerleme Sonucu
32.956

Gelir Yaklagimi

26.000 28.000 30.000 32.000 34.000 36.000 38.000
TL'm
= = = Degerleme sonucu
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Dogalgaz Sektor Tarife
Gelisimi Dizenlemeleri

Sektor Hakkinda | Dogalgaz Sektor Gelisimi
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Dogalgaz Sektor Tarife
Gelisimi Dizenlemeleri

Sektor Hakkinda | Dogalgaz Sektor Gelisimi

Deger Zinciri

OO

ithalat ve Uretim “ LNG ve Yer Alti Depolama Toptan Satig Dagitim ve Perakende

4

Toplam lthalat Hacmi: 52.213
milyon cm?

Toplam Uretim Hacmi: 2.259
milyon cm?

Giris Noktasi Sayisi: 9

LNG Terminali

Aktif Terminal Sayisi: 3
Yer Alti Depolama
Aktif Depo Sayisi: 2

Depolama Hizmeti Alan Tedarikgi
Sayisi: 13

11“—1\/% e uiu_\/

LNG Olarak Toptan Satis
Yapan Sirket Sayisi: 9

Boru Hatlariyla Toptan
Satis Yapan Sirket Sayisi:
28

. Regiile

Daditim Hatlarinin Toplam
Uzunlugu: Yaklasik 155 bin km

Abone Sayisi: 21,8 Milyon

Serbest Tiiketici Sayisi: 811 Bin
Daditim Sirketi Sayisi: 73

Gaz Tedariki Yapilan Sehir Sayisi: 81

= Dogalgaz rezervleri ve Uretimi
oldukga kisitli olsa da Turkiye
kaynak agisindan zengin ulkelerle
cevrili bir konumda bulunmakta,
dolayisiyla ok sayida kaynaktan
Dogalgaz tedarik etmektedir.

= Turkiye’'nin esnek bir iletim
sistemi olup bu sistem tim
Glkede dogalgaz kullanimini
artirmak igin buyuk bir
destek saglamaktadir.

Baskentgaz Dogalgaz Dagitim Hakki - Degerleme Raporu — 18 Mart 2026

Yer alti depolama, FSRU ve LNG yeniden
gazlastirma tesisleri igin halihazirda devam
etmekte olan ve yapilmasi planlanan
yatirimlar arz givenligini ve sistem
islemlerinin esnekligini artiracak olup
Turkiye’nin bir Dogalgaz ticaret merkezi
kurma vizyonunu da destekleyecektir.
Piyasanin blyime potansiyeli, bu alanda
daha fazla yatirim yapilmasi ihtiyacini
dogurmaktadir.

= Tarkiye’'nin cografi
konumu, hem Avrupa
hem de Turkiye dahil
olmak tzere bolgedeki
Ulkelerin arz glvenligine
hizmet verecek bir likit
Dogalgaz ticaret
merkezinin kurulmasi ve
gelistirilmesi agisindan
mukemmel bir potansiyel
sunmaktadir.

= Sifirdan yapilan Dogalgaz dagitim
yatirimi ihaleleri cok basarili olmus
ve Ulke genelinde gevre dostu
Dogalgazin kullaniminin hizli bir
sekilde artmasini desteklemektedir.
Tahminler, giderek artan
penetrasyon oranlariile birlikte
meskenlere ve sanayiye ait dogalgaz
talebinin, gelecek yillarigin dogalgaz
talebinin artisinin en fazla goruldtgu
alanlar olacagini ortaya koymustur.
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Dogalgaz Sektor Tarife
Gelisimi Dizenlemeleri

Sektor Hakkinda | Dogalgaz Sektor Gelisimi

Dogalgaz Talebinin Gelisimi

Tirkiye’de Dogalgaz Talebi ve Tiiketimi Tiirkiye'de Yillara G6re Dogalgaz Tiiketimi
e EPDK 2024 Dogalgaz Piyasasi Sektor Raporu’na gore, 2023 yilina gore toplam 70.000
Dogalgaz i¢ tuketimi 2024 yilinda %6 artmis (2022 yilinda -%5,62) ve 53.225
milyon cm? olarak gerceklesmistir. 2017-2024 dénemine ait Dogalgaz i tiketim 60.000
ve ihracat grafigi sag Ustte sunulmaktadir. 50.000
« lllere gére dogalgaz tiiketiminde ise, niifus ve sanayinin yogun oldugu Marmara m§ 40.000
Bolgesinde yer alan iller gbze carpmaktadir. Sag alt tarafta bulunan grafikte de S - 7
sunuldugu Gzere Turkiye'de dogalgaz tiketiminin en vyiksek oldugu il —E 30.000 0 § 2 b pad
istanbul’dur. Daha sonra sirasiyla Ankara, Izmir, Kocaeli, Bursa ve Balikesir 20.000 i %; g ; L
gelmektedir. < =7
10.000

* Altta yer alan grafikte, 2021-2024 yillari sektorlere gore gaz tiketim rakamlari
yer almaktadir. 2023 yilinda meydana gelen toplam tiketim azalmasinin ¢ok

RN . .. . 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
biyuk bir kismi konut ve sanayi sektorleri kaynaklidir. Kavnak: EPDK Dofialzaz Sektér Raporu, 2094

Sektorlere Gore Gaz Tiiketimi 2024 Yih il Bazinda Dogalgaz Tiiketimi
10,
70.000 59.854 30.000 52,3% 60,0%
60.000
. 50.000 25.000 50,0%
g 40000 20.000 40,0%
£ 30.000 - — ] — e 7
— B | ] : "
20.000 - S 15.000 30,0% &
HE = =
0 ¢ } } } | 10.000  15,1% 20,0%
2021 2022 2023 2024
5.000 10,0%
s DONUstim/Cevrim Sekt6rii wmmmm Enerji Sektori ?
e Ulagim Sektor i mm Sanayi Sektori - - 0,0%
Istanbul  Ankara lzmir  Kocaeli  Bursa Balikesir Diger
mmmmm Hizmet Sektori s Konut
Diger Sektorler Toplam s TUketim Miktar Toplam Igerisindeki Ylzdesi

. . Kaynak: EPDK Dogalgaz Sektor Raporu, 2024
Kaynak: EPDK Dogalgaz Sektor Raporu 2024
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Dogalgaz Sektor Tarife
Gelisimi Dizenlemeleri

Sektor Hakkinda | Dogalgaz Sektor Gelisimi

Uretim ve ithalat

Tiirkiye’de Dogal Gaz Uretimi

e EPDK'nin 2025 vyilinda vyayinladigl Dogalgaz sektor raporuna gore, 2024 doéneminde
Turkiye'nin Dogalgaz Uretimi %180 artmistir (2023 %112’lik). S6z konusu artis 2023 yilinin
Eylul ayinda Karadeniz gazinin sisteme verilmesiyle gergeklesmistir. Yillar itibariyla Dogalgaz
Uretimi yandaki grafikte sunulmaktadir.

Tiirkiye’de Dogal Gaz Ithalat

e Tirkiye'de mevcut ve potansiyel dogalgaz kullanimini karsilayacak yerli rezerv ve Uretim
miktarinin sinirli olmasi nedeniyle Tirkiye'ye dogalgaz ithalati gerekli hale gelmistir.
Dogalgaz ithalati agirlikli olarak %41,3’luk pay ile Rusya'dan yapilmaktadir. Rusya’yi iran,
Azerbaycan, ABD, Cezayir ve Misir takip etmektedir.

*  Rusya tarafi ile Mavi Akim 2025 yilinin sonunda, iran tarafi ile 2026 yilinin Temmuz ayinda
sona erecektir. Bu iki Ulke ile gelistirilecek yeni anlasmalar, uluslararasi konjonktirle
dogrudan iliskilidir. Ukrayna krizi sonrasi Avrupa Birligi'nin Rusya’dan dogal gaz ithalatini
durdurma karari ve Amerika’nin Iran’a karsi uyguladigi yaptirimlar, bu Glkelerle dogal gaz
iliskilerini etkileyen faktorlerdir.

Tiirlerine Gore Gaz ithalati

70.000

58.704
60.000 55.250 54.662

50 282
50.000 46 352 48.126

'S

5.211

40.000

30.000 .
20.000
10.000
0 ‘ | | |

T T T 4‘
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

milyon cm?

= BORU GAZI = NG ® TOPLAM
Kaynak: EPDK Dogalgaz Sektor Raporu, 2024
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Tiirkiye'de Yillara Gére Dogalgaz Uretim Miktari

2.500
2.000
1.500

1.000

milyon cm?®

OO

. B HE IH

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Kavnak: EPDK Dogalgaz Sektor Ranoru. 2024

2024 Yil Ulkere Gore Dogalgaz ithalati

41,3%

Kaynak: EPDK Dogalgaz Sektor Rporu, 2024

» Rusya
mjran

= Azerbaycan
= ABD

u Cezayir

= Misir

= Diger
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Dogalgaz Sektor Tarife
Gelisimi Dizenlemeleri

Sektor Hakkinda | Dogalgaz Sektor Gelisimi

Depolama
Dogal Gaz Depolama Yillara Gore Aylik Dogal Gaz Stok Miktarlari
e EPDK tarafindan yayinlanan 2024 dogalgaz sektor raporuna gore, 2023 yilini 6.000
takiben dogalgaz piyasasinda depolama alaninda yapilan yatirimlar sonucunda 5000
hem yer alti depolama kapasitesi hem de LNG terminal kapasitesi dnemli 6l¢lide '
artmistir. % 4.000
e Sag Ust grafikte gosterildigi gibi yillar iginde stok miktarlarinda énemli oranlarda g 3.000
degisiklikler olusmustur. 2019-2024 doneminde %12,4 (2017 — 2023 %10,8) E?
BYBO ile artis gosteren toplam dogalgaz depolama miktari, 2024 yilinda 2.000
kimulatif 53.830 milyon c¢cm3 (2023 yilinda 59.973 milyon cm3) olarak 1.000
gergeklesrmistr. o LR IR A 1A, A, UAF, AR U TR AE A, O
e Sag alttaki grafikte ise, yillik toplam dogalgaz ithalati, tiketimi ve depolama Oca Sub Mar Nis May Haz Tem Agu Eyl Eki Kas Ara
miktarlari gosterilmektedir. Donem sonu stoku, 2024 yilinda 2023 yilina gore
%9 azalarak 4.950 milyon cm?3 olarak gerceklesmistir. m2019 =2020 =2021 m2022 =2023 m2024
Kaynak: EPDK Dogalgaz Sektor Raporu, 2024
Yer Alti Depolama
e 2024 yil sonu itibariyla lisansa kayith fiili yer alti dogal gaz depolama kapasitesi Yillara Gére Ithalat, Tiiketim ve Stok Kargilagtirmasi
yaklasik 5,8 milyar m® seviyesindedir. Tirkiye’de yer alti depolama faaliyetleri 70,000 § 5 o
agirhkl olarak Silivri Yer Alti Dogal Gaz Depolama Tesisi ve Tuz Golu Yer Alti ’ © o o a 8 q Pl E 5
Dogal Gaz Depolama Tesisi araciligiyla yiritilmektedir. 60.000 E § ] 3o i o o o
T N 0 [T
¢ Depolama tesislerinde tedarikgiler tarafindan kapasite kullanimi devam etmekte 50.000 29 s s
olup, Silivri depolama tesisinden gesitli ithalat ve toptan satis lisansi sahibi "
tedarikgiler depolama hizmeti almaktadir o 40.000
o
LNG Depolama _g 30.000
e Turkiye’de LNG altyapisi kapsaminda Marmara Ereglisi LNG Terminali, Aliaga 20.000
LNG Terminali ile birlikte FSRU terminalleri (Hatay-Dortyol ve Saros) faaliyet
gostermektedir. LNG terminallerinin sisteme sagladigi esnek arz imkani 10.000
sayesinde LNG ithalati ve LNG stok seviyelerinde artis gozlenmektedir. LNG 0
depolama tesislerinden sisteme verilen gaz miktari yil icinde énemli bir pay 2019 2020 2021 2022 2023 2024

olusturmaya devam etmektedir. ) o }
wthalat = Tiketim = D6nem Sonu Stok
Kaynak: EPDK Dogalgaz Sektor Raporu, 2024
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Dogalgaz Sektor
Geligimi

Tarife
Dlzenlemeleri

Sektor Hakkinda | Tarife Duzenlemeleri

Dogalgaz Dagitim — Gelir Gereksinimleri

OO

t tarife yili

Uygulama Donemi

Gelir Gereksinimi

Yatinm Gideri (t)

3

isletme

Sermayesi
Gideri (t)

Yatirnm
Dizeltme
Bileseni (t)

2022'den Baglamak Uzere

Yatirim Gideri (t)

isletme Gideri (t)

isletme Sermayesi
Gideri (t)

Yatirnm Diizeltme
Bileseni (t)

Tarife Yil (t)
Ortalama x Dizeltilmis Reel
Diizenlenmis uzetti m,IS_ ee + itfa (t)
Varlik Tabani (t) Makul Getiri Orani
_ Tarifeye Esas Net Isletme Giderleri
Dazenlenmis — Diger Gelirler (t)
Isletme Giderleri (t)
i Reel Makul Getiri ®
Tarlfeye E.sas Net x eel Makul Getiri R 12
Isletme Gideri (t) Orani °
Onceki tarife ddnemi icerisindeki planlanan yatirim miktari ile N
gerceklestirilen yatirim miktan arasindaki farkin Tiketici Fiyat x Reel Makul Getiri
Endeksi degisimine gore giincellenmis hali Orani
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Dogalgaz Sektor Tarife
Gelisimi Duzenlemeleri

Sektor Hakkinda | Tarife Duzenlemeleri

Yatirim Gideri Bileseni

Yatirim Gideri (t)

Kabul edilen Yatirim giderleri dagitim
faaliyetlerinin  yaratulebilmesi  igin
gerceklestirilen Yatirim giderlerinden
olusur.

Yatirim harcamalarina esas varliklarin
kullanima hazir hale getirilmis olmasi
(aktiflestirilmesi) ve Hesap Plani'na
Uygun olarak kayit altina alinmasi
esastir.

EPDK bir onceki tarife doneminde
gerceklestirilen sebeke yatirimlarini
birim fiyat, teknik ve ekonomik (i¢
verimlilik orani, net buglnki deger,
mevcut bedellere etki ve geri donus
siresi  gibi  parametreler) acidan
incelemek ve gerekli dizeltmeleri
yapmakta yetkilidir.

OO

Bagkentgaz Dogalgaz Dagitim Hakki - Degerleme Raporu — 18 Mart 2026

Ortalama

Varlik Tabani (t)

Tarife ve ortalama
dizenlenmis varlik
tabani, her bir tarife yili
icin tarife yili yilbasl ve

yllsonu  dlzenlenmis
varlik tabanlarinin
aritmetik ortalamasi
alinarak bulunan ve
gelir gereksinimi
hesaplamalarinda

kullanilan tutari

gbstermektedir.

Duzenlenmis x

Duizeltilmis Reel Makul
Getiri Orani (t)

Getiri orani hesaplamalarinda

reel makul getiri
kullanilir.

orani

)
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Dogalgaz Sektor Tarife
Gelisimi Duzenlemeleri

Sektor Hakkinda | Tarife Duzenlemeleri
isletme Gideri Bileseni

OO

Tarifeye Esas Net isletme Giderleri

\
[ |
o e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e -
| 1
| |
isletme Gideri (t) = | Diizenlenmis isletme Giderleri (t) [ ] Diger Gelirler (t) I
| |
| |
L m e m e m e e e e e e e e e e e e e o e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e = e = J
* Duzenlenmis isletme giderleri, * Dizenlenmis isletme giderlerinde &nceki vyillara » Dizenlenmis isletme giderinden disiilecek
dagitim faaliyetleri icin gerekli gbdre makul olmayan artiglar dikkate alinmaz. gelir kalemleri asagidaki gibi siralanabilir:
olan zorunlu - harcamalardan * t tarife yilina ait dizenlenmis isletme giderinin * Sayag agma-kapama bedeli gelirleri
olugsmaktadir. o . .
hesaplanmasinda, verimlilik faktéri baz yildaki : ) . o
. o S * g tesisat proje onay gelirleri
dizenlenmis isletme giderine uygulanir.
* Sertifika hizmet bedeli gelirleri
* Usulsiz gaz kullanimindan elde edilen gaz
bedeli disindaki gelirler
* Tarifeye esas varliklarin dagitim faaliyeti
disinda  kullanimindan  ve bu tir
varliklarin satisindan elde edilen dolayl
gelirler
* Tiketiciye verilen diger hizmetler
_______________________________________________ karsihginda tuketiciden tahsil edilen
h bedeller

Isletme Gideri (t)

Gideri (t)

|
|
isletme Sermayesi | Ta rifeye Esas Net
|
|
|
|

x Reel Makul Getiri [ )
Orani [
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Onemli Kilometre
Genel
Taslari

Sirket Hakkinda | Genel

e Baskentgaz Ankara’nin resmi yetkili dogal gaz distribltoéri olarak hizmet vermektedir. Yaklasik 2,1 milyon aboneye hizmet veren Sirket, Turkiye’'nin en buyuk ikinci dagitim
sirketidir.

e Ankara Buyuksehir Belediyesi ve EGO Genel Midurligu bunyesinde sirdirilen dogal gaz dagitim hizmetleri, 6zellestirme kapsaminda 2007 yilinda kurulan Baskentgaz’'a
devredilmistir.

e Ozellestirme siirecinin son asamasinda Sirket’in %100 oranindaki hisselerinin 6zellestiriimesi icin 25 Ocak 2013 tarihinde baslamis ve 31 Mayis 2013 tarihinde imzalanan hisse

devir sézlesmesi ile tamamlanmistir. 31 Mayis 2013 itibariyla, Torunlar Gida Sanayi ve Ticaret A.S./nin %100 oraninda pay sahibi oldugu Torunlar Enerji Sanayi ve Ticaret A.S,
Sirket’in %100 oranindaki hissesini 1,162,000,000 ABD Dolari karsilhiginda devralmistir.

e Baskentgaz faaliyetlerini 2007 yilinda aldigi ve 2037’ye kadar gecerli olan dogal gaz dagitim lisansi ile yaritmektedir.

e Sirket’'in Boru Hatlari ile Petrol Tasima A.S."den (“BOTAS"’) aldig1 gaz miktari ve tutarlari asagida yer alan tabloda sunulmustur.

BOTAS'tan Alinan Ayhk Gaz Miktar ve Tutarlan

700.000 6.000.000
600.000 5.000.000
500.000

4.000.000

" 400.000 N o

c 3.000.000 ¢

5 300.000 s

2.000.000
200.000 U
100.000 By | | W | | 1.000.000
0 ‘“H\ITL\JTLTI{}}HH\HH}HH}}H\H}}"}}H}|}|}|}HH}H'}“‘H}“‘M}|}|}I}|}}H}Hl}l}l}l}l}l}l}}} 0

T T [ 1T
2019 2019 2020 2021 2021 2021 2022 2022 2023 2023 202 2024 2025 2025
Ocak Temmuz Ocak Temmuz Ocak Temmuz Ocak Temmuz Ocak Temmuz Ocak Temmuz Ocak Temuuz

mmm Hacim

Tutar
Kaynak: Sirket Yonetimi
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Genel

Onemli Kilometre
Taslari

Sirket Hakkinda | Onemli Kilometre Taslari

i Baskentgaz'in %80'i icin ilk 6zellestirme |I Baskentgaz'in kalan
: calismasli, Ankara Blyiksehir Belediyesi |I %20'lik hisseleri de
tarafindan 2007'de baslatildi. Ozellestirme, ! dzellestirme idaresi
: tercih edilen teklif sahibinin gerekli :| tarafindan devralinds; 3.
EGO tarafindan | | yukumltliikleri yerine getirememesi nedeniyle I| ozellestirme ihalesi de
oo gerceklestirilemedi. || Ozellestirme idaresi

' Ankara’yailk | |
i defa dogal gaz I oo omimozozo— == —-—-—-—= ftarafindan yapildi. ihale,

| tedarik edildi. | Ozellestirme - alinan tekliflerin beklenen
T T I | kapsaminda ! ' miktarin altinda kalmasi
EGQ’dan ayrilarak I [ nedeniyle basariya
2007 yihinda I I ulagmadi.

| Baskentgaz kuruldu. i :
e N T

1991 2007 2008 2010

1988

2013

OO

| Sirket, EPDKve SPK | © Sakarya Elektrik Dagitim |
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Bilango Gelir Tablosu

Sirket Finansallari | Bilanco

OO

Bilanco

31 Ara
£ 000 2023 2024 2025
Dénen Varliklar
Hazir Degerler 3.974.074 4.270.959 3.784.323
Menkul Kiymetler 205.255 42.213 51.106
Ticari Alacaklar 2.063.558 2.796.344 3.316.262
Diger Alacaklar 3.183 7.267 15.558
Stoklar 284.214 424.722 507.731
Gelecek Yillara Ait Gid. ve Gelir Tahakkuklari 865.332 1.591.424 2.875.685
Diger Donen Varliklar 505.010 863.312 599.095
Toplam Dénen Varliklar 7.900.627 9.996.241 11.149.761
Duran Varliklar
Ticari Alacaklar 127.753 214.798 326.726
Maddi Duran Varliklar 4.301.678 22.153.938 30.338.583
Maddi Olmayan Duran Varliklar 60.691 274.536 453.095
Gelecek Yillara Ait Gid. ve Gelir Tahakkuklari 14 69.425 25.779
Toplam Duran Varliklar 4.655.053 22.927.081 31.358.566
Toplam Varliklar 12.555.680 32.923.322 42.508.327
Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar
Mali Borglar 339.208 401.529 632.075
Ticari Borglar 4.571.609 7.858.379 10.414.949
Diger Borglar 16.085 40.121 67.646
Alinan Avanslar 55.206 60.965 79.977
Odenecek Vergi ve Diger Yiikiim. 52.144 120.393 118.435
Gelecek Aylara Ait Gel. ve Gider Tahakkuklari 1.964.222 2.462.309 3.092.285
Toplam Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar 7.118.410 11.043.907 14.405.367
Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar
Mali Borglar 278.549 1.283.483 1.014.312
Ticari Borglar 2.116.566 2.726.042 3.671.172
Borg ve Gider Karsiliklart 40.914 40.914 40.914
Toplam Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar 2.436.029 4.050.439 4.726.397
Toplam Yabanci Kaynaklar 9.554.440 15.094.346 19.131.765
Ozkaynaklar
Odenmis Sermaye 700.000 15.114.246 13.141.103
Kar Yedekleri 366.728 2.266.663 2.727.873
Gegmis Yillar Karlari 489.284 - -
Donem Net Kari (Zarari) 1.445.229 2.421.210 1.822.453
Toplam Ozkaynaklar 3.001.240 17.828.976 23.376.563
Toplam Yabanci Kaynak ve Ozkaynaklar 12.555.680 32.923.322 42.508.327
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Baskentgaz Bilango

* Baskentgazin 2023-2025 yil sonu tarihli VUK'a gore dizenlenmis veriler Sirket
Yonetim tarafindan sunulmustur.

Varliklar

* 31 Aralik 2025 itibariyla Baskentgaz’in toplam varliklarinin %26,2’lik kismini
donen varlklar olusturmaktadir. Donen varlklar altindaki hazir degerlerin
tamamina yakin bolim ise vadeli mevduatlardan olusmaktadir.

* 31 Aralik 2025 itibariyla ticari alacaklar, diger donen varliklar ve stoklar kalemleri
toplam donen varliklarin sirasiyla %29,7, %5,4 ve %4,6’sini olusturmaktadir.

Yabanci Kaynaklar ve Ozkaynaklar

* Baskentgaz 31 Aralik 2025 bilancosunda kisa vadeli yabanci kaynaklarinin
%72,3'Un0U ticari borglar olusturmaktadir. Kisa vadeli ticari borglarin buyik
cogunlugu BOTAStan gaz alimindan kaynaklanan borglardan olusmaktadir.

* 31 Aralik 2025 itibariyla Baskentgaz'in toplam kisa vadeli yabanci kaynaklarinin
%21,5’'ini gelecek aylara ait on 6demeli musterilerden pesin tahsil edilen
dogalgaz gelir tahakkuklari ve faiz ve diger cesitli gider tahakkuklari
olusturmaktadir.

* 31 Aralik 2025 itibariyla Baskentgaz’'in toplam uzun vadeli yabanci kaynaklarinin
%21,5ini iceren mali borglarin tamami banka kredilerinden olusmaktadir.

* Baskentgaz’in 31 Aralik 2025 itibariyla 23,4 milyar TL tutarinda 6zkaynaklari
bulunmaktadir.
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Bilango Gelir Tablosu @@@

Sirket Finansallari | Gelir Tablosu

Gelir Tablosu

Oca - Ara Baskentgaz Gelir Tablosu

4 000 2023 2024 2025 »  Baskentgaz'in 2023-2025 vil sonu tarihli VUK'a gore diizenlenmis veriler Sirket
Brut Satislar 22.253.437 27.718.727 37.535.681 Yonetim tarafindan sunulmustur.
Satis indirimleri (-) (2.729.622)  (1.207.362) (121.746)
Net Satislar 19.523.815 26.511.364 37.413.935 Satiglar
Satiglarin Maliyeti (-) (17.723.870)  (24.532.009)  (34.391.508) * Baskentgaz'in gelirleri dogal gaz satislari, sistem kullanim gelirleri, baglant
Brat Kar 1.799.945  1.979.355  3.022.427 gelirleri ve tagima hizmeti gelirlerinden olugmaktadir.

Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) - - (5.074)

Pazarlama satis ve dagitim giderleri (-) - (532) (74) Faaliyet Giderleri ve Operasyonel Karlilik

Ge”elyén?tim {%ider'eri ) (193.782) (324.420) (741.491) * Faaliyet giderlerinin neredeyse tamami genel yoénetim giderlerinden
Toplam faaliyet giderleri (193.782) (324.952) (746.639) olusmaktadir. S6z konusu faaliyet giderleri 31 Aralik 2025 itibariyla 741,4 milyon
Faaliyet Kari veya Zarari 1.606.163 1.654.403 2.275.788 TL seviyesinde gerceklesmistir
Diger Faaliyetlerden Olagan Gelir ve Karlar 1.079.744 2.596.694 2.074.038 ’
Diger Faaliyetlerden Olagan Gider ve Zararlar (-) (470.328) (381.870) (644.068)
Finansman Giderleri (147.370) (735.846) (1.003.672)
Olagan Kar veya Zarar 2.068.209 3.133.381 2.702.085
Olagan Disl Gelir ve Karlar 6.984 12.456 13.769
Olagandisi Gider ve Zararlar (-) (2.647) (4.605) (5.104)
Dénem Kari veya Zarari 2.072.546 3.141.232 2.710.750
Donem Kari Vergi ve Diger Yasal Yukumlultkler (627.318) (720.022) (888.297)
Dénem Net Kari veya Zarari 1.445.229 2.421.210 1.822.453
Kaynak: Sirket Yonetimi
Net satis blyumesi (%) 17,8% 35,8% 41,1%
Brat kar marji (%) 9,2% 7,5% 81%
FVOK marji (%) 8,2% 6,2% 6,1%
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REEINECEISIT VM Gelir Gereksinimi ‘

Tarife Tahmini | Hacim Projeksiyonu

Hacim Projeksiyonu

Toplam tiketim
1. Kademe (0-100.000 Sm3)
2. Kademe (100.001 - 1.000.000 Sm3)
3. Kademe (1.000.001 - 10.000.000 Sm3)
4. Kademe (10.000.001 - 100.000.000 Sm3)
5. Kademe (100.000.001 - UZERI Sm3)

Satig
1. Kademe (0-100.000 Sm3)
2. Kademe (100.001 - 1.000.000 Sm3)
3. Kademe (1.000.001 - 10.000.000 Sm3)
4. Kademe (10.000.001 - 100.000.000 Sm3)
5. Kademe (100.000.001 - UZERI Sm3)

Tasima
1. Kademe (0-100.000 Sm3)
2. Kademe (100.001 - 1.000.000 Sm3)
3. Kademe (1.000.001 - 10.000.000 Sm3)
4. Kademe (10.000.001 - 100.000.000 Sm3)
5. Kademe (100.000.001 - UZER| Sm3)

4.584
2.343
408
340
343
1.150

3.140
2.343
396
281
121

1.444

12

60
223
1.150

2027 T
4.680
2.392
417
348
350
1.174

3.206
2.392
404
287
123

1.474

12

61
227
1.174

2028 T
4.779
2.442
425
355
358
1.198

3.274
2.442
413
293
126

1.505

12

62
232
1.198

Oca - Ara

2029 T

4.879
2.494
434
362
365
1.223

3.342
2.493
421
299
128

1.537

13

63
237
1.223

2030 T

4.981
2.546
443
370
373
1.249

3.412
2.546
430
305
131

1.569

13

65
242
1.249

...2035 T

5.509
2.815
490
409
412
1.381

3.774
2.815
476
337
145

1.735

14

72
267
1.381

5.723
2.925
509
425
429
1.435

3.921
2.925
494
351
151

1.803

15

74
278
1.435

2026 - 2037
2,0%

2,0%

2,0%

2,0%

2,0%

2,0%

2,0%
2,0%
2,0%
2,0%
2,0%

n/a

2,0%
2,0%
2,0%
2,0%
2,0%
2,0%

OO

e Toplam tuketim hacmi satis ve tasima olarak ikiye ayrilmistir. Buna gore dogalgaz tedarikinin Sirket disindaki bir tedarikgiden karsilandigi ve Baskentgaz'in sadece tasima
hizmeti verdigi abonelere ait tiketimler “tasima” altinda; satis ve tasima hizmeti alan abonelerin tiketimleri ise “satis” altinda gosterilmistir. Projeksiyon stresince tasima —

satig aboneleri arasinda gegis 6ngorulmemistir.

e Toplam talebi olusturan dogalgaz satis ve tasima hacmi projeksiyonu EPDK tarafindan belirlenen tiketim gruplari metodolojisi dogrultusunda 5 kademeli olarak tahmin
edilmistir. Buna gore, 2026 — 2037 yillari arasinda toplam tuketim hacminin %2,0 BYBO ile biylUyerek 2037 yilinda 5,723 milyon Sm? seviyesinde gerceklesecegi

ongorilmektedir.

Baskentgaz Dogalgaz Dagitim Hakki - Degerleme Raporu — 18 Mart 2026
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Hacim Projeksiyonu  EEHAEEEIS Il @@@

Tarife Tahmini | Gelir Gereksinimi

Gelir Gereksinimi Yatirim Bileseni

Gelir Gereksinimi Yatirim Bileseni (2022 Fiyatlariyla)

Donem Sonu] Donem Sonu
2026 T 2027T .. 2032T .. 2037T| DVT-Reel IDVT - Nominal

Tarife Yili Basi Dizenlenmis Varlik Tabani TL'm 6.156 6.356 9.943 12.795 13.301 182.829
Tarifeye Esas Net Yatirim Tutari TL'm 664 1.332 1.416 1.494
Duzenlenmis Sebeke Yatinin Harcamalari TL'm 739 1.410 1.503 1.590
Sebeke Yatirim Harcamalari TL'm 739 1.410 1.503 1.590
Yatirim Kabul Orani % 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
Aktiflestirilen Baglantiya iliskin Gelirler (Vergi Yiikii Haric) TL'm 75 79 87 96
Baglanti Bedeli Gelirleri TL'm 94 99 109 121
Vergi Yuki % 79,6% 79,6% 79,6% 79,6%
Nominal Diizenlenmis Varlik Tabani TL'm 7.968 9.300 16.213 23.470
Yatirimlarin itfasi TL'm 463 524 838 988
Tarifeye Esas Dizenlenmis Varlik Tabani TL'm 6.256 6.760 10.232 13.048
Sebeke Harici Diizenlenmis Varlik Tabani TL'm - - - -
Reel Makul Getiri Orani % 12,4% 12,4% 12,4% 12,4%
Reel Makul Getiri Tutari TL'm 777 840 1.272 1.621
Gelir Gereksinimi Yatirim Bileseni TL'm 1.241 1.364 2.110 2.609

e Tabloda yer alan tim tutarlar 2022 yili agilis fiyatlari ile gosterilmektedir. 2026 — 2037 yillari arasinda yapilan hesaplamalar icin mevcutta yurirlikte olan tarife hesaplama
metodolojileri ile ilgili kurul kararlari baz alinmistir.

Tarifeye esas net yatinim tutari hesaplanirken éngoérilen sebeke yatirim harcamasindan tarife metodolojisi dogrultusunda vergi yikinden arindiriimis baglanti bedeli gelirleri
distlmustar.

e tfa stresi 22 yil olarak kabul edilmistir.
e EPDK’'nin 30.06.2022/11048 tarih ve sayili karari uyarinca belirtilen %12.427 dizeltilmis reel makul getiri orani kullaniimistir.

2037 yil sonu varlik tabani, agiklanan metodoloji dogrultusunda, agilig varlik tabani hesaplamasi net yatirim tutarinin eklenip itfa tutarinin gikariimasiyla 13.301 milyon TL olarak
hesaplanmistir.
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Hacim Projeksiyonu  EEHAEEEIS Il @@@

Tarife Tahmini | Gelir Gereksinimi

Gelir Gereksinimi isletme Gideri Bileseni

Gelir Gereksinimi isletme Gideri Bileseni (2022 Fiyatlariyla)

Tarifeye Esas Net isletme Giderleri TL'm 523 534 592 653
Diizenlenmis isletme Giderleri TL'm 552 564 625 689
Ar-Ge Giderleri TL'm 6 6 6 7
Ar-Ge Dahil Diizenlenmis isletme Giderleri TL'm 558 569 631 696
Diger Gelirler TL'm 35 36 40 44

Kurumsal Performans Tesvik Gelirleri TL'm 6 6 6 7

isletme Sermayesi Gideri TL'm 6 6 7 7
Reel Makul Getiri Orani % 13,25% 13,25% 13,25% 13,25%

Gelir Gereksinimi isletme Gideri Bileseni TL'm 534 545 605 667

e Tabloda yer alan tim tutarlar 2022 yili agihs fiyatlari ile gosterilmektedir. 2026 — 2037 yillari arasinda yapilan hesaplamalar icin mevcutta yurdrlikte olan tarife hesaplama
metodolojileri ile ilgili kurul kararlari baz alinmistir.

e 2026 ve sonrasi tarifeye esas net isletme giderleri hesaplanirken dizenlenmis isletme giderlerinin Gzerine Ar-Ge giderleri (dizenlenmis isletme giderinin %1’i oraninda)
eklenmis; diger gelirler ise distImustur.

e 23 Aralik 2021 tarihli EPDK Kurul kararina istinaden Dogal Gaz Dagitim Sirketleri icin Tarife Hesaplama Usul ve Esaslar’nda degisiklik yapilmistir. Buna gére 1 Ocak 2022
itibariyla dagitim sirketlerince sunulan hizmetin kalitesini ve dagitim sirketlerinin kurumsal performansini artirmayi tesvik etmek amaciyla tarife hesaplamalarinda kalite faktort
ve kurumsal performans tesviki kullanilmaya baslanacaktir.

e Madde 25/3 (a) bendi uyarinca Baskentgaz paylarinin dogrudan halka arz edilmis olmasi ve Borsa istanbul’da islem gdriiyor olmasi nedeniyle isletme gideri bilesenleri gelir
gereksinimi toplaminin %1’ine tekabil eden tutar kurumsal performans tesviki olarak isletme gideri bilesenine gelir gereksinimine eklenmistir.

e [sletme sermayesi gideri hesaplamasinda EPDK’nin 30.06.2022/11048 tarih ve sayili karari uyarinca belirtilen %13,25 ’lik reel makul getiri orani kullaniimistir.
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Hacim Projeksiyonu  [EEIIMEEE S ]

Tarife Tahmini | Gelir Gereksinimi

Gelir Gereksinimi ve Birim Bedeller

Tarife Donemi Gelir Gereksinimi ve Birim Bedeller (2022 Fiyatlariyla)

. Birim | 2026T 2027T.. 20327 .. 20377
Gelir Gereksinimi Yatirim Bileseni TL'm 1.241 1.364 2.110 2.609
Makul Getiri Tutari TL'm 777 840 1.272 1.621
Yatirimlarin itfas TL'm 463 524 838 988
Gelir Gereksinimi isletme Gideri Bileseni TL'm 534 545 605 667
Tarifeye Esas Net isletme Giderleri TL'm 523 534 592 653
Kurumsal Performans Tesvik Gelirleri TL'm 6 6 6 7
isletme Sermayesi Gideri TL'm 6 6 7 7
Gelir farki TL'm 53 - - -
Toplam Gelir Gereksinimi TL'm 1.828 1.909 2.714.1 3.276,2
Tarife Donemi Baz
Gaz Tuketimi m'sm3 4,584 4.680 5.189 5.723
SKB-1 m'sm3 2.343 2.392 2.652 2.925
SKB-2 m'sm3 408 417 462 509
SKB-3 m'sm3 340 348 385 425
SKB-4 m'sm3 343 350 389 429
SKB-5 m'sm3 1.150 1.174 1.301 1.435
Gelir Gereksinimindeki Payi -
SKB-1 86,0% 86,0% 86,0% 86,0%
SKB-2 8,6% 8,6% 8,6% 8,6%
SKB-3 2,9% 2,9% 2,9% 2,9%
SKB-4 1,1% 1,1% 1,1% 1,1%
SKB-5 1,4% 1,4% 1,4% 1,4%
Birim Bedeller - Reel
SKB-1 TL/Sm3 0,59486 0,77294 0,91593 0,91593
SKB-2 TL/Sm3 0,34059 0,44561 0,52804 0,52804
SKB-3 TL/Sm3 0,13520 0,17631 0,20893 0,20893
SKB-4 TL/Sm3 0,05027 0,06734 0,07980 0,07980
SKB-5 TL/Sm3 0,01961 0,02570 0,03046 0,03046
Enflasyon
Enflasyon Endeksi 3,51 4,39 8,15 13,12
Birim Bedeller - Nominal
SKB-1 TL/Sm3 2,08739  3,38976 7,46205 12,01771
SKB-2 TL/Sm3 1,19514  1,95422 4,30194 6,92831
SKB-3 TL/Sm3 0,47443  0,77323 1,70215 2,74133
SKB-4 TL/Sm3 0,17641 0,29534 0,65015 1,04707
SKB-5 TL/Sm3 0,06881 0,11271 0,24813 0,39961

Bagkentgaz Dogalgaz Dagitim Hakki - Degerleme Raporu — 18 Mart 2026
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Tabloda yer alan tim tutarlar 2022 vyili acilis
fiyatlari ile gosterilmektedir.

Yatinm bileseni, isletme gideri bileseni ve gelir
farki  bileseni  dogrultusunda toplam gelir
gereksinimi rakamina ulasiimistir.

Gelir gereksiniminin abone gruplarina dagilhmi,
EPDK tarafindan belirlenen metodoloji
dogrultusunda vyapilmistir. Tuketim gruplarinin
gelir gereksinimindeki paylari belirlenmis ve
tiketim miktarlarina bolinerek birim bedeller
hesaplanmistir.  Hesaplanan  birim  bedellere
enflasyon endeksi uygulanarak nominal birim
bedellere ulasiimistir.

Degerleme calismasinda kullanilan enflasyon
tahminleri The Economist Intelligence Unit
(“EIU”) ongoruleri temel alinarak olusturulmustur.
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is Plant isletme Giderleri Net isletme Yatirimlar ve Glvence Bedeli indirgenmis Nakit iskonto O

3 Flan sietme Giderier! Sermayesi Amortisman Hareket Tablosu Akimlari Analizi skonto Lrani
is Plani

Oca - Ara Oca - Ara :34:10)
2023 2024 2025 2028 T 2029 T ...2030T ...2035T ...2037T] 2026-2037

Gaz Satis Geliri TL'm 17.244 27.852 38.122 48.607 61.863 74.974 84.968 95.419 169.955 213.661 14,4%
Dogal Gaz Satisindan gelen Gelirler TL'm 1.771 3.111 4.277 5.518 9.156 11.345 13.265 14.960 31.576 39.696 19,6%
Tasima gelirler TL'm 53 92 126 161 271 335 392 442 933 1.173 19,8%
Baglanti Bedeli Gelirleri TL'm 109 190 259 332 432 536 627 707 1.259 1.582 15,3%
Diger Gelirler TL'm 39 69 96 123 157 194 227 256 456 573 15,0%
Toplam gelir TL'm 19.217 31.314 42.880 54.740 71.879 87.384 99.478 111.784 204.178 256.686 _ 15,1%
Satiglarin Maliyeti TL'm (17.244) (27.852) (38.122) (48.607) (61.863) (74.974) (84.968) (95.419) (169.955) (213.661) (14,4%)

Satig Hacmi m'sm3 2.986 3.043 3.088 3.140 3.206 3.274 3.342 3.412 3.774 3.921 2,0%

BOTAS Dogal Gaz Fiyatlari TL/Sm3 5,8 9,2 12,3 15,5 19,3 22,9 25,4 28,0 45,0 54,5 12,1%
Brit kar TL'm 1.973 3.462 4.758 6.133 10.016 12.410 14.510 16.365 34.223 43.025 _ 19,4%
Faaliyet giderleri (Ar-Ge dahil) TL'm (629) (1.105) (1.517) (1.957) (2.497) (3.094) (3.618) (4.080) (7.267) (9.136) (15,0%)
FAVOK TL'm 1.344 2.357 3.241 4.176 7.519 9.316 10.892 12.285 26.956 33.888 21,0%
Amortisman TU'm (388) (805) (1.202) (1.626) (2.297) (3.117) (3.946) (4.784) (9.336)  (12.962) (20,8%)
FVOK TL'm 956 1.552 2.038 2.551 5.221 6.199 6.946 7.501 17.621 20.926 21,1%
Brit kar marji % 10,3% 11,1% 11,1% 11,2% 13,9% 14,2% 14,6% 14,6% 16,8% 16,8%
FAVOK marji % 7,0% 7,5% 7,6% 7,6% 10,5% 10,7% 10,9% 11,0% 13,2% 13,2%
FVOK mariji % 5,0% 5,0% 4,8% 4,7% 7,3% 7,1% 7,0% 6,7% 8,6% 8,2%

Onceki sayfalarda agiklanan gelir ve gider varsayimlari neticesinde ortaya cikan operasyonel sonuglar yukarida gdsteriimektedir. Tablodaki tutarlar nominal degerleri
gostermektedir.

2026 ve sonrasi igin:

I Gaz satis gelirleri tahmin edilirken sektérdeki dagitim sirketlerinden gaz tedarik eden abonelere BOTAS fiyati referans alindigi icin gaz satis gelirleri ve satiglarin
maliyeti degerlerinin birbirine esit olacagi 6ngorilmustur,

Il Dogalgaz satisindan gelen gelirleri ve tasima gelirleri tahmini abone gruplarinda tiketilen gaz hacmin ilgili birim bedelleriyle carpilmasiyla hesaplanmistir,
Ill.  Baglanti bedelleri gelirleri ve diger gelirler icin projeksiyon Sirket Yonetimi tarafindan paylasiimistir,

e 2026-2037 yillari arasinda toplam gelirlerin %15’lik BYBO ile artis gbsterecegi varsayllmaktadir.

Satislarin maliyeti, yukarida belirtildigi gibi BOTAS'tan tedarik edilen gaz maliyetlerinden olusturmaktadir. Satislarin maliyetinin de 2026-2037 arasinda %14,4’lik BYBO ile
artmasi tahmin edilmektedir.

e Faaliyet giderlerinin 2026-2037 arasinda %15,0 BYBO ile buylimesi 6ngorilmektedir.
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: ; : ) Net islet
Is Plani Isletme Giderleri ctlsle ”79‘
Sermayesi

Gelir Yaklasimi | Isletme Giderleri

isletme Giderleri

BYBO
2028 T ...2037 T]12026 - 2037

isletme Giderleri 1.938 2.472 3.063 3.582 4.040 7.195 9.046 15,0%
Personel Ucret ve Giderleri 425 542 672 786 886 1.578 1.984 15,0%
ilk Madde ve Malzeme Giderleri 25 32 40 47 53 94 119 15,0%
Disaridan Saglanan Hizmet Giderleri 984 1.256 1.556 1.819 2.052 3.655 4.594 15,0%
Kira Giderleri 135 172 213 250 282 501 630 15,0%
Enerji Giderleri 179 228 283 330 373 664 834 15,0%
Yasal Zorunlu Harcamalar 157 200 248 290 327 582 731 15,0%
Haberlesme Giderleri 10 12 15 18 20 36 45 15,0%
Biiro ve idari Giderler 10 13 16 19 21 38 48 15,0%
Diger Giderler 13 16 20 24 27 47 60 15,0%

Ar-Ge Giderleri 19 25 31 36 40 72 90 15,0%

Faaliyet giderleri (Ar-Ge dahil) 1.957 2.497 3.094 3.618 4.080 7.267 9.136 15,0%

e Tablodaki tutarlar nominal fiyatlarla gosterilmektedir.
 Isletme giderlerinin 2025-2037 yillari arasinda BYBO %15,0’lik artis géstermesi beklenmektedir.
e Ar-Ge gideri toplam isletme giderlerinin %1’i olarak varsayilmistir.
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) _ ) Net isletme Yatirimlar ve
Isletme Giderleri ) .
Sermayesi Amortisman

Gelir Yaklasimi | Net isletme Sermayesi

Net isletme Sermayesi

31 Ara 31 Ara
tm 2022 2023 2024 2025 2026 T 2027 T 2028 T 2029T ...2030T ...2035T
Ticari alacaklar 2.400 2.299 3.083 3.712 6.543 8.591 10.444 11.890 13.361 24.404 30.679
Stoklar 106 284 425 508 669 851 1.032 1.169 1.313 2.339 2.941
Ticari borclar (-) (3.703) (4.571) (7.858) (10.414) (13.649) (17.372) (21.054)  (23.860)  (26.795)  (47.725)  (59.998)
Net ticari isletme sermayesi (1.197) (1.988) (4.350) (6.195) (6.438) (7.929) (9.577) (10.801) (12.121) (20.982) (26.378)
Diger donen varliklar 691 1.059 1.971 3.516 3.616 4.749 5.773 6.572 7.385 13.489 16.958
Diger kisa vadeli yiiktimlilikler () (1.257) (2.208) (2.784) (3.358) (1.656) (1.317) (1.596)  (1.809) (2.031) (3.618) (4.548)
Net diger isletme sermayesi (566) (1.149) (813) 158 1.961 3.432 4.177 4.763 5.354 9.871 12.410
Net isletme Sermayesi (1.764) (3.137) (5.163) (6.037) (4.477) (4.497) (5.400) (6.037) (6.767) (11.111) (13.968)
Hasilata orani (%) (10,6%) (16,1%) (19,5%) (16,1%) (8,2%) (6,3%) (6,2%) (6,1%) (6,1%) (5,4%) (5,4%)
Net isletme sermayesindeki degisim (1.013) (1.373) (2.026) (874) 1.560 (20) (903) (637) (730) (1.206) (1.508)
Hasilat 16.569 19.524 26.511 37.414 54.740 71.879 87.384 99.478 111.784 204.178 256.686
Satislarin maliyeti (15.289) (17.724) (24.532) (34.392) (48.607) (61.863) (74.974) (84.968) (95.419) (169.955) (213.661)
Devir Hizi (Gun)
Alacak tahsil stiresi (A) 53 43 42 36 44 44 44 44 44 44 44
Stok devir suresi (B) 3 6 6 5 5 5 5 5 5 5 5
Borg 6deme siresi (C) 88 94 117 111 102 102 102 102 102 102 102
Nakit cevirim siiresi (A + B - C) (33) (45) (68) (69) (54) (54) (54) (54) (54) (54) (54)
Dénem giin sayisi 365 365 365 365 365 365 365 365 365 365 365
Brut kar marji 7,7% 9,2% 7,5% 8,1% 11,2% 13,9% 14,2% 14,6% 14,6% 16,8% 16,8%
Hasilat biylime orani 174,5% 17,8% 35,8% n/a 46,3% 31,3% 21,6% 13,8% 12,4% 12,2% 12,1%

* Alacak tahsil stiresi 2022, 2023, 2024 ve 2025 yillari igin ticari alacaklarin satis gelirlerine oraniyla donemdeki giin sayisi (365 gin) hesaba katilarak belirlenmis olup, devam eden
dénemler igin alacak tahsil stresi bu yillarin ortalamasi olacak sekilde tahmin edilmistir.

* Stok devir sUresi ve bor¢ ddeme siiresi 2022, 2023, 2024 ve 2025 yillari igin stoklarin, satislarin maliyetine oraniyla dénemdeki glin sayisina (365 giin) gore hesaplanmis ve
devam eden dénemler igin stok devir stiresi bu yillarin ortalamasi olacak sekilde tahmin edilmistir.

* Ticari borglar iginde en biyik bolumi BOTAS’a 6denen aylik gaz tedarik faturalari olusturmaktadir. Kis aylarinda hava sicakliginin dismesiyle birlikte yil sonlarinda BOTAS tan
tedarik edilen gaz miktarlari artmaktadir. Bor¢ 6deme siiresi 2026 ve sonrasi igin 2022, 2023, 2024 ve 2025 yillari ortalamasi olacak sekilde tahmin edilmistir.

* Diger kisa vadeli yikumlultkler altinda gorilen gelecek aylara ait gelirler 6n 6demeli sayag gelirlerinden olusmaktadir. Sirket yonetimi ile yapilan gérismeler sonucu 6n 6demeli
sayaclarin mekanik sayaclara gecisi 2027 yilinda tamamlanacaktir. Bu nedenle gelecek aylara ait gelirlerin 2027 sonunda sifirlanacagi varsayiimistir.

* Gelecek aylara ait gelirler kalemi haricinde, tahmin dénemi projeksiyonlari olusturulurken, diger dénen varliklar hasilata, diger kisa vadeli yuktumldllkler ise satilan malin
maliyetine oranlanmistir. 2022-2025 dénemine ait bu tarihsel oranlar, gelecek dénem tahminlerinin hesaplanmasinda esas alinmistir.
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Net isletme Yatirimlar ve Glivence Bedeli
Sermayesi Amortisman Hareket Tablosu

Gelir Yaklasimi | Yatirimlar ve Amortisman

OO

Yatinmlar ve Amortisman

_ 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Yatirimlar Ekonomik émur
Mevcut Yatinim Harcamalari (2022 yili basi fiyatlarla) 3.265
Yeni Yatirim Harcamalari (2022 yili basi fiyatlarla) 22,0 315 214 137 30 80 79 91 426 425 414 663 997 1.480 915
Mevcut Yatirim Harcamalarina iliskin itfalar (148) (148) (148) (148) (148) (148) (148) (148) (148) (148) (148) (148) (148) (148)
Yeni Yatirim Harcamalarina ligkin itfalar (14) (24) (30) (32) (35) (39) (43) (62) (82) (100) (130) (176) (243) (285)
Toplam Amortisman Gideri (2022 yili basi fiyatlarla) (163) (172) (179) (180) (184) (187) (191) (211) (230) (249) (279) (324) (392) (433)

Yatirnmlar ve Amortisman

2026 T 2027T 2028T 2029T 2030T ...2035T

Yatirimlar Ekonomik 6mur
Mevcut Yatirim Harcamalari (2022 yili basi fiyatlarla) 22,0
Yeni Yatirim Harcamalari (2022 yili basi fiyatlarla) 22,0 664 1.332 1.360 1.360 1.388 1.440 1.494
Mevcut Yatinm Harcamalarina iligkin itfalar (148) (148) (148) (148) (148) - -
Yeni Yatinm Harcamalarina iliskin itfalar (315) (375) (437) (499) (562) (861) (988)
Toplam Amortisman Gideri (2022 yili basi fiyatlarla) (463) (524) (586) (647) (711) (861) (988)

e Gegmis yillara dair amortisman hesaplamasi igin tarife dénemi basl baz varlik tabani dikkate alinmistir.

¢ Yeniyapilacak olan yatirimlarin ekonomik émri 22 yil olarak varsayilmistir.
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Net isletme

Is Plan: Sermayesi

isletme Giderleri

Yatirimlar ve Gulvence Bedeli indirgenmis Nakit
Amortisman Hareket Tablosu Akimlari Analizi

Gelir Yaklasimi | GUvence Bedeli Hareket Tablosu

iskonto Orani ‘ @@@

Giivence Bedeli Hareket Tablosu

gm | 2025] 2026T 2027T 2028T 2029T 2030T ...2035T ...2037 T

Acllis Bakiyesi 10.225 10.984 13.932 17.571 21.106 23.708 40.541 50.226
Abonelerden Alinan Glvence Bedelleri (net) 119 | 160 205 248 281 314 532 645 b
Cari Donem Guncelleme Farki 639 2.788 3.435 3.286 2.322 2.371 4.054 5.023
Kapanis Bakiyesi 10.984 13.932 17.571 21.106 23.708 26.393 45.127 55.893

Dagitim sebekesine yeni baglanan ve sozlesme imzalayan abonelerden alinan givence bedelleri Sirket’e nakit girdisi saglamaktadir. EPDK tarafindan agiklanan birim bedel

Uzerinden abonelerden toplanan glivence bedelleri, agiklanan metodoloji dogrultusunda her yil enflasyon artis orani ile giincellenmekte ve abone ¢ikisi oldugunda glivence
bedeli glincel bedel tizerinden aboneye iade edilmektedir.

Her bir aboneden tahsil edilecek glvence birim bedeli icin EPDK’'nin 2026 yili icin onayladig baglanti ve hizmet bedellerine gére Glvence Bedeli Soba/Merkezi Sistem olan
3.599 TL referans olarak alinmis ve yillar itibariyla enflasyon éngorilerine paralel olarak artirilmistir. Yillik tahsil edilen toplam glivence bedeli\ 6ngorilen abone basina birim
bedel ile abone projeksiyonunda yer alan yeni sézlesmeli abone sayisi carpilarak hesaplanmistir.

Cari donem glincelleme farki enflasyon oraninda artirilarak, giivence bedeli kapanis bakiyesi tahmini yapilmistir.
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is Plan isletme Giderleri Net isletme Yatirimlar ve Glivence Bedeli indirgenmis Nakit iskonto Orani
3 3 Sermayesi Amortisman Hareket Tablosu Akimlari Analizi

Gelir Yaklasimi | Indirgenmis Nakit Akimlari Analizi

indirgenmis Nakit Akimi

Ocak - Aralik
2026 T 2027 T 2028 T 2029T 2030T ...2035T 2036 T ...2037 T
FAVOK 4.176 7.519 9.316 10.892 12.285 26.956 30.230 33.888
Eksi: Amortisman ve itfa (1.626) (2.297) (3.117) (3.946) (4.784) (9.336) (10.990) (12.962)
FVOK 2.551 5.221 6.199 6.946 7.501 17.621 19.239 20.926
Vergi gideri (638) (1.305)  (1.550)  (1.737)  (1.875) (4.405) (4.810) (5.231)
Vergi Sonrasi Faaliyet Kari 1.913 3.916 4.649 5.210 5.625 13.215 14.430 15.694
Arti: Amortisman ve itfa 1.626 2.297 3.117 3.946 4.784 9.336 10.990 12.962
Arti: Glvence bedeli 160 205 248 281 314 532 586 645
Eksi: Yatinmlar (2.592) (6.184) (7.662) (8.790) (9.911)  (16.613) (18.619) (20.858)
Eksi: isletme sermayesindeki degisim (1.560) 20 903 637 730 1.206 1.349 1.508
Serbest Nakit Akimi (453) 254 1.255 1.284 1.543 7.676 8.737 9.952
Varlik tabani 182.829
Kismi yil dizeltmesi 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 0,66 1,00
iskonto Yil Sayisi 0,50 1,50 2,50 3,50 4,50 9,50 10,50 11,50 11,83
iskonto Faktori 0,91 0,77 0,64 0,54 0,45 0,18 0,15 0,13 0,12
indirgenmis Nakit Akimi (414) 194 804 688 692 1.414 1.347 843 22.230

indirgenmis nakit akim toplami 10.726 Duyarlilik Analizi
Donem sonu DVT degeri 22.230 _

imtiyaz Hakki Degeri 32.956
18,5% 35.995
19,5% 32.956
20,5% 30.208

Sirket yonetimi ile yapilan gérismeler isiginda hazirlanan is plani dogrultusunda olusan serbest nakit akim tahminleri ve tarafimizca hesaplanan iskonto faktorine bagl olarak
olusan indirgenmis nakit akimlari yukarida sunulmustur.
e Donem sonu DVT degeri kapsaminda 2037 yili sonunda hesaplanan varlik tabani nakit girisi olarak ele alinmistir. Varlik tabanina iliskin detaylar Ekler E4’te gosterilmektedir.

e Duyarllik analizi sonuglari ise AOSM igin +/- 100 baz puan degisime gbre hesaplanmistir.

* AOSM hesaplamalarina iliskin detaylar bir sonraki sayfada sunulmustur.
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Gelir Yaklasimi | Iskonto Orani

AOSM Hesaplamasi

Kod Ref
USD 20-yillik Hazine Tahvil Getirisi 4,8% [a]
Tirkiye Ulke Risk Primi CRP 45% [b]
TL/US Enflasyon Farki 10,6%  [c]
Risksiz Yatirim Getirisi R¢ 19,8% [atb+c]
Sermaye Yatirimlari igin Ek Getiri Rm-R¢ 5,0% [d]
Beta (Kaldiragsiz) By 0,33 [e]
Beta (Kaldiragh) BL 0,53
Ozsermaye Maliyeti Ke 22,5%
Borglanma Baz Orani R¢ 18,3%
Borg Primi S 2,5% [d]
Vergi Orani T 25,0% [f]
Borglanma Maliyeti (Vergi Oncesi) Kg 20,8%
Ozsermaye Finansman Payi E/EV 56,7% [e]
Borg Finansman Payi D/EV 43,3% [e]

Agirlikli Ortalama Sermaye Maliyeti (AOSM) 19,5%

Notlar:

[ a ] Degerleme tarihi itibariyla, 20 yillik Amerikan Hazinesi tahvil Getirisi.
[ b ] Degerleme tarihi itibariyla, Turkiye CDS risk primi

[ ¢ ] EIU USD/TL Enflasyon Farki. (Ekler-E5)

[ d ] Deloitte Girdisi.

[ e ] Damodaran Sektor Ortalamasi.

[ f]T.C. Kurumlar Vergisi Orani.

Bu=B./[1+(1-T)xD/E]

AOSM =[(D/EV x Kg) x (1 - T)]+ (E/EV x K¢)
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OO

AOSM Formld

AOSM asagidaki oranlarin agirlikli ortalamasini ifade etmektedir:

— (Ozsermayenin piyasa degerinin beklenen maliyet orani,

Finansal borglarin piyasa degerinin beklenen getiri orani.

AOSM’nin hesaplanmasinda asagidaki formul kullanilimistir:

AOSM= (Ke x E/EV) + (Kd x (1-t) x D/EV)

Ke — Ozsermaye maliyeti
Kd — borglanma maliyeti (vergi 6ncesi)
E/EV, D/EV —hedeflenen 6zsermaye ve borg agirhig
t — marjinal vergi orani
e Ozsermaye maliyeti (“Ke”) Sermaye Varliklari Fiyatlama Modeli
(“CAPM”) baz alinarak hesaplanmistir.
Ke = Rf + B x (Rm-Rf) + Rs

Rf — risksiz yatinm getirisi

B — beta

Rm — Rf — hisse risk primi

Rs — ek sirket risk primi

iskonto Oraninin Belirlenmesi

Ozsermaye ve bor¢c ve finansman paylari

ile kaldiragsiz

beta

hesaplanirken, Damodaran'in veri tabanindan alinan global “kamu

hizmeti" sektorl dikkate alinmistir.
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E1: Kapsam ve E2: Deger Tanimi E3: Beyan
Sinirlamalar

E4: Varlik Tabani ES: Enflasyon Farki

Ekler | E1: Kapsam ve Sinirlamalar

Calismanin Kapsami

Bu raporun amaci Degerleme Tarihi itibariyla Sirket’in Sermaye Piyasasi
Mevzuati cercevesinde yapilacak finansal raporlamalarinda kullanilmak
Uzere Sirket uhdesindeki dogalgaz dagitim hakkinin gercege uygun
deger araliginin tahmin edilmesidir.

Raporumuz sadece Baskentgaz yonetiminin kullanimi icin hazirlanmistir.
Rapora dayanarak hareket edecek herhangi bir baska taraf ya da
taraflara karsi sorumluluk kabul etmemekteyiz. Raporumuz herhangi bir
yatirim ya da finansman kararina bir dayanak teskil etmemelidir.

isbu raporun finansal raporlama faaliyetleri dogrultusunda Sirket’in
denetcileriyle paylasiimasini onaylamaktayiz.

Calismamiz asagidaki hususlari icermistir:

- Sirket’in finansal yapisinin, gecmis mali tablolarinin ve faaliyet
sonuglarinin gézden gecirilmesi;

- Sirket’in faaliyetlerine iliskin olarak Ust dlzey yoneticiler ile
gorlismelerin yapilmasi;

- Sektor ile ilgili yayinlanan piyasa verileri ve diger halka agik bilgilerin
gbdzden gegcirilmesi;

- Dogalgaz dagitim hakkina iliskin nakit akim projeksiyonlarinin

hazirlanmasi;

- Bunun sonucunda Sirket uhdesindeki dogalgaz dagitim hakkinin
tahmini gercege uygun degerini gosteren bir aciklamali raporun
hazirlanmasi.
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Gerek verilerin muhtevasi ve hazirlanmasi sireciyle ilgili olarak Sirket
yonetimiyle c¢esitli gorismeler vyapilmistir. Goérismeler ¢ogunlukla
asagida belirtilen kisi/kisilerle gergeklesmistir:

— Secil Hizli — Baskentgaz, Yatirimci iliskileri Yoneticisi

Kapsam Sinirlamalar

Degerleme c¢alismasinda dikkate alinan mali tablolar tarafimizca
denetlenmemis olup, bu mali tablolarla ilgili herhangi bir goris
bildirmemekteyiz. Bununla beraber tarafimiza sunulan nakit akim
projeksiyonlari gcercevesinde kullanilan varsayimlarin gercege uygunlugu
tarafimizca incelenmemistir veya teyit edilmemistir.

Calismamiz, belirli bir satis veya alis Onerisinde bulunmaya yonelik
olmayip, yalnizca Sirket uhdesindeki dogalgaz dagitim hakki igin bir
gercege uygun deger araligi tahmin edilmesi hususunda Baskentgaz
yonetimine ve hissedarlarina yardimci olmaya yoneliktir.

Prosedurlerimizin kapsaminin, dogalgaz dagitim hakkinin herhangi bir
alis veya satis amacina yonelik olarak yeterli olduguna dair herhangi bir
goris bildirmemekteyiz ve 6zellikle belirtmek isteriz ki calismalarimiz,
herhangi bir muhtemel alici/finansman saglayici ve saticinin dogalgaz
dagitim hakkinin gercek durumundan ve sahip oldugu potansiyelden
emin olmak icin yapilmasini gerekli gorecegi bir mali durum tespit (due
diligence) calismasi sorumluluguyla es deger degildir.
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El: Kapsam ve

E4: Varlik Tabani
Sinirlamalar

E2: Deger Tanimi E3: Beyan

Ekler | E2: Deger Tanimi

Deger tanimi

e "Degerleme analizine baslanmadan 6nce degerin taniminin dogru bir
sekilde yapilmis olmasi gerekir. Deger kavrami genel olarak iki baslik altinda
incelenebilir:

o El Degistirme Degeri (Value-in-exchange)
o Kullanim Degeri (Value-in-use)

e El Degistirme Degeri; piyasadaki alici, satici ve yatirimcilarin girisimleri
sonucu ortaya cikar ve satilmaya konu varligin tek basina satilacagl degeri
ifade eder. Kullanim Degeri ise satilmaya konu varligin isletmenin strekliligi
prensibi cercevesinde sagladigi degeridir ve s6z konusu varligin isletmenin
karliligina olan katkisini ifade eder.

e Bu iki tanimin Gergege Uygun Deger’in tahmin edilmesi Gzerinde énemli
etkileri olabilir. Bir varlik ya da isletmenin bir El Degistirme Degeri ve
tamamen farkh bir Kullanim Degeri olabilir. Bazi 6zel amaglara sahip
sirketler tek baslarina satisa konu olduklarinda El Degistirme Degerleri cok
dustk olabilir. Ancak bu varlik ya da isletmelerin devam etmekte olan ticari
faaliyete dnemli katkilari olabilir. Bu durum, isletmenin surekliligi kavrami
cercevesinde so6z konusu varlik ya da isletme icin daha yiksek bir Kullanim
Degerini isaret edebilir.

e Calismamiz, El Degistirme Degerini esas aldigindan tim grup igi

islemlerin piyasa kosullarina uygun olarak (arm’s length) gerceklesecegini
varsaymis bulunmaktayiz.
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QO

Gergege Uygun Degerin Tanimi

* “Gergege Uygun Deger”, TFRS 13 standardi kapsaminda asagidaki
sekilde tanimlanmaktadir:

«piyasa katihmcilari arasinda 6lgim tarihinde olagan bir islemde, bir
varligin satisindan elde edilecek veya bir borcun devrinde 6denecek
fiyat»

* Bu tanimdan anlasildigi Gzere gercege uygun deger serbest piyasada
satisa sunulan hisseler icin gerceklesebilecek alis veya satis fiyatina her
zaman esit olmayabilir.

e Galismamizin amaci belli sebeplerden dolayi hisselere yiksek fiyatl
teklif vermek isteyen bir alici bulmak degildir. Gergekte bu gibi “6zel
alicilar” gesitli sebeplerle bulunabilmektedir. Bu sebeplere 6rnek olarak
azalan veya tamamen yok olan rekabet ortami, hammadde tedarik veya
satisina iliskin olusabilecek fiyat avantajlari, sirket birlesmesinin aliciya
saglayacagl maliyet avantajlari veya diger sinerjiler verilebilir. Bu tarz
Ozel bir alicinin tarafimizca tespit edilmesini talep etmeniz durumunda,
bu husus ayri ve ilave bir sdzlesme konusu olacaktir.

isletmenin Surekliligi Prensibi
* isletmenin sirekliligi su sekilde tanimlanmustir:

«Gelecekte siresiz bir sekilde faaliyet te bulunmasi beklenen bir ticari
isletme»

Solo Bazda Raporlama Prensibi
* Solo bazda raporlama su sekilde tanimlanmistir:

«Kendi basina faaliyet géstermeye ehil, herhangi bir stratejik, siner;ji
ve/veya kontrol primi icermeyen isletme degeri».
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EL: Kapsam ve E2: Deger Tanimi E3: Beyan E4: Varlik Tabani ES: Enflasyon Farki
Sinirlamalar

Ekler | E3: Beyan

Kurul Karar Organi’'nin 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayil Karari Uyarinca Beyanimiz

Sermaye piyasasinda bagimsiz denetimle yetkili bagimsiz denetim kuruluslarinin Uyelik anlagmasina sahip oldugu yabanci sirketlerle yapilan lisans, know-how
ve benzeri sdzlesmeler cercevesinde faaliyette bulunan ve degerlemeyi yapacak “Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Dlzey 3 Lisansi” veya “Tlrev Araglar
Lisansi”na sahip en az 1 kisiyi tam zamanli olarak istihdam eden Danismanlik Sirketi oldugumuzu,

Ayri bir "Kurumsal Finansman Bolimi'"ne veya degerleme hizmeti sunmak Uzere olusturulmus benzer nitelikteki 6zel bir birime sahip oldugumuzu,

Degerleme calismalari sirasinda kullaniimasi gereken proseddirlerin bulundugu kurulus genelgeleri, degerleme metodolojisi, el kitabi veya benzeri belirlenmis
prosedurlerinin bulundugunu,

Mdsteri kabull, ¢alismanin yuritilmesi, raporun hazirlanmasi ve imzalanmasi slreclerinde kullanilacak kontrol gizelgeleri veya benzeri dokiimanlara sahip
oldugumuzu,

Degerleme galismalarinin teknik altyapisini olusturan yeterli bilgi bankasi, i¢c genelge, gelistirilmis know-how ve benzeri unsurlarin bulundugunu,
Degerleme galismalarinda ihtiyag duyulan bilgilerin elde edilmesi ile ilgili arastirma altyapisina sahip oldugumuzu,
Degerleme galismasini SPK’nin 111.62-1 sayili “Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig”ine uygun olarak gerceklestirdigimizi,

Degerleme galismasini talep eden Baskent Dogalgaz Dagitim Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi A.S ile Kurumumuz arasinda degerleme hizmeti s6zlesmesi
imzalandigini,

Degerleme calismasini talep eden Baskent Dogalgaz Dagitim Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S 'ye ayni zamanda bagimsiz denetim hizmeti verilmedigini,

Degerleme calismasini talep eden Baskent Dogalgaz Dagitim Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi A.S ile Kurumumuz arasinda dogrudan veya dolayli olarak sermaye
veya yonetim iliskisi bulunmadigini,

beyan ederiz.
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El: Kapsam ve

E2: Deger T
Sinirlamalar eser tammi

E3: Beyan E4: Varlik Tabani ES: Enflasyon Farki

Ekler | E4: Varlik Tabani

Varlik Tabani Hesaplamasi

Tarife Yili Basl Varlik Tabani 6.156 6.356 9.943 12.795
Tarifeye Esas Net Yatirim Tutari 664 1.332 1.416 1.494
Yatirimlarin itfasi (463) (524) (838) (988)
Tarife Yil Sonu Duzenlenmis Varlhik Tabani (2024 Fiyatlariyla) 6.356 7.164 10.521 13.301
Tuketici Fiyati Endeksi (TL, ortalama) 34,9% 25,4% 10,0% 10,0%
Tlketici Fiyati Endeksi (TL, kimlatif) 2,37 2,95 5,18 13,75
Tarife Yil Sonu Diuzenlenmis Varlik Tabani (Nominal) 15.060 21.160 54.499 182.829
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E1: Kapsam ve

Sirlamalar E2: Deger Tanimi

E3: Beyan

Ekler | E5: Enflasyon Farki

Enflasyon Beklentileri (%)

2025

2026

2027

2028

E4: Varlik Tabani ES: Enflasyon Farki

2029

2030

2031

2032

2033

2034

2035

2036

Turkiye Enflasyon Beklentisi 25,4% 24,7% 187% 11,0% 10,0% 10,0% 10,0% 10,0% 10,0% 10,0% 10,0% 10,0%
Amerika Enflasyon Beklentisi 3,0% 2,7% 2,2% 2,2% 2,2% 2,2% 2,2% 2,2% 2,2% 2,2% 2,2% 2,2%
2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036

TRY 100 125 156 186 206 227 249 274 301 332 365 401 441
usD 100 103 106 108 110 113 115 118 121 123 126 129 131
15 Yillik CAGR Tiirkiye EIU 13,2%

15 Yillik CAGR ABD 2,3%

Fark 10,6% |
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