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16 Nisan 2020 tarihli s6zlesmemiz gergevesinde, Ernst Young Kurumsal Finansman Danismanlik A.S.(“EY”) olarak, Naturelgaz Sanayi ve Ticaret A.S.
(“Naturelgaz”, “siz” veya “Alici”)’nin SOCAR Turkey LNG Satis A.S. (“SOCAR LNG” veya “Sirket”)’nin 100% oranindaki hisselerinin 31 Ekim 2020 tarihinde
satin almasi ile ilgili maddi olmayan duran varliklarin belirlenmesi ve degerlenmesine iliskin hazirlamis oldugumuz Satin Alma Bedeli Dagitimi (“PPA”)
raporunu (“Rapor”) sunmaktan memnuniyet duymaktayiz. Calismamiz, Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlari (‘UFRS”) “isletme Birlesmeleri” (‘UFRS
3”) ve Uluslararasi Muhasebe Standartlari 38 "Maddi Olmayan Duran Varliklar" (“UMS 38”) dahil ilgili profesyonel bilgi ve muhasebe standartlari
cercevesinde hazirlanmigtir. Calismalarimizin sonucu bu Rapor ile sunulmaktadir.

Calismamizin kapsami, Naturelgaz Yonetimi ile yukarida belirtilen isleme iliskin gerceklestirdigimiz gérismeleri, satin alma ile satin alinan maddi olmayan
duran varliklarin tespitini, tespit edilen maddi olmayan duran varliklarin degerlenmesine iliskin uygun degerleme metotlarinin belirlenmesini, degerlemelerin
gerceklestiriimesini ve o6nerdigimiz makul degerleri, degerlerin hesaplanmasinda kullanilan varsayim ve bilgileri de iceren s6z konusu Rapor'un
hazirlanmasini icermektedir. Calismalarimizda Naturelgaz Yonetimi tarafindan tarafimiza saglanan finansal verilerin herhangi bir denetime tabi
tutulmaksizin, SOCAR LNG icin projekte edilmis faaliyet sonuglari ve Sirket'in finansal durumunu dogru olarak yansitildigi kabul edilmistir.

Maddi olmayan duran varliklarin belirlenmesi analizimiz ve degerlere iligkin tavsiyemiz, bize saglanan veriler ve bilgiler ile ek arastirmalarimiz dogrultusunda
olusturdugumuz analitik ydntemlere dayanmaktadir. Bize saglanan veriler bagimsiz olarak sorgulanmamis veya baska bir sekilde bizim tarafimizdan
dogrulanmamis olup, bu verilerin dogrulugu ve eksiksizlidi ile ilgili herhangi bir géris veya glivence sunmamaktayiz.

Bu Rapor veya icerigi 6nceden yazili iznimiz olmadan herhangi bir kurulus bilangosunda, izahnamede, kredi s6zlesmesinde veya bagka bir s6zlesme veya
Uclncu sahislara verilen baska bir dokiimanda kullanilamaz veya atifta bulunulamaz. Calismalarimiz ve bu Rapor, Naturelgaz'i ve Naturelgaz'in denetcilerini
(“Bagimsiz Denetci”) Satin Alma Bedeli Dagitimi'na (“PPA”) iliskin bilgilendirmek amaciyla hazirlanmis olup Naturelgaz ve Bagimsiz Denetgci disinda baska
kisilerce kullanilmamali, dagitiimamali, referans gosterilmemelidir.

Bu kisitlamaya ragmen Rapor'umuz veya belirli kisimlari, muhtemel kredi kurumlarina, yatirimcilara veya diger ilgili sahislar ile paylasilirsa, bu sahislar ve
kurumlar herhangi bir karar verirken veya yatirim yaparken Rapor'umuza guvenmemelidirler, aksi halde EY, Naturelgaz Yénetimi disinda hicbir kuruma kargi
sorumluluk kabul etmemektedir.

Bu Satin Alma Bedeli Dagitimi Danigsmanlik Raporu, ilisikteki “Genel Varsayimlar ve Sinirlayici Kosullar’a tabidir.
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Calismanin Amaci

31 Ekim 2020 tarihinde Naturelgaz, 32,4 milyon Turk Lirasi karsihiginda SOCAR LNG'nin
hisselerinin tamamini satin almistir ("Satin Alma"). UFRS 3'de yer alan “isletme
Birlesmesi”,

"Bir edinen isletmenin, bir veya daha fazla isletmenin kontroliinii eline gegirdigi bir
islem veya baska bir olay."

olarak tanimlanmistir. Bu baglamda Naturelgaz’'in SOCAR LNG'yi satin almasi islemi,
“Isletme Birlesmesi” olarak dikkate alinmaktadir.

Naturelgaz Yoénetimi'nin talebi Uzerine, EY, UFRS 3 kapsaminda Naturelgaz tarafindan
satin alinan maddi olmayan duran varliklarinin gergcede uygun degerlerinin
belilenmesine ve kalan serefiyenin hesaplanmasina iliskin degerleme c¢alismasi
yuratmustur.

Bu cercevede, calismalarimizin sonugclari, Naturelgaz'in finansal raporlamasinda
kullaniimak (izere SOCAR LNG’nin hisselerinin devri igin 6denen satin alma bedelinin
satin alinan tanimlanabilir varlik ve yudkumlaliklere dagitiimasina yardimci olmak
amaciyla kullanilacaktir.

Satin Alma’ya iliskin kapanis 31 Ekim 2020 (“Satin Alma Tarihi”) tarihinde gerceklesmis
olup, Yoénetim ile yapilan gérismeler sonucunda degerleme tarihi olarak 31 Ekim 2020
(“Degerleme Tarihi”) olarak belirlenmistir.

Calismanin Kapsami

Calismamizin kapsami UFRS 3 cgercevesinde Satin Alma Bedeli Dagitimi’nin
uygulanmasinda Musteri Yonetimi'ne destek olmaktir. Bu kapsamda ¢alismalarimiz, ilgili
maddi olmayan duran varliklarin tespitini ve degerlemesini, mali tablolarda kayith
olmayan maddi olmayan duran varliklarin tespitini, tespit edilen maddi olmayan duran
varliklarin 6nem ve maddiyat derecesinin belirlenmesini, tespit edilen materyal (finansal
tablolara 6nemli dlglide etkisi olan) maddi olmayan duran varliklarin degerlemesi icin
uygun degerleme metotlarinin secilmesini icermektedir.

Calismamiz, Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlari (“UFRS”) ‘“isletme
Birlesmeleri” (“UFRS 3”) ve Uluslararasi Muhasebe Standartlari "Maddi Olmayan Duran
Varliklar" (“UMS 38”) dahil ilgili profesyonel bilgi ve muhasebe standartlari gercevesinde
hazirlanmistir.

Calismamizin kapsami asagidaki hususlari icermektedir:

2» Yoénetim ile Satin Alma’nin amacini anlamak igin yapilan gérismeler;

2» Satin alinan varliklarin gelecek potansiyeline yonelik analizler;

2» Satin alma bedelinin dagitilacagi maddi olmayan duran varliklarin tespiti;
)

Maddi olmayan duran varliklarin analizi ve degderlemesine iligkin uygun
yaklagimlarin belirlenmesi;

2» Maddi olmayan duran varliklarin degerlemesi ve uygun degerleme yaklasiminin
sunulmasi;

2» Satin alma tarihi itibariyle satin alma bedelinin, varliklar Gzerinde gergcede uygun
degeri duzeltmeleri ve ¢calismamizin sonuglari dogrultusunda gdsterge niteliginde
dagitiminin yapilmasi;

2> Analizlerde kullanilan metotlarin, varsayimlarin ve gercege uygun degeri
Onerilerinin dzetini iceren bir raporun hazirlanmasi.

Asagidaki hususlar calisma kapsami disindadir:
»» Satin alma bedelinin belirlenmesi;
2» SOCAR LNG’nin maddi duran varliklarinin gercege uygun degerinin belirlenmesi;

2» Yukarida ozellikle belirtimemis herhangi bir varlik ya da yukdmluligin
degerlenmesi;
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Satin Alma Fiyati Kapanis ve Acilis Bilangosu - Gergege Uygun Deger Diizeltmeleri

Birim: milyon TL 31 Ekim 2020 - Kapanig Diizeltmeler 31 Ekim 2020 - Acilig
¥ Naturelgaz Yonetimi'nden alinan bilgiler isiginda satin alma fiyati SOCAR LNG’nin Nakit ve Nakit Benzerleri 10 10
100%'(i igin 32,4 milyon TL olarak dikkate alinmistir. Ticari Alacaklar 101 101
. . . B . . . . . o Diger Alacaklar 11.8 11.8
¥ Satin alma fiyati, SOCAR’In bu is kolundan bir siiredir gikmak istemesi neticesinde ilgili Stoklar 2.0 20
yatinmlarin zamaninda yapilmamasi, buna bagli olarak o&lcek ekonomisinden Gaz Stoklar 13 0.2 1.5
faydalanamamasi, mevcut sozlesmelerin piyasa kosullarini yansitacak sekilde Pesin Odenmis Giderler 0.3 0.3
dlizenlememis olmasi ve son zamanlarda insaat sektériinde yasanan durgunluga bagl Diger Ddnen Varliklar 0.0 0.0
olarak istenilen satis hacimlerinin yakalanamamasinin yol agtigi operasyonel EoneniVariklay 28l 02 2E
verimsizlikler nedeniyle diisiik seviyelerde gergeklesmistir. Arazi ve Arsalart 21 23 44
Yer Alti ve Yer Ustii Diizenleri 0.6 0.5 11
Binalar 1.0 (0.5) 0.5
Sereﬁye Degeri Tesis, Makine ve Cihazlar** 28.8 35.0 63.8
Tasitlar 0.1 (0.0) 0.1
Demirbaslar 11 13 2.4
Tasitlar 35 35
- Diger Maddi Olmayan Duran Varliklar 0.3 0.3
I I l I O I l Pesin Odenmis Giderler 0.1 0.1
’ Musteri iligkileri - 15 1.5
Duran Varliklar 37.7 40.1 7.7
31 Ekim 2020 itibari ile Toplam Aktifler 66.2 40.3 106.5
— - Finansal Yukumltltkler 0.1 0.1
Birim: milyon TL lizeltme Vergi Orani AR Ticari Borglar 10.0 10.0
Binal 05 20% Diger Borglar 0.2 0.2
ma_ar 05 00 Kisa Vadeli Karsiliklar 0.2 0.2
Arazi ve Arsalar 23 20 OA’ Diger Kisa Vadeli Yikimidlikler 0.1 0.1
Tesis, Makine ve Cihazlar 35.0 20% Ertelenmig Vergi Yakimialuga a 81 81
Tagttlar 0.0) 20% -0)  Kisa Vadeli Yiikimliliikler 106 8.1 18.7
Demirbaglar _ 13 20% g Uzun Vadeli Borglanmalar 0.4 0.4
Yer Alti ve Yer Ustu Dizenleri 0.5 20% . Uzun Vadeli Karsiliklar 0.1 0.1
Musteri lligkileri 1.5 20% . Uzun Vadeli Yi i 0.5 - 0.5
Stoklar 0.2 20% . Toplam Yiikiimliiliikler 11.2 8.1 19.2
Toplam
Kaynak: Sirket Yonetimi ve EY Analizi Diizeltilmig Net Varlik Degeri 55.1 32.2 87.3
Satin Aima Degeri*** 32.4 - 32.4
. o o ~ o Serefiye (22.7) (54.9)
»» Naturelgaz Yonetlml nden alinan bilgiler 1siginda SOCAR LNG satin alinmasina iligkin Kaynak: Sirket Yonetimi ve EY Analizi
tanimlanabilir maddi olmayan duran varlik olarak musteri iliskileri belirlenmisgtir. * Bilangoda arsa ve araziler kaleminde yer alan maddi duran varliklarin gergege uygun degerleri, Aden Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.$. (‘Aden’)
. PR e e .. tarafindan, Sirket'in Ordu'da bulunan arazisinin degerlemesine iliskin olarak hazirladigi 14 Agustos 2020 tarihli gayrimenkul degerleme raporuna dayandiriimistir. Ancak
) Ertelenm|$ vergl yUkumIUI ugu yapllan duzeltmeler, muhasebe standartlarinda yer alan Naturelgaz bu arsa ve arazilere SOCAR ile yapilan satis sézlesmesi gergevesinde 4.4 milyon TL édedigi anlagiimis ve 1.0 milyon TL tutarinda ekonomik deger
||g||| Vergi oranlari ve Nature|gaz ile yap||an g('jr[]§me|er dikkate alinarak hesap|anm|§t|r_ diistkligu ayrimistir. Aden tarafindan hazirlanan raporlar Gzerinde herhangi bir inceleme ve denetim yapiimamistir.
. . L. . . o . . . . ** Bilangoda tesis, makine ve cihazlar kaleminde yer alan maddi duran varliklar, Aden tarafindan Sirket'in gesitli tesis ve depolarinda bulunan makine, cihaz, ekipman
2 Musteri Yonetimi ve denetciler ile yaptigimiz gorusmeler neticesinde agilis bilancosunda ve demirbaglarin degerlemesine iliskin olarak hazirladigi 30 Ekim 2020 tarihli Makine Degerleme Raporu'na dayandiriimistir Aden tarafindan hazirlanan raporlar
muhasebelestirimemis materyal olan herhangi bir kosullu yikimlGligin olmadig tizerinde herhangi bir inceleme ve denetim yapimamistr. - ) - ) o
| I K ** Degerleme calismasi neticesinde yapilan analizler sonucunda tesis, makine ve cihazlar ile ilgili 30.9 milyon TL tutarinda ekonomik deger diistisii hesaplanmis ve
aniagliima tadir. ayrilmistir. Hesaplama detaylari sayfa 33'de yer aimaktadir.
*** Satin alma bedeli Miisteri Yonetimi tarafindan saglanmis olup lizerinde herhangi bir inceleme yapilmamigtir.
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Socar Turkey LNG Satig Anonim Sirketi

SOCAR LNG Lokasyonlari » SOCAR Turkey LNG Satis A.S. (“SOCAR LNG”), PETKIM'in %51 hissesinin 2008 yilinda
Kaynak: Sirket Yénetimi SOCAR Turkey Enerji A.$. tarafindan satin alinmasindan sonra kurulan SOCAR Turkey
Petrol Enerji Dagitm A.S. (“SOCAR Dagitim”)'nin bir igtiraki olarak 2013 vyilinda
kurulmustur.

7» SOCAR LNG, dogalgaz, sivilastirnimis dogalgaz (‘LNG”) ve sikistinimis dogalgaz
(“CNG”) drUnlerinin  serbest tuketicilere dogrudan ve toptan satisi konularinda
faaliyetlerini yaritmektedir.

7 SOCAR LNG'nin faaliyetlerini yiritmek adina 3 altinda 11 adet T.C. Enerji Piyasasi
Dizenleme Kurumu (“EPDK?”) lisansi bulunmaktadir: (i) 2044 yilina dek gegerli olan CNG
iletim-Dagitim lisansi, (ii) 2044 ve 2045 yillarina dek gecerli olan 2 adet CNG Satig
lisansi, (iii) 2044-2047 yillar arasinda degdisen tarihlere dek gecerli olan 8 adet OtoCNG
tesis lisansi.

2» Denizli'de ve Ordu’da yer alan 2 tesiste endlstriyel CNG faaliyetlerini sirdiiren SOCAR
LNG, BOTAS'In Marmara Ereglisi'nde bulunan LNG terminali ve Ege Gaz'in Aliaga’da
bulunan LNG terminali vasitasiyla LNG operasyonlarini yiritmektedir. llave olarak, 7

Q Endiistriyel CNG Tesisi QAktif OtoCNG istasyonu Q LNG Terminali aktif istasyonu ile 3 6nemli karayolu glizergahinda OtoCNG faaliyetlerini stirdirmektedir.

7 Qirket, temin ettigi CNG ve LNG fiyatinin Gzerine belirli bir marj koyarak satis fiyatlarini
belirlemekle birlikte; mugsterilerine CNG ve LNG satiglarini karayolu ile teslimat yoluyla,
Gelirler, ve Briit Kar — (bin TL) OtoCNG satislarini ise terminallerinden direkt aktarim yoluyla yapmaktadir.

Kaynak: Sirket Yonetimi

78.1
72.757 8.195

Segment Bazinda is Modeli Semasi

Kaynak: Sirket Yonetimi

Endustriyel
Musteriler

SOCAR LNG Endustriyel ve

Ticari MUgteriler

2018G 2019G 2020G-10A Ticari Mugteriler

Il Net Satislar Briit Kar
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Satis Segmentleri Hakkinda Genel Bilgiler

. e Toplam Gelirler Igindeki
2 LNG, agrrlikli olarak BOTAS’In Marmara Ereglisi'nde yer Payi

alan LNG terminali ve Ege Gaz'in Aliaga’da bulunan LNG
terminalinden temin edilmektedir. Temin edilen LNG, kara
yolu ile misterilere ulastirilir.

Toplam Gelirler igindeki

¥ Agirlikli olarak Aksa’dan ve Enerya’dan temin edilen Payi

dogalgaz sikigtiriidiktan sonra kara yoluyla tasinir ve
musterilere iletilir.

¥ Sirket'e sagladigi gelir agisindan, ilk 5 musteri, 2020G-
10A ddénemi itibariyla, toplam segment gelirlerinin yaklasik
olarak 83%’unu olugturmaktadir.

¥ Bu segmentte yer alan musteriler, LNG'yi Uretim
44.2 mTL sureglerinde bir girdi olarak kullanmakta ve buyuk bir
' kismi ingaat sektériinde yer almaktadir. 2020G-10A
itibariyla, Sirket'e sagladigi gelir bazinda, ilk 5 mugteri
toplam segment gelirlerinin 53%’Unu olusturmustur.

13,7 mTL

3» S06z konusu CNG'nin musteriye iletimi esnasinda olusan
nakliye giderlerinin de Sirket tarafindan Ustlenilmesi 69%
sebebiyle, mdusterilerin lokasyonlari segment karliligi
agisindan 6nem kazanmaktadir.

21%

2020G-10A
2020G-10A
o o ) ) Toplam Gelirler igindeki . ) B . ] o Toplam Gelirler igindeki
¥ Gelirlerin agirlikh kismi, lojistik ve tasimacilik faaliyetleri Pay! ¥ SQirketin faaliyet gosterdigi U¢ ana is kolu icerisinde Pavyi
yuriten  sirketlere  yapilan  dizenli  satislardan siniflandirilamayan faaliyetlerden olugsmaktadir.
olugmaktadir. »» Bu sinif altinda kategorize edilen gelir ve giderler
¥» 2020G-10A itibariyla, Sirket'e sagladigi gelir bazinda, ilk agirhkli  olarak akaryakit satiglarina ve araclarin
5 misteri toplam segment gelirlerinin = 71%’ini akaryakit yerine dogalgaz ile calismasini saglayan 29mTL 5%
olusturmustur. 2,9mTL 5% KiT'lere iligkin verilen hizmetlerden olugsmaktadir. '
» lstanbul-izmir, Istanbul-Mersin ve Istanbul-Konya olmak
Uzere 3 ana glizergah Uzerinde yer alan 7 adet istasyon
vasitasiyla verilen satis hizmetlerini kapsamaktadir.
2020G-10A
2020G-10A
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Ekim 2020 Tarihinde Naturel Dogal Gaz Yatirimlari A.S. ile SOCAR Turkey LNG Satis A.S. Arasinda Yapilan Satin Alma islemi

Satin Alma islemi Oncesi Taraflarin Ortakhk Yapilari
Kaynak: Sirket Yonetimi

E Global Yatirnm i E
! Holding A.S. N
| % 9 | i :
| LA N 100% Lo £ 100%
! ' | SOCAR Turkey LNG
! Naturel Dogal Gaz | ! Satig A.S.
! Yatinimlari A.$. .
i Alici Taraf | i Satici Taraf
Satin Alma islemi Sonrasi Ortaklik Yapisi
Kaynak: Sirket Yonetimi
. 100%  Naturel Dogal Gaz . 100% SOCAR Turkey LNG
: Yatirimlari A.S. Satig A.S.

Global Yatirim
Holding A.S.

a

Global Yatinm Holding A.S.’nin, %95 oraninda sahibi oldugu, bir istiraki olan Naturel Gaz
San. Tic. A.S. ile; SOCAR Turkey Enerji A.S. binyesinde yer alan SOCAR Turkey LNG
Satis A.S. (“*SOCAR LNG”) arasinda, SOCAR LNG'nin hisselerinin %100’UGnun, 32,4
milyon TL karsiiginda, devren satisi amaciyla Subat 2020 tarihinde bir sézlesme
imzalanmistir.

Dogal Gaz Piyasasi Kanunu m.7/3 hukmu uyarinca, dogal gaz piyasasinda lisans sahibi
bir sirketin, kendi faaliyet alaninda faaliyet gosteren diger bir sirkete istirak etmesinin
mumkin olmamasi gerekgesi ile, EPDK’dan resmi onay alinamamasinin ardindan iglem
Naturel Dogal Gaz Yatirmlarn A.S. ile yapilmis, Subat 2020 tarihinde imzalanan
sozlesme tadil edilmigtir.

Lisans sahibi Socar LNG tarafindan Socar LNG hisselerinin Naturel Dogal Gaz
Yatirmlarn A.$. tarafindan alimina ilisikin EPDK’ya yapilan basvuru Enerji Piyasasi
Duzenleme Kurulu’nun 01 Ekim 2020 tarihli 9586-7 Karar Sira numarali karari ile uygun
bulunmasinin ardindan hisse devri 30 Ekim 2020 tarihinde tamamlanmis ve Naturel
Dogal Gaz, Socar LNG'nin tek hissedari haline gelmistir.

Naturelgaz A.S., Socar Turkey LNG Satis A.S. ve Socar LNG’nin %100 hissedari Naturel
Dogal Gaz Yatirmlan A.S. ile Naturelgaz blnyesinde 23 Aralik 2020 tarihinde
birlesmistir.

Naturelgaz, Turkiye sebeke disi dodal gaz piyasasinin énemli oyuncularindan biridir.
SOCAR LNG'nin Naturelgaz blnyesine katilimiyla birlikte dékme gaz sektériinde pazar
payini arttiracaktir.

islem sonrasinda, Naturelgaz'in endiistriyel CNG tesislerinin sayisi 122'ye, OtoCNG
istasyon sayisi 11’e, CNG tankerlerinin sayisi 345’'e ve CNG kompresorlerinin sayisi
67’ye ulagsmistir.

Naturelgaz Agisindan Satin Alma isleminin One Cikan Nedenleri

= Satin alma yoluyla pazar payinin arttirimasi sayesinde sektérdeki lider konumun
glglendiriimesi.

= Faaliyet alaninin genislemesiyle birlikte yeni
olanaginin elde edilmesi.

= Daha 6nce faaliyet gosteriimeyen LNG pazarina girme olanaginin elde edilmesi.

bolgelerde operasyon yiritme

SOCAR Agisindan Satis isleminin One Gikan Nedenleri

=  SOCAR Turkey Enerji A.S.nin bir stiredir sektdrden ¢ikmak istiyor olmasi dolayisiyla
ilave yatirnm yapilmamasi ve 6lgek ekonomisinden faydalanilamamasi.

= Sirket'in satis s6zlesmelerinin piyasa normlarinin altinda kalmasi ve son dénemlerde
insaat sektorinde yasanan durgunlugun Sirket'in satis hacimlerinde onemli bir
daralmaya yol agmasi sebebiyle beklenen satis performansinin ve karliligin
yakalanamamasi.
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Maddi Olmayan Duran Varliklarin Tanimlanmasi

Satin Alma Bedeli Dagitimi sirecinin ilk asamasinda, elde edilen maddi olmayan duran
varliklarin analizi UFRS 3 ve UMS 38 standartlari uyarinca yapiimaktadir. UMS 38 maddi
olmayan duran varligi

“Maddi olmayan duran bir varlik, fiziksel niteligi olmayan tanimlanabilir parasal olmayan
bir varliktir’

olarak tanimlamaktadir.

Sirket'in maddi olmayan duran varliklari, Satin Alma’nin mevcut kosul ve sartlarini
anlayisimiz uyarinca, tespit edilebilmeleri ve gergege uygun degeri hesaplamasi
gerekliliginin degerlendirilebilmesi amaciyla listelenmistir. Elde edilen maddi olmayan
duran varliklarin tespiti UFRS 3 “Isletme Birlesmesi Durumunda Elde Edilen Maddi
Olmayan Duran Varlik Kriterine Uyan Ornek Varliklar’ uyarinca yapilmistir.

Tespit edilebilen maddi olmayan duran varliklar Satin Alma’nin stratejik ve ekonomik
degerlendirmesi, yardimci dokiman ve materyallerin incelenmesi ve Naturelgaz
Yonetimi ile yapilan gérismeler sonucunda belirlenmistir.

Belirlenme Kriterleri

Maddi olmayan duran varliklar UMS 38 Paragraf 11-12’de yer alan

a)

b)

Ayrilabilir olmasi, diger bir deyisle isletmeden ayrilabilme ya da boliinebilme 6zelligine
sahip ve hireysel olarak ya da isletmenin bu yénde bir niyetinin olup olmadigina
bakilmaksizin ilgili s6zlesme, tanimlanabilir varlik veya borg ile beraber satilabilir,
devredilebilir, lisans altina alinabilir, kiralanabilir ya da takas edilebilir olmasi veya

ilgili haklarin isletmeden ya da diger haklar ve yiikiimliiliklerden ayrilabilmesi veya
devredilebilmesine bakilmaksizin, stzlesmede yer alan haklardan ya da diger yasal
haklardan kaynaklanmasi.

maddelere gore belirlenir.

Serefiyeden ayri olarak degerlendirilebilecek, kriterlere uygun maddi olmayan duran varliklar
genellikle asagidaki sekilde siniflandiriimaktadir* :

vV MV vV

Pazarlamaya iliskin Maddi olmayan Duran Varliklar
Miisterilere iliskin Maddi Olmayan Duran Varliklar
Sanatsal Yapitlara lliskin Maddi Olmayan Duran Varliklar
So6zlesmeye Dayali Maddi Olmayan Duran Varliklar

Teknolojik Uriinlere lliskin Maddi Olmayan Duran Varliklar

* Siniflandirmada kullanilan liste, genellenmis bir liste olup, olasi her maddi olmayan
duran varligi icermemektedir. Bu nedenle, elde edilmis bir maddi duran varlik kriterlere
uyuyor; ancak bu listede yer almiyor olabilir.
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Standartlar ve Deger Tanimi

Gergege Uygun Deger

Piyasa katilimcilari arasinda 6l¢iim tarihinde
gerceklesecek olagan bir islemde bir varligin satisinda
elde edilecek veya bir borcun devrinde 6denecek
fiyattir.

UFRS 13’e gore, varlik satin alma muhasebesinde uygulanabilecek standart deger kavrami gercede uygun deger olarak
ifade edilir. UFRS 13’e gore gergege uygun degeri asagidaki gibi tanimlanmaktadir:

"Piyasa katilimcilari arasinda él¢iim tarihinde gerceklesecek olagan bir islemde bir varligin satisinda elde edilecek
veya bir borcun devrinde édenecek fiyattir.”

Bununla birlikte, UFRS 13’e gergege uygun degerinin, varligin gelecekte yaratabilecegi ekonomik faydanin aliciya ait olma
olasiligina dayanarak piyasa beklentilerini yansitmasi gerektidi belirtimektedir. Dolayisi ile deger analizi genel olarak
piyasadaki herhangi bir katilimcinin degerlemeye konu varligi alimi veya satisi s6z konusu oldugunda dikkate alacagi
varsayimlari icermelidir.

Bu cergevede gergede uygun deger, “piyasa katiimcilar” igin ortak olabilecek varsayimlar g6z éniinde bulundurularak
belirlenmelidir ve belirli bir piyasa katiimcisi igin gegerli olabilecek sinerjileri icermemelidir. Bu baglamda, piyasa katilimcilari
ilgili varli@r satin alma yetkinligi olan ve satin alinan varligin yonetiminde aktif olarak yer alabilecek sirketleri icermektedir.
S6z konusu yetkinlik finansal ve satin alma sonrasi olusacak operasyonel stratejinin uygulanabilirligi olarak
degerlendirilebilir.

Gergege uygun degerin yukarida belirtilen tanimina gore, varligin degerlemesinde kullanilan finansal projeksiyonlar alici
spesifik sinerjileri icermemelidir; piyasa katilimcilari igin ortak olabilecek sinerjileri icermelidir.
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Maddi Olmayan Duran Varliklarin Degerinin Tespitine iliskin Genel Varsayimlar

Degerleme Tarihi ve iglem Tarihi Satin Aima Bedeli

UFRS 3’e gore, "islem tarihi, satin alanin hedef sirketin kontrolini elde ettigi tarihtir.
Tek bir islem oldugu takdirde, el degistirme tarihi, islem tarihidir"

ilgili varliklarin kontrolii Naturelgaz’'a 31 Ekim 2020 (“Satin Alma Tarihi”) tarihinde
gecmistir. Maddi olmayan duran varliklarin degerlemesi icin Naturelgaz Yénetimi
tarafindan 31 Ekim 2020 tarihi referans ve dederleme tarihi olarak secilmistir.

SOCAR LNG’nin mali yili 1 Ocak — 31 Aralik’tir.

Naturelgaz Yonetimi’nden alinan bilgiler 1siginda satin alma fiyatt SOCAR LNG’nin
100%’0 igin 32,4 milyon TL olarak dikkate alinmistir.

Satin alma bedeli Misteri Yonetimi tarafindan saglanmis olup tzerinde herhangi bir
inceleme ve denetim yapilmamistir.

Tanimlanmig Maddi Olmayan Duran Varhklar Projeksiyon Dénemi ve Varsayimlar

Rapor'un ilerleyen sayfalarinda detaylari anlatilan tanimlanmis maddi olmayan
duran varlik ve belirlenme kriteri asagidaki tabloda paylasiimaktadir:

Miisteri iligkileri

Belirlenme Kriteri Ayrilabilirlik
Degerleme Yaklagimi Cok Dénemli llave Kazang
Ekonomik Omiir 15 yil

Sirket Yonetimi'i ile yapilan goérismeler sonucunda, SOCAR
LNG’nin musterilerine satis yoluyla tim gelirlerini elde ettigi
sonucuna variimistir. SOCAR LNG, agirlikli olarak 6nde gelen
lojistik firmalarindan ve endustriyel Ureticilerden olugan yerel bir
musteri agina sahiptir. SOCAR LNG’nin kilit misterileriyle uzun
Aciklama vadeli sézlesmeleri olmasa da, tarihsel dénemde uzun sureli bir
iliski icinde olduklarini anliyoruz. Musteri agi iliskite dayali ve
devredilebilir oldugundan, bu musteriler belirlenme kriterlerini
karsilamakta ve bizim anlayisimiza gére maddi bir degere sahip
olmaktadir. Dolayisiyla, musteri iliskilerinin maddi olmayan bir
varlik olarak muhasebelestiriimesi sonucuna variimaktadir.
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Naturelgaz Yonetimi tarafindan hazirlanan is planlarina goére musteri iliskileri
degerlemesi icin belirlenen projeksiyon dénemi 31 Ekim 2020 ile 31 Aralik 2045
arasindadir.

Musteri iliskileri degerlemesi yapilirken baz alinan musteri kayip oranlari, SOCAR
LNG’nin 2017 yihindan 2019 yilina kadar sahip oldugu musteri listesinden 31 Ekim
2020 itibariyla yuzdelik bazda yasanan kaybin gecmis Uc¢ yil icerisindeki medyan
degerinin ortaya c¢ikariimasi ile olusturulmustur. Endustiryel CNG satis kanali igin
bu oran 12,5% iken, LNG satis kanali igin 25,0% ve OtoCNG kanali i¢in ise 39,9%
olmustur. Musteri iligkileri degerlemesi yapilirken olusturulan projeksiyonlarda bu
musteri kayip oranlarina dair detaylar raporun Ekler béliminde sunulmaktadir.

Yardimci varlik olarak belirlenen tesis, makine ve cihazlarin ekonomik émra 15 yil
olarak varsayllmis ve maddi duran varliklarin katkilari 15 yillik bir iskontolama
periyodu kullanilarak hesaplanmistir.
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Miisteri iliskileri

o o . . Bps . . Birim: milyon TL 2020G-10A  2020T-2A
Gergege Uygun Deger — Miisteri lligkileri :
Gelirler 60,9 8,5 57,7 57,8 52,9 47,7 437 .. 18,5 17,9
Endiistriyel CNG 44,2 6,8 45,7 48,0 45,0 41,6 389 .. 18,4 17,8
LNG 13,7 15 10,6 9,0 73 5.8 46 .. 0.1 0,1
T OtoCNG 29 0,2 13 0,9 0,6 0,3 02 .. 0,0 0,0
1 5 m L Satilan Malin Maliyeti (55,0) (7,7) (50,3) (45,8) (41,5) (37.2) (334) .. (13,1) (12,6)
, Endiistriyel CNG (40,9) (6,3) (39,9) (37,4) (34,7) (31,8) (29,3) .. (13,0) (12,5)
LNG (12,3) (1,3) 9,3) (7.8) (6,4) (5,1) 4,0 .. (0,1) (0,1)
Satin Alinan Maddi Olmayan Duran Varlik’in satin alma OtoCNG 7 0.1) L) 0.7) (0.4) (0.3) 02 . (0,0) (0,0)
tarihi itibar|y|a gergege uygun degeri Brit Kar 59 0,7 7,4 12,0 11,5 10,6 10,3 54 53
briit kar marji 9,6% 8,5% 12,9% 20,7% 21,6% 22,2% 235% ... 29,4% 29,4%
> Asagidaki tabloda belirlenen maddi olmayan duran Faaliyet Giderleri (4,3) (0,5) (4,2) @7 (3.6) 3.5) G4 .. (1,9 1.8
varliklarin bir 6zeti sunulmaktadir. Uygulanan degerleme Favok 16 03 3,2 9,2 7,9 71 6.8 36 35
yontemi, gercege uygun degerleri ve kalan faydali ek mar 2,8% 31% 5,6% 16,0% 14,9% 14,8% 156% ... 19,3% 19,3%
omdrleri de tabloda sunulmaktadir. Diizeltmeler 0,1 (0,0) 0,1 (0,1) (0,1) ©0,1)
Diizeltme Sonrasi FAVOK 1,5 0,3 3,1 9,2 7,8 7,0 6,8 3,6 3,5
Onem Derecesi Materyal FVOK (2,5) 0,3) (0,4) 6,5 52 49 48 32 3,1
Vergi Orani 22,0% 22,0% 20,0% 20,0% 20,0% 20,0% 20,0% ... 20,0% 20,0%
Belirlenme Kriteri Ayrilabilirlik FVOK Gzerinden Vergi . ; . (1,3) (1,0) (1,0) ) . 0,6) 0,6)
Ekonomik ﬁmrﬁ 15 y|I Vergi Sonrasi FAVOK 2,5 0,3 3,1 7,8 6,8 6,0 59 29 2,8
Yardimer Varlik Masrafi (Vergi Sonrasi) 11,2% 11,2% 11,2% 11,2% 11,2% 11,2% 11,2% 11,2%
Degerleme Yaklagimi Cok Dénemli ilave Kazang Faaliyet Gelirleri ©.7) 3.4) 14 08 07 10 0.9 08
Dénem 0,1 0,7 1,7 2,7 37 47 .. 23,7 24,7
Agirlikh Ortalama Varlik Maliyeti 19,3% 19,3% 19,3% 19,3% 19,3% 19,3% 19,3% 19,3%
indirgeme Faktérii 0,99 0,89 0,75 0,62 0,52 044 . 0,02 0,01
indirgenmis Nakit Akimlari (0,7) (3,0) 1,0 0,5 0,3 0,4 0,0 0,0
indirgenmis Marjinal Nakit Akimlarinin Bugiinkii Degeri 14
Vergi Amortisman Faktorl Getirisi 0,1
Miisteri iligkilerinin Gergege Uygun Degeri 1,5

Kaynak: Sirket Yonetimi ve EY Analizi
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Maddi Olmayan Duran Varliklar igin Degerleme Metodolojileri — Gok Dénemli ilave Kazang Yontemi

Bu yéntem dogrultusunda, maddi olmayan duran varlik, gelecekte yaratacag “ilave Kazanclari” dikkate alarak degerlenmektedir.

ilave Kazang ydnteminde, bir maddi olmayan duran varligin degeri, degerleme konusu maddi olmayan duran varlia atfedilebilen nakit akiglarinin, nakit yaratmasi beklenen diger
varliklara (“yardimci varliklar”) atfedilebilen nakit akislari kismi dusuldikten sonra hesaplanan buglinki degeri olarak tahmin edilir.

Analiz edilen maddi olmayan duran varligin degeri, bu varligin ekonomik 6mri boyunca yaratacagi ilave kazanclarin buginki degerine karsilik gelmektedir.

Bu yontem;

¥ Varliga dayandirilan Vergi Sonrasi Operasyonel Kar'in belirlenmesi ve

2» Tudm yardimci varliklara iligkin kapitalize edilme maliyetinin belirlenmesine dayanmaktadir.

Yardimci Varhiklara

iliskin Kapitalize Edilme —,
Maliyeti
Varliga Dayandirilan Vergi Sonra5| Indirgeme Faktdri
Operasyonel Kar

Varliga Dayandirilan ilave Kazanglar
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Maddi Olmayan Duran Varliklar igin Degerleme Metodolojileri — Gok Dénemli ilave Kazang Yéntemi

Gok Dénemli ilave Kazang Yontemi — Miisteri iligkileri’ne uygulanmak iizere;

_ Varliktan elde Yardimci

2> Varlktan kaynaklanan nakit akiglarinin yaratiimasi .

_ o edilen Varhk
2» Gelir vergisinin gikariimasi gelirler maliyeti
2» Yardimci varlik maliyetinin ¢ikariimasi
2» Varhi@in ilgili nakit akislar
2» Buglnkl degerin hesaplanmasi Operasyonel Varllgln Nakit
2» Vergi ve amortisman karinin dahil edilmesi Giderler Ak|§lar|

Yardimci Varlik Maliyetleri

Yardimci varlik maliyetleri (kapitalizasyon giderleri) isletmenin diger varliklarinin kullanimina iliskin 6denebilecek ekonomik kirayi temsil etmektedir.

Maddi olmayan duran varliklar dig etkilerden ayri olarak nakit akislari yaratmazlar. Bunun yerine, nakit akigi yaratmak amaciyla yardimci varliklari kullanirlar. Yardimci varliklar, maddi
olmayan duran varliklarin nakit akigi yaratma kapasitesini destekler. Marka, is gicu, bina ve arsa bazi yardimci varliklara érnektir. Bunlarin yani sira da yardimci varlik tespit edilebilir.
Kapitalizasyon giderleri, yardimci varliklarin getiri beklentilerini ve diger husularini icermektedir.

Kisitlamalar

Bu yonteme, op_erasyonel faaliyetleri yiriitmek icin gerekli olan tim diger varliklar uygun sekilde belirlendigi siirece itimat edilebilir. ik énce yardimci varlik maliyetlerinin hesaplanmasi
gerekmektedir. llgili yardimci varlik maliyetleri maddi olmayan duran varliga iliskin nakit akisindan disulerek maddi olmayan duran varligin degeri hesaplanir.

Bu yontemin uygulanmasinda karsilasilabilecek diger zorluklar:

2 Her varhgin ekonomik émrinun belirlenmesi
2» Her maddi olmayan duran varliktan elde edilecek gelirlerin hesaplanmasi

7» Reklam maliyetleri vb. dizenlemeleri
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iskonto Orani Hesaplamasi

skonto Orani

Kisaltmalar:

D borg iskonto orani, belirli bir is ya da projeye yapilan yatinmdan beklenen getiriyi ifade etmektedir. Bu oran, riskten
E 6zsermaye arindiriimis bir yatinmdan beklenen normal getiriye ek olarak yatirimcilarin bekledigi risk primi de hesaba katilarak, bir is
Ke 6zsermaye maliyeti ya da projenin gelecekteki nakit akimlarina uygulanir. INA hesaplamalarinda kullanilan iskonto orani, agirlikli ortalama
Kd vergi sonrasi borglanma maliyeti sermaye maliyetine (“AOSM”) dayandiriimistir. Agirlikli ortalama sermaye maliyeti, hissedarlarin elde etmeyi bekledikleri
Rd vergi éncesi borglanma maliyeti O6zsermaye getiri orani ile tipik borglanma maliyeti olan sirkete bor¢ verenlerin elde ettikleri getirinin bilesik getirisidir.
Rf risksiz getiri orani Agirlikli ortalama sermaye maliyeti asagidaki gibi hesaplanir.

B beta E

Pm piyasa risk primi AOSM(TL) = 1" k. + EtD" kg

Ozsermaye hesaplamasinda kullanilan Beta katsayisi bulunurken halka acik emsal sirketler grubuna ait ortalama
finansal bor¢lardan arindiriimis (kaldiragsiz) Beta katsayisi esas alinmistir. Ozsermaye maliyeti asadidaki degiskenlerin
kullanildigr Sermaye Varlik Fiyatlandirma Modeli'ne dayandiriimigtir:

ke=rf+(B*Pm)

Risksiz Getiri Orani (r;)

Risksiz getiri orani olarak uzun vadeli dolar cinsinden Turkiye Cumhuriyeti 10 yillik Devlet Tahvili'nin, 31 Ekim 2020 tarihi
son giin olmak Uzere son 3 aylik Vadeye Kadar Getiri (“VKG”) oraninin ortalamasi olan 13,4% orani dikkate alinmistir.
(Kaynak: Capital 1Q)

Piyasa Risk Primi (P,,)

Piyasa risk primi (risk fiyati), piyasa portfoyinin (yatinm endeksi) beklenen getiri orani ile risksiz getiri orani arasindaki
farki gésteren degerdir ve 7,0% olarak alinmistir.
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iskonto Orani Hesaplamasi

Beta
Kisaltmalar:
Kd vergi sonrasi borglanma maliyeti Beta c¢arpani, herhangi bir sirketin ilave getirilerinin (risksiz getirilerin Uzerindeki getiriler) bazi piyasa getirilerinin
Rd vergi éncesi borglanma maliyeti Uzerindeki toplam ilave getirilere (Rf Gzerindeki yatinm endeksi) olan duyarlihgini géstermektedir. Bu nedenle, sermaye
Rf risksiz getiri orani piyasasi teorisine gore riskin iki bileseninden biri olan piyasa riskinin (sistematik risk) élgutlerinden biridir. Birin Gzerindeki
B beta beta carpanlari piyasa ortalamasindan daha yiksek bir dalgalanmaya isaret eder. Calismamizda, iskonto orani

hesaplamasinda emsal sirketlerden olusturulan grubun betasi kullanilmistir ve 0,72 olarak dikkate alinmistir. Iskonto
orani hesaplamasi ve emsal sirketlerin detaylari Rapor'un devaminda sunulmustur.

Borglanma Maliyeti Hesaplamasi

Borclanma maliyetinin vergi agisindan bir avantaji bulunmakla beraber, asagidaki sekilde hesaplanir:

ks = R; * (1 — vergi oram)
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Ek B: iskonto Orani Hesaplamasi ve Emsal Sirketler

iskonto Orani Hesaplamasi Detaylar Emsal Sirketler

AOSM Hesaplamasi 22% Vergi Orani 20% Vergi Orani Emsal Sirket Ulke Beta
Kaldiragsiz Beta 0.72 0.72 Kaynak: Capital 1Q Chesapeake Utilities Corporation ABD 0,61
Net Borg/Hisse Degeri Orani 11,5% 11,5% Kaynak: Capital 1Q Aygaz A.S Tirkiye 0.72
i 0, 0,
Vergi Orani 22,0% 20,0% Indraprastha Gas Limited Hindistan 0,77
o - o o . .
Risksiz Getiri Orani 13,4% 13,4% Kaynak: Capital 1Q Clean Energy Fuels Corp. ABD 1.28
Kaldiragli Beta 0,79 0,79 Kaynak: Capital 1Q o N
Empresas Lipigas S.A. Sili 0,49
Sermaye Risk Primi 7,0% 7,0% Kaynak: EY ] ] _ _
Petrovietnam Gas Joint Stock Corporation Vietnam 1,28
Ozsermaye Maliyeti 18,9% 18,9%
PetroVietNam Low Pressure Gas Distribution Company Vietnam 0,71
Vergi Oncesi Borglanma Maliyeti 13,4% 13,4% Kaynak: Capital IQ ve EY Analizi
CNG Vietnam Joint Stock Company Vietnam 0,55
Sirket'e Ozgii Diizeltme 2,7% 2,7%
United Strength Power Holdings Limited Cayman Adalari 0,74
Vergi Sonrasi Borglanma Maliyeti 12,5% 12,9%
- Medyan 0,72
Ozsermaye Orani 89,7% 89,7% Kaynak: Capial IQ
Borg Orani 10,3% 10,3%
2 Emsal sirketlerin belirlenmesinde, mumkin oldugu ol¢iide Socar LNG ile benzer
AR () et Hleri alanlarda faaliyet gosteren, halka acik sirketler belilenmeye galisilmistir. Satin alinan
Risk Primi 1,0% 1,0% sirket ilel birebir ayni cografyada ve sektorde faaliy_et gbsteren, benzer bl'jly[]kli]kte_ bir
emsal sirketler grubunun mevcut olmamasi nedeniyle, farkli cografyalardan, faaliyet
MEEM Iskonto Orani 19,3% 19,3%

alanlari Socar LNG ile ortisen ya da kesisen sirketler Uzerinden bir emsal grup
olusturulmustur. Emsal sirket galismalarimiza en genis bakis agisi ile baslanmis olup ilk
asamada petrol ve gaz depolama ve nakliyesi alaninda halka agik 687 sirket
belirlenmistir. Benzer alanda faaliyet gésteren 12 adet sirket emsal sirketler olarak

2»» Mausgteri iligkilerine iliskin degerleme calismasi yapilirken kullanilan MEEM iskonto orani,

Sirket'in tim faaliyetlerine iliskin indirgeme orani olan AOSM'nin Uzerine 1%’lik ek risk
primi ilave edilerek hesaplanmistir. S6z konusu risk primi, Musteri iligkilerinin tekil olarak
dederinin ortaya cikarilmasi amagclandigindan, bir maddi olmayan duran varhgin bir
sirketin tim faaliyetleri ile karsilastinldiginda daha riskli olacagi varsayimi ile eklenmistir.

secilmis; ancak 3 adet sirket verileri istatiksel olarak anlaml sonuglar vermedigi igin
dikkate alinmamistir. Sonugta, raporumuzda yer verdigimiz 9 adet sirket emsal sirket
olarak belirlenmistir.
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iskonto Oranlari

»» Genel olarak, bir sirketin varliklarindaki getiri oranlarinda bir hiyerarsi oldugu ve daha likit varliklarin, daha az likit
varliklardan daha dugslk iskonto oranlariyla iligkilendirildigi kabul edilir. En ylksek getiri oranlar genellikle maddi
olmayan duran varliklar ve serefiye ile iliskilendirilir. Bu ¢alismada, maddi ve maddi olmayan duran varliklar igin
asagidaki getiri oranlari kullaniimistir:

O Kullanilan Baz  Baz iskonto . iskonto
1 9 ] 3 /O VAT iskonto Orani Orani = Orani AL

Sirket'in agirlikli ortalama sermaye
18,3% 0,0% 18,3% maliyeti ile yaklasik olarak ayni
beklenen getiri oranina sahiptir.

. L : ’ ’ Agirlikh Ortalama
Agirlikli Ortalama Sermaye Maliyeti + 1% Tesis, Makine ve Cihazlar Sermaye Maliyeti

Sirket %50 6zsermaye ve %50 borg
15,6% 0,0% 15,6% ile net isletme sermayesini fonlama
kabiliyetine sahiptir.

Ozsermaye Maliyeti

Net Isletme Sermayesi ve Borglanma Maliyeti

Tesis, Makine ve Cihazlar

18,3%

Agirlikh Ortalama Sermaye Maliyeti

Maddi olmayan duran varliklar

Agrriikh Ortalama g 50, 1,0% 19.3% Sirketin kendisine oranla daha

Muisteri lligkileri A
Sermaye Maliyeti risklidir.

isletme Sermayesi

15,6%

%50 Borclanma Maliyeti %50 Ozsermaye Maliyeti ile
agirliklandiriimis iskonto Orani
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Yardimci Varlik Bedelleri

Birim: milyon TL

2021T

2022T

. »» Yardimci varlik bedel orani hesaplamasina dair 6zet tablo asagida sunulmaktadir.
Toplam Yardimci Varlik Bedeli Orani P 599

2020T 2023T

2024T

2044T

2045T

Toplam Gelir 76.5 96.9 140.1 138.5 163.1 168.5 578,0 621,4
O Vergi Oncesi Kiralama Gideri 18.0 17.6 17.6 17.6 17.6 17.6 - -
O Kiralama Gideri Vergisi (4.0) (3.5) (3.5) (3.5) (3.5) (3.5) - -
’ Vergi Sonrasi Kiralama Gideri 141 14.1 141 141 141 141 - -

31 Ekim 2020 itibariyla hesaplanan toplam yardimci varlik -
bedeli orani Indirgeme Faktoru 0.85 0.71 0.60 0.51 0.43 0.36 - -
Indirgenmis Kiralama Gideri 11.9 10.0 8.5 7.2 6.1 51 - -

Yardimci Varhk Bedel

Yardimci Varlik
Orani

Tesis, Makine ve Cihazlar 7,7%

Net Iisletme Sermayesi 3,5%

Toplam Yardimci Varlik Bedel Orani 11,2%

Birim: milyon TL

iskonto Orani 18,3%
Kira Gelirlerinde Nakit Akimlarinin Bugtink(i Degeri 70,6
Vergi Amortisman Faydasi 51
Gergede Uygun Deger 75,7
Ortalama Kira Gideri (Vergi Sonrasi) 14,1
Agirlikli Ortalama Gelir 182,6
_I Ortalama Kira Gideri / Agirlikli Ortalama Gelir 7,7% I

Kaynak: Sirket Yonetimi ve EY Analizi

2» Net sermayesine iligkin yardimci varlik bedel orani hesaplamasi asagidaki 6zet tabloda sunulmaktadir

Birim: milyon TL 2020T

Toplam Gelirler 76,3
Net isletme Sermayesi
Beklenen Getiri Orani (Borglanma Maliyeti) 15,6%
Buglinki Degeri 17,2
Yardimei Varlik Bedeli (Vergi Sonrasi) 2,7
= Yardime: Varlik Bedeli / Gelirler 3,5% |

Kaynak: Sirket Yonetimi ve EY Analizi
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Yardimci Varlik Bedelleri (Tesis, Makine ve Cihazlar)

Yardimci Varhik Bedeli Orani Yardimci varlik masrafi olarak belirlenen tesis, makine ve cihazlara iligkin olarak yapilan hesaplama asagida
sunulmaktadir:

Birim: milyon TL 2020T 2021T 2022T 2023T 2024T 2025T ... 2044T
Toplam Gelir 76.5 96.9 140.1 138.5 163.1 1685 ... 578,0 621,4
Vergi Oncesi Kiralama Gideri 18.0 17.6 17.6 17.6 17.6 176 ... - -
Kiralama Gideri Vergisi (4.0) (3.5) (3.5) (3.5) (3.5) 3.5 ... - -
. . . . . Vergi Sonrasi Kiralama Gideri 14.1 14.1 14.1 14.1 14.1 141 ... - -
Ortalama Kira Gideri / Agirlikh Ortalama Gelir 9
indirgeme Faktorii 0.85 0.71 0.60 0.51 0.43 0.36 ... - -

Fayda“ omur indirgenmis Kiralama Gideri 11.9 10.0 8.5 7.2 6.1 51 .. - -

iskonto Orani 18,3%
5 y I Kira Gelirlerinde Nakit Akimlarinin Bugiinki Degeri 70,6

Vergi Amortisman Faydasi 51
) - . ; ; - Gergege Uygun Deger 75,7
Sirket Yonetimi tarafindan tesis, makine ve cihazlarin faydali
. . e Ortalama Kira Gideri (Vergi Sonrasi) 14,1
omrinun 15 yil oldugu belirtilmigtir
Agirlikh Ortalama Gelir 182,6

Ortalama Kira Gideri / Agirlikhi Ortalama Gelir 7,7%
Iskonto Orani Kaynak: Sirket Yonetimi ve EY Analizi

Agirlikh Ortalama Sermaye Maliyeti
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Yardimci Varlik Bedelleri (isletme Sermayesi)

Yardime: Varlik Bedel Orani

Ticari Alacaklar 10,1

Diger Alacaklar 11,8

5 O/O Stoklar 4,0

’ Gaz Stoklari 15

- ] . Pesin Odenmis Giderler 0,3
2020G-10A itibariyla net isletme sermayesine iligkin

yardimei varlik bedel orani Diger Donen Varliklar 00

Ticari Borglar 10,0

_ Diger Borglar 0.2

Kisa Vadeli Karsiliklar 0,2

O Diger Kisa Vadeli Yukumliltkler 0,1

I .> 6 /O Net isletme Sermayesi (2020G-10A) 17,2

, Beklenen Getiri Orani - % 15,6%

%50 Borglanma Maliyeti %50 Ozsermaye Maliyeti ile Yardime: Varlik Bedeli (Vergi Sonrasi) e

agirhklandiriimig iskonto Orani Net Gelirler (2020T) 76,5

Yardimci Varlk Bedeli / Gelirler - % 3,5%

Net I§Ietme Sermayesi Kaynak: Sirket Yénetimi ve EY Analizi
17,2 m TL

2020G-10A itibariyla net isletme sermayesi
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Vergi Amortisman Faydasi (VAF)

Vergi Amortisman Faydasi Faktorii

1,072X

Tesis, makine ve cihazlar i¢in hesaplanan vergi amortisman
faktord

Vergi Amortisman Faydasi Faktoru

1,069x

Musteri iligkileri icin vergi amortisman faktori

Maddi olmayan duran varliklarin degerlemesinde, Vergi Amortisman Faydasi, (“VAF”), aktiflestiriimis maddi olmayan
duran varliklarin amortismanindan elde edilen vergi kalkaninin degerini yansitan bir kaldiractir. Vergi Amortisman
Faydasi bir degerleme kavrami olup, vergisel veya muhasebesel bir kavram degildir.

Bir isletme birlesmesi, gelir vergisi amaciyla hisse alimi seklinde yapilandiriidiginda, genellikle alinan varliklarin vergi
bazinda herhangi bir degisim olmaz. Diger bir deyisle, maddi olmayan duran varliklarin vergi esasi genellikle satin
alinan sirketten devralinir.

Bununla birlikte, maddi olmayan duran varliklara iliskin vergi amortisman faydasi, degerleme amaci UFRS 3’te
tanimlandi@i gibi gercege uygun degeri belirleme oldugunda dikkate alinmalidir. Buna vergi hesaplamasinda, alicinin
maddi olmayan duran varliklarin degerinin dikkate alinmasina ve amorti etmesine izin verilmedigi islemler de dahildir
(Kastedilen, varlik alislarindan ziyade, vergilendiriimeyen isletme birlesmeleridir). Hesaplanan degere, varliklarin
amorti edilmesi ile elde edilen faydalar eklenir.

Bu analiz, varsayilan bir alicinin, maddi olmayan duran varliklar aktiflestirecegini ve ilgili vergi diuzenlemeleri
cercevesinde maddi olmayan varliklarin amorti edilmesi ile ilerideki yillarda vergilendirilebilir gelirinin azaltacagini
varsaymaktadir. Bu vergi kalkani, bugiinki degerine indirgenmekte ve gergcege uygun degerinin bulunmasi igin vergi
amortisman faydasi 6ncesi degere eklenmektedir.
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Miisteri iliskileri Degerlemesi

Misteri Kayip Orani — Endiistriyel CNG

Endustriyel CNG satis kanali icin MEEM analizinde
kullanilan misteri kayip orani

25,0%

LNG satis kanali igin MEEM analizinde kullanilan musteri
kayip orani

Misteri Kayip Orani — OtoCNG
39,9%

OtoCNG satis kanali icin MEEM analizinde kullanilan
musteri kayip orani

(oA

Sirket tarafindan iletilen bilgilere gore, yillar boyunca itibariyla strdirtlen satis operasyonlari sayesinde SOCAR LNG
musteriyle guclu ticari iligkiler kurmustur. Bu iligkiler dolayisiyla s6z konusu musteriler yillar icinde tekrar eden
musteriler haline gelmis ve gelirler icerisinde énemli bir pay elde etmiglerdir.

Sirket Yonetimi’'nden alinan bilgiler 1siginda, SOCAR LNG’nin gelistirdigi muisteri iliskileri bagimsiz bir degere sahip
olma potansiyelini ihtiva etmektedir. Musteri iligkilerinin ayrica deger teskil etmesi hususunda uygulanan kriterlere
dair ¢ikarimlar sunlardir:

(i) SOCAR LNG’nin musteri agindan elde edilen gelir ayrilabilir.

(i) 2017G ile 2020G-10A doénemleri arasinda bu mdusterilerin cogunlugu tarafindan arka arkaya
alimlar yapilmistir, bu nedenle bu misterilerle uzun sireli bir misteri iliskisi kurulmustur.

Musteri iliskilerinin degerini ortaya cikarmak adina, var olan mdisteri listesi tarafindan saglanan tahmini nakit
akiglarindan Yardimci Varlik Bedeli ("CAC") oranlarinin ¢ikarildigi Cok Dénemli Fazla Kazang¢ Yontemi ("MEEM")
kullaniimistir. Musteri iliskilerinden elde edilen gelirin icerisinde bulunan yardimci varliklarin katkisini belirlemek adina
hesaplanan CAC oranlarina dair detaylar raporun énceki bolimlerinde sunulmaktadir. Cok Dénemli Fazla Kazang
Yoéntemi ile yapilan degerleme ¢alismasina dair detaylar ise raporun devaminda sunulmaktadir.

Varliklarin 6zelliklerine bagli olarak, her bir yardimci varlik igin belirli bir gerekli ge_tiri orani belirlenmistir. Misteri
lliskisine atfedilebilen yardimci varlik bedelleri Tesis, Makine ve Cihazlar ile Net Isletme Sermayesi kalemlerine
iliskindir. Musteri iliskileri icin CAC hesaplamasinin ayrintilari raporun énceki bélimlerinde sunulmaktadir.

2017 - 2020 yillari arasinda musterilerden elde edilen gelirler analiz edilerek ortalama kayip orani analizleri yapilmig
olmakla birlikte, musteri iligkilerinin faydali émri bu analiz sonucunda ortaya ¢ikan medyan deger Uzerinden
belirlenmistir. MEEM'de brit nakit akiglari hesaplanirken bu kayip oranlan dikkate alinmistir. MEEM’de kullanilan
musteri kayip oranlarina dair detaylar raporun devaminda sunulmaktadir.

VUK uyarinca 2020 yili igin 22% vergi orani, sonraki yillarda ise 20% vergi orani kullaniimigtir.
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Cok Donemli ilave Kazang — Miisteri iliskileri

Mevcut misteri tabaninin degeri belirlenirken Sirket’in - S
gecmis yillarda elde etmis oldugu hacim biiyiimesi ve Gelirer 009 &5 S or8 529 o B 15 9
Naturelgaz Yénetimi’nin projeksiyonlari dikkate alinmis Endstriyel CNG 442 68 a7 480 4.0 41,6 9 184 L8
olmakla birlikte, birim fiyat biiylimeleri uzun vadede LNG 157 Lo 106 o0 3 28 R ol ol
enflasyon beklentileri paralelinde ilerlemektedir. Ek OloCNG 29 0.2 13 09 06 03 02 - 0.0 0.0
olarak, Sirket’in FAVOK marjlnln yIIIar igerisinde Satilan Malin Maliyeti (55,0) (7,7) (50,3) (45.,8) (41,5) (37,2) (33,4) (13,1) (12,6)
kademeli olarak Naturelgaz Yénetimi'nin hedef Endiistriyel CNG (40,9) (6,3) (39,9) (37,4) (34,7) (31,8) (29,3) .. (13,0) (12,5)
marjlarina yakinsayacagi ve sonrasinda sabit LNG 123 a3 ©3) @8) 64 (G “o - ©1 (G
seyredecegi 6ngoriilmektedir. OtoCNG 7 (0,1) (1,1 0,7) (0,4) (0,3) 02 .. (0,0) (0,0)
Briit Kar 59 0,7 7.4 12,0 115 10,6 103 .. 5,4 53
Gergege Uygun Deger briit kar marji 9,6% 8,5% 12,9% 20,7% 21,6% 22,2% 23,5% 29,4% 29,4%
Faaliyet Giderleri (4,3) (0,5) (4,2) (2,7) (3,6) (3,5) (34) .. (1,9) (1,8)
FAVOK 1,6 03 32 9,2 7.9 71 6.8 36 35
favok marji 2,8% 3,1% 5,6% 16,0% 14,9% 14,8% 15,6% 19,3% 19,3%
Diizeltmeler 0,1) (0,0) 0,1) 0,1) 0,1) (0,1)
Diizeltme Sonrasi FAVOK iL15 0,3 3,1 9,2 7,8 7,0 6,8 3,6 3.5
Amortisman (4,0) (0,5) (3,5) (2,6) (2,6) (2.1) (20 .. (0,4) (0,4)
Satin Alinan Maddi Olmayan Duran Varlik’'in satin alma tarihi FVOK (2.,5) (0,3) (0,4) 6,5 52 4,9 4.8 32 3,1
itibariyla gergcege uygun degeri Vergi Orani 22,0% 22,0% 20,0% 20,0% 20,0% 20,0% 20,0% ... 20,0% 20,0%
. FVOK iizerinden Vergi - - - (1.3) (1,0) (1,0) (1,0) (0,6) (0,6)
Yardimer Varlik Masrafi (Vergi Sonrasi) 11,2% 11,2% 11,2% 11,2% 11,2% 11,2% 11,2% 11,2%
Faaliyet Gelirleri 0,7) (3.4) 1,4 0,8 0,7 1,0 0.9 0.8
1 9 3 % Dénem 0,1 0,7 1,7 2,7 37 a7 . 237 24,7
’ Agirlikh Ortalama Varlik Maliyeti 19,3% 19,3% 19,3% 19,3% 19,3% 19,3% 19,3% 19,3%
. B - indirgeme Faktérii 0,99 0,89 0,75 0,62 0,52 0,44 0,02 0,01
PrOJekS|yon donemi bOyunca indirgenmis Nakit Akimlari (0,7) (3,0) 1,0 0,5 0,3 0,4 0,0 0,0
Yard'mC| varllk Bedel oranl indirgenmis Marjinal Nakit Akimlarinin Bugiinkii Degeri 14
Vergi Amortisman Faktorl Getirisi 0,1
Miisteri iligkilerinin Gergege Uygun Degeri 1,5

I | 2 O/O Kaynak: Sirket Yonetimi ve EY Analizi

Projeksiyon dénemi boyunca uygulanan yardimci varlik bedel orani
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Miisteri Kayip Orani
— Endiistriyel CNG — LNG
Miisteri Kayip Orani Baz Yili - Miigteri 2017G  2018G  2019G  2020-10G M_y;terll Kayip Orani Baz Yili - 2017G 2019G  2020-10G
Sayisi Miisteri Sayisi
Musteri Sayisi - 2017 Baz Yili 31 26 22 20 Mdusteri Sayisi - 2017 Baz Yili 42 27 20 17
Misteri Kayip Orani 16,1% 15,4% 9,1% 15,4% Musteri Kayip Orani 35,7%  25,9% 15,0% 25,9%
Musteri Sayisi - 2018 Baz Yili 32 28 26 Musteri Sayisi - 2018 Baz Yili 33 23 20
Musteri Kayip Orani 12,5% 7,1% 9,8% Miisteri Kayip Orani 30,3% 13,0% 21,7%
Musteri Sayisi - 2019 Baz Yili 32 28 Mdusteri Sayisi - 2019 Baz Yili 24 18
Misteri Kayip Orani 12,5% 12,5% Musteri Kayip Orani 25,0% 25,0%
Medyan 12,5% Medyan 25,0%
Kaynak: Sirket Yonetimi ve EY Analizi Kaynak: Sirket Yonetimi ve EY Analizi
= OtoCNG

¥ Baz yih "t" igin ylzdeler, "t + 1", "t + 2", "t + 3", "t + n" yillarindaki musteri listelerinde
yer alan musterilerin "t” baz yilinda yer alan musterilerden olusan kisminin yuzdelik

olarak hesaplanmasi ile bulunmaktadir. Medyan kayip orani biitiin seneler igin t baz Miisteri Kayip Orani Baz Yl - 2017G  2018G  2019G  2020-10G
yilina gére hesaplanan kayip oranlarinin medyani bulunarak hesaplanmistir. Miigteri Sayisi
»» MEEM hesaplamasinda 2017G ile 2020-10A ddénemleri icin hesaplanan medyan kayip Masteri Sayisi - 2017 Baz Yil % 2 20 10
oranlarinin medyan degeri kullaniimistir. Miisteri Kayip Orani 36,1%  13,0% 50,0% 36,1%
Musteri Sayisi - 2018 Baz Yih 37 26 13
Miisteri Kayip Orani 29,7% 50,0% 39,9%
Musteri Sayisi - 2019 Baz Yili 30 15
Musteri Kayip Orani 50,0% 50,0%
Medyan 39,9%

Kaynak: Sirket Yonetimi ve EY Analizi
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1 Girig
2 Yénetici Ozeti

Ek G: Is Plani Varsayimlari 3 Sirket ve Islem Hakkind ..

4 Maddi Olmayan Duran ...
5 Ekler

is Plani Varsayimlar ve FVOK Tablosu

Gelirlerin Biiyiime Orani

Gelirler mTL 63,8 12,8 96,9 140,1 138,5 163,1 1685 ... 578,0 621,4

Endiistriyel CNG mTL 44,2 8,8 51,4 75,6 54,2 53,8 559 .. 1966 2114

Hacim sm? 21,8 4.4 233 295 20,4 19,7 197 . 19,7 19,7

bilyiime oran % 16,3% (31,0%) (11,1%) 26,7% (30,9%)  (3,2%) % .. ~% %

Fiyat TUSM? 2,0 2,0 2.2 2,6 27 27 28 .. 10,0 10,7

bilyiime oran % 12%  12%  89% 161%  39%  2,4%  39% .. 75%  7,5%

LNG mTL 137 2,7 28,7 32,9 35,2 38,1 393 .. 1330 1430

. L o ) Hacim sm? 6,6 13 125 13,1 1333 14,0 140 . 14,0 14,0
sirketin gecmis dlon”enj toplam g,e"T biydmeleri ve bilyiime oran % 760%  45% 569%  52%  13%  50% % ... ~% %
Naturelgaz Yonetimi’'nin beklentileri baz alinarak Fiyat TUSme 21 21 23 25 26 27 28 . o5 102
hesaplanan, projeksiyon dénemi boyunca, toplam gelirlerin biiyiime orani % (12,6%) (12,6%) 11,1%  88%  58%  31%  3,0% .. 75%  7,5%
buylmesinin ortalama degeri OtoCNG mTL 2.9 06 169 3.7 491 71,2 733 .. 2484 2671
Hacim sm? 0,9 0,2 53 9.4 14,2 20,8 208 . 20,8 20,8

bilyiime oran % (72,6%) (83,7%) 3758%  784%  51,0%  46,9% % .. ~% %

- . Fiyat TUSM® 3,2 3.2 3,2 3.4 35 3.4 35 .. 11,9 12,8

bilyiime oran % 54.8% 548%  13%  53%  2,6% (13%)  30% .. 75%  7,5%
Diger mTL 2,9 0,6 - - - - - - -

Satilan Malin Maliyeti mTL (56,7)  (11,3) (83,7) (112,6) (110,4) (130,3) (132,5) .. (423,6) (4554)

Enduistriyel CNG mTL (40,9) (82 (448 (588  (41,8) (41,2) (421) .. (1386) (149,0)

1 5 O O/ gelirlere oran % (92,6%) (92,6%) (87.2%) (77,8%) (77,0%) (76,6%) (754%) ... (70,5%) (70,5%)
y O LNG mTL 12,3) 25 (2500 (286) (30,5 (331) (337) .. (1096) (117,9)

gelirlere oran % (89,8%) (89,8%) (87,1%) (87,0%) (86,7%) (86,7%) (85.9%) ... (82,4%) (82,4%)

o B ) - . OtoCNG mTL @ 03) (139 (252) (381 (56,1) (56,6) .. (1754) (188.6)
Projeksiyon donemi boyunca ortalama FAVOK marj gelirlere oran % (59,3%) (59,3%) (82,4%) (79,6%) (77.7%) (78.8%) (77.2%) ... (70,6%) (70,6%)
Diger mTL a7 0.,3) - - - - - - -

Briit Kar mTL 7,0 14 13,2 275 28,1 32,8 360 .. 1544  166,0

briit kar marjt % 11,0%  11,0%  13.6%  19,6%  20,3%  20,1%  214% .. 26,7%  26,7%

Faaliyet Giderleri mTL (11,5) (1,4) @85 (107 (121)  (130) (144) .. (605  (651)

FAVOK mTL 4,5) 0,0 4,7 16,8 16,0 19,8 216 ... 939  100,9

favok maji % (7.0%)  04%  48% 120%  11,6%  12,1%  12.8% .. 162%  16.2%

Duzeltmeler mTL 0,1) (0,0) 0,2) 0,2) 0,2) 0,3) - - -

Diizeltme Sonrasi FAVOK mTL (4,6) 0,0 45 16,6 15,8 19,5 216 ... 939  100,9

Amortisman mTL @7 (0.8) (5,9) (6,4) (6.8) (7.3) @7 .. (1300 (14,0

FVOK mTL ©,2) 0,7 (1,4) 10,2 9,0 272 139 ... 80,9 86,9

Kaynak: Sirket Yénetimi ve EY Analizi
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1 Girig
2 Yénetici Ozeti

Ek H: StOklaI’ 3 Sirket ve Islem Hakkind ...

4 Maddi Olmayan Duran ...
5 Ekler

Stoklar
Gergege Uygun Degeri Birim: milyon TL 2020G-10A
Defter Degeri 1,3
Tamamlanma Orani 100,0%
Briit kar marji 13,6%
Gergege Uygun Degeri 1,5

Kaynak: Sirket Yénetimi ve EY Analizi

31 Ekim 2020 itibariyla

2 Bilangoda bulunan 5,3 milyon TL toplam tutarindaki stoklarin yalnizca 1,3 milyon TL tutarindaki kisminin Griin stoku

Defter Degeri oldugu, diger stoklarin ise agirlikh olarak yedek parga stoku oldugu belirtilmistir.
2 Sirket Yonetimi tarafindan stoklar icerisinde yer alan, 1,3 milyon TL defter dederindeki, bu Grtnlerin nihai Grtiin oldugu
belirtiimekle birlikte, bu Urlnlerin satisa hazir hale getirilmesi icin herhangi bir ek islem yapilmasina gerek olmayacagdi

varsayllimistir.
I ; : ; I I l I I 2 Naturelgaz Yoénetimi, bilancoda yer alan gaz stoklarinin misteriye iletiimek tzere hazirlanan ve tankerlerde yer alan

gazlardan olustugunu belirtilmistir. Bu tlr stoklarin ve stok seviyelerinin isletmenin dogasi geregi her zaman olusacagini
belirtmiglerdir.

31 Ekim 2020 itibariyla

Tamamlanma Orani

100%

Stoklarda igerisinde bulunan nihai Griin orani
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Ek |: Ekonomik Deger Duguklugu Hesaplamasi 3 Sirket ve Islem Hakkind ..

4 Maddi Olmayan Duran ...
5 Ekler

Ekonomik Deger Diisuikliigii Hesaplamasi

_ -~ milyon . —

Satin Alinan Net Varliklar 55.1
Sabit Kiymetler Deger Artisi 70.4
; I 9 m I I Musteri lliskileri Degeri 1.5
’ Stok Deger Artisi 0.2
Ertelenmis Vergi YUkimltlGgu (14.8)

Maddi duran varlik degerlemesi sonucunda olusan net
P . Ekonomik Deger Diisiikliigii Hesaplanmasi Oncesi Net Defter Degeri 112.4

defter degeri izerinden hesaplanmistir

Sirket Degeri 80.5
Ekonomik Deger Diistkliugii (31.9)

Kaynak: Sirket Yonetimi ve EY Analizi

Sabit Kiymet Deger Artisi 70.4
Ekonomik Deger Dusukligi (Ordu) (1.0)
Ekonomik Deger Dusukligu (Tesis, Makine ve Cihazlar) (30.9)
Ekonomik Deger Diisiikliigii Hesaplanmasi Sonrasi Sabit Kiymet Deger Artigi* 38.5

Kaynak: Sirket Yonetimi ve EY Analizi
* Sayfa 7'de yer alan maddi duran varliklar igin diizeltmelerin toplami

Sabit Kiymetlerin Toplam Defter Degeri 37.2
Ekonomik Deger Dusiikligl Hesaplanmasi Sonrasi Sabit Kiymet Deger Artis 38.5
Ekonomik Deger Diisiikliigii Hesaplanmasi Sonrasi Sabit Kiymetlerin Gergege Uygun Degeri** 75.7

Kaynak: Sirket Yénetimi ve EY Analizi
** Sayfa 25'de yer alan sabit kiymetlerin gergege uygun degeri
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2 Yénetici Ozeti

Ek J: Socal LNG Gecmis Donem Mali Tablolari 3 Sirket ve Islem Hakkind ...

4 Maddi Olmayan Duran ...
5 Ekler

Gelir Tablosu Bilango
31 Aralik 2019 31 Ekim 2020mBirim: milyon TL 31 Aralik 2019 31 Ekim 2020
Gelirler 78.4 63.8  Nakit ve Nakit Benzerleri 3.1 1.0
Satilan Malin Maliyeti (59.1) (48.5)  Ticari Alacaklar 9.6 10.1
Briit Kar 19.2 15.2 Diger Alacaklar 10.7 11.8
Brit Kar Marji 24.6% 2390 SoKar 59 53
- - Pesin Odenmis Giderler 0.6 0.3
Pazarlama Giderleri (24.2) (22.7) — -
Cari Dénem Vergi Varlig 0.2 0.0
Genel Yonetim Giderleri (2.9) 2.7) -
Doénen Varliklar 30.1 28.6
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 0.9 0.6 -
Maddi Duran Varliklar 41.9 37.2
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (0.9) (1.2) -
Maddi Olmayan Duran Varliklar 0.2 0.3
Esas Faaliyet Kari/(Zarari 7.8 9.9 -
y ( ) (7.8) ©-9) Pesin Odenmis Giderler - 0.1
Diger Faaliyetlerden Giderler (0.3) * Duran Varhklar 121 37.7
Finansal Gelirler 1.7 0.2 Toplam Aktifler 72.2 66.2
Faiz Gelirleri 1.4 0.2 Finansal Yikimliilikler 4.4 0.1
Kur Farki Gelirleri 0.3 - Ticari Borglar 9.4 10.0
Finansal Giderler (6.0) (2.3) Diger Borglar 15.0 0.2
Faiz Giderleri (4.5) (2.2) Kisa Vadeli Karsiliklar 0.1 0.2
Kur Farki Giderleri ©0.3) ©.1) Diger Kisa Vadeli YikumlilGkler 0.4 0.1
- - - Kisa Vadeli Yukiimliliikler 29.3 10.6
Diger Finansal Giderler (1.2) " Finansal Yikamldlikler 0.6 0.4
Donem Kari/(Zarar) (12.4) (12.0)  Uzun Vadeli Karsiliklar 0.1 0.1
Vergi Gideri - - Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 0.7 0.5
Dénem Net Kari/(Zarari) (12.4) (12.0) Toplam Yikimlilikler 30.0 11.2
Kaynak: Sirket Yonetimi Odenmis Sermaye 55.0 79.9
Gegmis Yillar Zararlari (0.5) (12.8)
Net Dénem Zarari (12.4) (12.0)
Toplam Ozsermaye 42.2 55.1
Toplam Pasifler 72.2 66.2

Kaynak: Sirket Yonetimi
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Ek K: Bllgl Kaynaklarl 3 Sirket ve islem Hakkind ...

4 Maddi Olmayan Duran ...
5 Ekler

Bilgi Kaynaklari

Degerleme galismamiz, asagidaki bilgi kaynaklarina dayanmaktadir:

2 Qirket Yonetimi tarafindan saglanan Sirket’e ait 31 Ekim 2020 — 31 Aralik 2045 donemine iligkin is planlari

2 Sirket Yonetimi ile yapilan gorismeler sonrasi tarafimiza saglanan operasyonlara iligkin bilgiler ve agiklamalar

2 Sirket Yonetimi tarafindan tarafimiza saglanan SOCAR LNG'ye ve Naturelgaz'a ait Bagimsiz Denetim Raporlari

2» Aden tarafindan hazirlanan 14 Agustos 020 tarihli Gayrimenkul Degerleme Raporu ile 30 Ekim 2020 tarihli Makine Degerleme Raporu

2» Veritabanlari (Euromonitor, Capital 1Q vb.) ve EY tarafindan guvenilir oldugu varsayilan kamuya agik kaynaklar. Ancak bu kaynaklarin dogrulugu konusunda EY higbir sorumluluk
Ustlenmemektedir..
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1 Girig

2 Yénetici Ozeti

3 Sirket ve Islem Hakkind ...
4 Maddi Olmayan Duran ...
5 Ekler

Kisaltmalar

20XXG 20xx ile biten yila dair gergeklesen m Milyon

20XXG-XXA 20XX ile biten yilin gergeklesen ilk X ayi m/d Mevcut degil

20XXT 20xx ile biten yila dair tahmini MEEM Cok Donemli Fazla Kazang

20XXT-XXA 20XX ile biten yilin tahmini ilk X ayi Naturelgaz veya Alici Naturelgaz Sanayi ve Ticaret A.$

31 Ekim 2020 Degerleme Tarihi ve Satin Alma Tarihi PETKIM PETKIM Petrokimya Holding A.S.

ABD Amerika Birlesik Devletleri PPA Satin Alma Bedeli Dagitimi

Aden Aden Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. Rapor 19 Ocak 2021 tarihli bu rapor

AOSM Agirlikli Ozsermaye Maliyeti SOCAR Dagitim SOCAR Turkey Petrol Enerji Dagitim A.S.

Bagimsiz Denetci

Naturelgaz'in Bagimsiz Denetgisi

SOCAR LNG veya Sirket

SOCAR Turkey LNG Satis A.S.

CAC Yardimci Varlik Bedeli TCMB Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi

CNG Sikistirimis Dogal Gaz TL Turk Lirasi

EPDK T.C. Enerji Piyasasi Dizenleme Kurumu UFRS Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlari
EY Ernst Young Kurumsal Finansman Danigsmanlik A.S. UMS Uluslararasi Muhasebe Standartlari

FAVOK Faiz, Amortisman ve Vergi Oncesi Kar VAF Vergi Amortisman Faydasi

FVOK Faiz ve Vergi Oncesi Kar VKG Vadeye Kadar Getiri

Koronaviriis veya Viriis SARS-CoV-2 VKG Vadeye Kadar Getiri

LNG Sivilastiriimis Dogal Gaz VUK Vergi Usulii Kanunu
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Ek M: Genel Varsayimlar ve Sinirlayici Kosullar 3 Sirket ve lslem Hakkind ...

4 Maddi Olmayan Duran ...
5 Ekler

Genel Varsayimlar ve Sinirlayici Kosullar

1. Bu Rapor'da beyan edilen olgu ve verilerin dogru olmadigina inanmamiza neden olacak hicbir durum dikkatimizi cekmemistir.

2. Deger onerilerinin hazirlanmasi ve burada tanimlanan sonuglarin degerlendiriimesi, ilgili bilgiye ve tecriibeye sahip oldugumuza inandigimiz ve kamuya kendimizi ilgili bilgi ve
tecriibeye sahip olarak tanittigimiz genel degerleme uygulamasi alanlaridir. Saglanan hizmetler ilgili bilgi birikimi ve tecrlbe ile kisitlidir ve EY tarafindan saglanabilecek denetim,
danismanlik veya vergiyle ilgili hizmetleri icermemektedir. Bu kisittamaya ragmen, bu Rapor'da sunulan EY’in tavsiyeleri, alici veya herhangi baska bir vergi miikellefinin i¢ Vergi
Kanunu’'nun veya yerel veya bolgesel vergi kanunlarinin 6ngordiigu cezalardan kaginmasi amacini tagsimamaktadir, bu amagcla yazilmamistir ve bu amagla kullanilamaz.

3. S0z konusu sirket ve varliklar hakkinda miulkiyet arastirmasi yapilmamistir ve mal sahibinin beyan ettigi s6z konusu sirket ve varliklar Uzerindeki hakki gegerli sayilmistir. EY’In
hizmetlerinin varlik, milk veya sirket payl analizini kapsadigi Olglide, EY yasal tanim veya miulkiyet sorunlari konusunda sorumluluk kabul etmemektedir ve calismalarinda su
varsayimlari kullanmistir: (i) mulkiyet iyi durumda ve pazarlanabilir, (ii) gegici haciz veya bor¢ bulunmamaktadir, (iii) ilgili tim federal, eyalet, yerel ve milli dizenlemeler ve
kanunlara (kullanim, ¢evre, imar kanunlari ve benzeri kanunlar ve/veya dizenlemeler dahil herhangi bir sinilama olmamak tizere) tamamen uyulmustur ve (iv) EY’in galismalarinda
esas alinan varliklara iliskin lisanslar, iskan izinleri, onaylar veya herhangi bir federal, eyalet, yerel veya milli hiikimetten, 6zel kisi veya organizasyondan tesrii veya idari yetki
alinmistir, alinabilir veya yenilenebilir.

4. Bu Rapor sadece belirtilen amag icin hazirlanmistir ve baska hicbir amagla kullanilamaz. Bu Rapor veya herhangi bir bélimu kopyalanamaz ve reklam, halkla iligkiler, haberler,
satiglar veya herhangi bir diger kamu (veya 6zel) medya yoluyla EY’in dnceden yazili kesin izni olmadan dagitilamaz.

5. Buradaki piyasa degeri tavsiyeleri s6z konusu varliklarin bu Rapor’da ézellikle belirtiimis olan degerleme tarihi digindaki bir tarihteki degerlerini temsil etme amaci tasimamaktadir.
Piyasa sartlarindaki degisiklikler, deder 6nerilerinin belirtilen degerleme tarihindekilerden énemli dlctide farkli olmasina neden olabilir. Piyasa sartlarinda degisiklikler olmasi veya
mal sahibinin aliciya s6z konusu varliklari burada belirtilen degerlere satamamasi durumunda sorumluluk kabul etmemekteyiz.

6. Yonetim de dahil olmak Uzere baskalari tarafindan sunulan bilgiler icin sorumluluk kabul edilmemektedir, s6z konusu bilgilerin giivenilir olduguna inaniimaktadir.

7. Analizimiz sirasinda, s6z konusu sirket ve varliklarin yapisi, faaliyeti ve finansal performansiyla ilgili yazili bilgi, s6zlU bilgi ve/veya elektronik veriler tarafimiza saglanmistir.
Analizlerimizde ve bu Rapor’'un hazirlanmasinda s6z konusu bilgiler kullaniimistir ve bu bilgilerin dogruluguna ve eksiksizligine iliskin tarafimizca bagimsiz bir denetim veya tasdik
calismasi gerceklestiriimemistir.
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Genel Varsayimlar ve Sinirlayici Kosullar

10.

11.

12.

13.

14.

Degerlememizde kullanilan bazi gegmis finansal veriler denetimden ge¢cmis ve/veya gegmemis finansal tablolardan alinmistir ve Banka ve Misteri Yonetimi'nin sorumlulugundadir.
Finansal tablolar, genel kabul gérmus muhasebe ilkeleri geregince ilgili aciklamalar icerebilmektedir. Bu verilerin dogrulugu ve eksiksizligi tarafimizca bagimsiz olarak tasdik
edilmemistir ve bu bilgilerle ilgili tarafimizca fikir beyan edilmemektedir. Bu verilerin dogrulugu veya eksiksizligine iliskin herhangi bir sekilde glivence sunulmamaktadir.

Rapor’da bulunan nakit akigi tahminleri sadece degerleme analizinde kullaniimak tzere olusturulmustur ve gelecekteki faaliyetlerin tahmini veya projeksiyonu icin kullaniimamalidir.
ilisikteki nakit akisi verileriyle ilgili bir inceleme veya derleme veya American Institute of Certified Public Accountants tarafindan éngériilen standartlar gergevesinde, iizerinde
mutabik kalinan bir prosedirler s6zlesmesi yapmis bulunmamaktayiz ve dolayisiyla, ilisikteki nakit akisi verileri ile ilgili varsayimlar hakkinda fikir veya herhangi bir sekilde glivence
sunulmamaktadir. Ayrica, olaylar ve sartlarin siklikla beklendigi gibi gergeklesmemesinden dolayi beklentiler ile gergeklesenler arasinda farkliliklar olabilmektedir ve bu farkhhklar
onemli boyutta olabilmektedir.

Banka ve Musteri Yonetimi'nin sorumlulugunda olan herhangi bir finansal karar veya vergi raporlama karari igin sorumluluk kabul etmemekteyiz. Anlayisimiza goére, calismamiza
konu olan varliklarla ilgili herhangi bir finansal tablo ve vergi raporlama ve Rapor’un nihai kullanimiyla ilgili sorumluluk yénetime aittir.

EY daha o6nce bir anlasma yapilmadigi stirece s6z konusu varliklar, milkler veya banka paylari ile ilgili ek bir calisma veya hizmet sunmak veya taniklikta bulunmak veya
mahkemede hazir bulunmak veya hizmetleriyle ilgili herhangi bir Rapor'u, éneriyi, analizi, sonucu veya bagka bir dokiimani herhangi bir olay veya durum igin gincellemek
durumunda degildir.

Sahtekarlik ve suistimal diizenlemeleri ve kanunlarina gore neyin ihlal teskil edebilecedi hakkinda bir tespit yapmis bulunmamaktayiz. Banka, bu tespit igin hukuk danismanina
danismaldir.

Calismamiz, yerel veya genel finansal pazarda veya ekonomik kosullarda beklenmeyen keskin yiikselis veya duslslerin veya teknolojik degisimlerin muhtemel etkilerini
icermemektedir.

Rapor, gergek bulgular ve 6neriler de dahil olmak lGizere, COVID-19'un (SARS-CoV-2) (“Koronavirus” veya “Virlis”) is planlarina iligkin varsayimlar tizerindeki etkisini veya gelisen
Virlis durumunun bir sonucu olarak Sirket tarafindan alinan diger eylemleri dikkate almamaktadir. Raporda Koronaviriis'lin Sirket’e olan etkisine yapilan atiflar, 6n sorgulara
dayanmaktadir ve Virlistin tam etkisinin kapsamli yorumu ve dogru bir dederlendirmesi olarak yorumlanmamalidir. Virlis'in tiketiciler, tedarik zincirleri, ticari karsi taraflar Gzerinde
bilinmeyen sonuglar dogurma potansiyeli (Sirket'in operasyonlarina dogrudan ve dolayli olarak etkisi), Virlis’'e bagh gelismelerin bir sonucu olarak Sirket'in alacagi kararlar ve
olusabilecek potansiyel olumsuz jeopolitik sonugclar, is planlarina iliskin varsayimlarin Koronavirus tarafindan etkilenebilecegi anlamina gelebilecektir. Virlis'in tam etkisi su anda
nitelik veya nicelik olarak degerlendirilememektedir ve EY'in is planlarina varsayimlarina iliskin analizinden 6zellikle hari¢ tutulmustur. Raporun bu dogrultuda kisitlari dikkate
alinmali ve Siz ve Raporun Alicilari Koronavirlis'in yaratacagi belirsizliginin yatirim kararinizi etkileyip etkilemeyecegdi konusunda kendi kararinizi vermelisiniz.
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sman ve danismanhk
1z ve kaliteli hizmetlerimiz
alarinda glvenin olugmasina katkida
‘bulunmaktadir. Y, gliclii yonetim ekibiyle tim paydas gruplarina verdigi
sOzleri yerine getirmekte ve bu sekilde calisanlari, musterileri ve iginde
yer aldigi diger cevreler i¢in daha iyi bir calisma hayati olusturulmasinda
onemli bir rol Gstlenmektedir.

EY adi kiresel organizasyonu temsil eder ve Ernst & Young Global
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Uye firmasini temsil edebilir. Sinirli sorumlu bir Birlesik Krallik sirketi olan
Ernst & Young Global Limited musteri hizmeti sunmamaktadir. Kisisel
Verileri Koruma Kanunu (KVKK) kapsaminda; EY'In kisisel verileri nasil
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