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Yonetici 6zeti

Bu galisma Poliport Kimya Sanayi ve Ticaret A.S.'nin (“Poliport”) yonetimi tarafindan yapiimast talep edilen, girket ézsermaye degerleme ¢alismasi
sonuglarinl igermekiedir.

Bu degerleme calismasinda indirgenmis nakit akim yodntemi (INA) kullanilarak dzsermaye deferi bulunmustur. Yapilan degerleme galigmasinin
sonucunda dzsermaye deder arahgn:

363,4 mn ABDS$ ile 403,7 mn ABD$

ofarak belilenmigtir.
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Seldor analizi: Turkiye limancilk sekord
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Tirkiye limancilik sektérii

‘Genel bakis

Tilrkiye'deki limanlar, Dogu Akdeniz ve Karadeniz denizcilik hatlaninda stratgjik konumda yer almakta ve Dogu-Bat: ve Kuzey-Guney yonll
uluslararas! utastirma koridorannin kesisim noktasinda bulunmaktadir. Dolayisiyla, Tirkiye'nin her bir bélgesinde bulunan limaniari farkll

ulastirma adlarina hizmet versbilecek konumda yer almaktadir.

Akdeniz ve Ege Balgesi'ndeki limanlar, kisa sapma mesafeler] lle Akdeniz'den gegen Asya-Avrupa ana denizcilik hattinin yiklerini gekebilecek
konumda yer almaktadir. Ozellikle Akdeniz Bolgesi'ndeki limanlar, Orta Dogu ve Merkezi Asya (lkelerine ana denizcilik hattindan gelen yilklerin
iletiimesinde aktarmaltransit liman: iglevi gorebilecek konuma sahiptir.

AB tarafindan olusturulan Trans-Avrupa ve Pan-Avrupa ulagtirma koridortarinin Dodu’ya uzatilmas: agisindan Marmara Bolgesindeki fimanlann

onemi bly{ktar,

Denize kiyisi olmayan merkezi Asya illkelerinin Avrupa ile ticaretinde Karadeniz Béigesi'nde bulunan limanlar bly(k énem tagimaktadir.

8.333 km kiyi seridi bulunan Tiirkiye'de toplam 160 adet liman ve iskele bulunmaktadir. Turkiye'deki liman ve iskelelerin bagh bulunduklari Bolge
Muddritkleri'ne ve millkiyetlerine gére dadiim: asadidaki gibidir:

Tiirkiye’de Bdlge Miidiirltikleri'ne

Tiirkiye’de miiikiyet tipine gére

?

5 4

gore limanlar limanlar
Bélge Liman sayisy Liman tipi Liman sayisi
Antalya 7 Kamu limantart 25
Canakkale 23 Belediye limanlar: 27
Istanbul 71 Ozal limanlar 108
{zmir 19 Toplam 160
Mersin 16
Samsun 16
Trabzon 9
Toplam 160

Kaynak: Deniz Ticaret Odasi, Deniz Sektér Raporu 2008
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Tarkiye limancilik sektéri

Yﬁkleme—boga!tma faaliyetleri

. Tirkiye'de dis ticaretin %90’a yakint, su anda en ekonomik sistem olan denizyolu ile gergeklestiriimektedir.

. Denizcilik Miistesarlig verilerine gére, Tiirk iman ve iskelelerinde, 2008 yilinda elleglenen yiik miktar 314,6 mn tondur. Elleglenen toplam yukun;

%23,3 'li olan 73,2 mn tonu ihracat,
%48,2'si olan 151,5 mn tonu ithalat,
%12,4'( olan 39,1 mn tonu kabotaj,

- %18, 1'i olan 50,7 mn tonu transit

Tiirkiye limanlarinda tagima tipine gére yiikleme-bogalma faaliyetleri (ton)

Tagima tipi 2004 2005 2006 2007 2008
T.C. gemisi 8.465.427] 11.138.934] 9.691.009 9.761.897{ 10.654.742
ihracat Yabanci gemi 38.592.767( 43.370.786] 53.224.889 57.835.8421 62.590.230
Toplam 47.058.194] 54.509.720{ 62.915.898] 67.597.739 73,244,972
T.C. gemisi 26.452,7330 31.929,337] 32.398.022{ 27.003.125 21.136.641
ithalat Yabanci gemi 78.244.387| 95.145.837] 107.457.906] 125.310.476] 130.394.670
Toplam 104.697.120| 127.075.174] 139.855.928{ 152.313.601| 151.531.311
T.C. gemisi 14.598.640 14.238.305| 13.595.664 16.364.074| 18.922.148
Kabotaj Yabanc: gemi 14.727.554] 13.930.533] 14.682.817| 18.741.552) 20.134.058
Toplam 29.326.194] 28.168.838] 28.278.481] 35.105.626] 39.056.206
T.C. gemisi 4.826.449 3.722.816 9.112,901] 30.593.8600; 50.744.950
Transit Yabanci gemi - - - 2.473.360 -
Toplam 4.826.449 3.722.816 9.112,901] 33.066.950] 50.744.950
T.C. gemisli 66.483.283f 72.470.841] 85.624.463] 114.555.413] 142.912.070
Toplam Yahanei gemi 119.424 674} 141.005.707} 154.538.745) 173.528.503} 171.665.369
Toplam 185,907,957 213.476.548] 240.163.208] 288.083.916} 314.577.439
Kaynak: Deniz Ticaret Odas(, Deniz Sektér Raporu 2008 ‘
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Tirkiye limancilik sektdri

Yitkleme-bosgaltma faaliyetleri - devam

« 2008 yilinda, Turkiye'de yiikleme-bosaltma faallyetierinin %8,81 Karadeniz, %38,6'si Marmara, %18,7'si Ege, %33,9'u ise Akdeniz Bdigesi'ndeki
limanlarda gergeklesmistir.

- Tirkive'de deviete badl veya dzel sanayi sirkeflerine ait sanayi iskeleleri, Ege Bélgesi'nde Aliada cevresinde, Akdeniz Béigesinde iskenderun
cevresinde ve Mamara Bélgesi'nde Ambarli gevresi ve [zmit Kérfezi'nde yer almaktadir.

Tiirkiye limanlarinda holgelere gore yiikleme-bogaltma faaliyetleri (ton)

Bslgeler 2004 2005 2006 2007 2008
Yiikleme 5.268.664 5.953.786 5.795.435 5.994.607 7.822.173
Karadeniz Bogaltma 15.921.356] 15.770.112F 18.661.167] 19.482.860] 19.861.5654
Transit 21.902 22.511 40,776 49,211 7.740
Toplam 21.211.922{ 21.746.409 24.497.378] 25.526.678| 27.691.467
Yiikleme 28.085.933] 28.145.595| 29.634.727] 32.657.104] 38.542.474
Marmara Bosaltma 61.118.641 63428509 72.599.723| 81.591.376} 81.694.565
Transit 3.464.321 4.828.855 5.246.481 4.174.605 1.260.741
Toplam 92.668.895] 96.402.959] 107.480.931| 118.423.085; 121.497.780
Yiikleme 22.028.928| 22.348.864| 24.942.708] 25.733.758] 26.197.331
Ege Bogaltma 24.635.386] 26411990 29.113.279] 32.976.022| 32.525.727
Transit 191.907 443.306 835.036 740.324 27.765
Toplam 46.856.221] 49.204.160; 54.891.023| 59.450.104| 58.750.823
Yitkleme 14.657.609 12.191.652] 17.535,955| 20.860.469; 19.605.142
Akdeniz Bogaltma 34.326,772( 34.481.361 34.165.474] 37.3563.710] 37.583.523
Transit 1.813.680 326.987 5.021.766] 23.521.966] 49.448.704
Toplam 50.798.061] 47.000.000, 56.723.195 81.736.145 106.637.369
Yiikleme 70.041,134] 68.639.897] 77.908.825] 86.245.938] 92.167.120
" Bogaltma 136.002.155; 140.091.972{ 154.539.643| 171.403.968} 171.665.369
Bélgeler toplami
Transit 5.491.610 5.621.659] 11.144.059) 28.486.106] £0.744.950
Toplam 185.907.957] 213.476.548| 240.163.208] 288.083.916] 314.577.439
Kaynak: Deniz Ticarel Odasi, Deniz Sektsr Raporu 2008 ‘
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Tirkiye limancilik sekidr(

TDI limanlari

«  Tirkiye Denizcilik Isletmeleri A.S. (TDI), 166 yiliik bir gegmige sahip olan bir kurulustur.

+  TDI faaliyetleri arasinda bulunan tersanecilik hizmelleri, 1985 yilinda biinyeden ayriimig ve bu hizmetleri yerine getirmek tizere Tlrkiye Gemi
Sanayii A.S. adi altinda ayn bir Genel M{diirlik olusturuimusgtur,

+ 1993 yilinda, énceleri Ulagtirma Bakanh@rna bagh olarak faaliyet gésteren TDI, Bakanlar Kurulu karariyla ézellestirme kapsamina alinarak
Ozellestirme [daresi Bagkanhgrna (O18) baglanmustir.

+ 2002 yilinda ise, Turkiye Gemi Sanayii A.S. tiizel kisiligi ©IB'in karanyla sona ermis ve tekrar TDI biinyesine devrediimistir.

«  TDI limanian ve dzellikleri agagidaki tabloda sunulmustur.

TDIi Limanlar’nin 6zellikleri

R E R ERREEEREEERREERE RO W

YR ARKAN & ERGIN

- Gékgeada- | COKgeada-
Limaniar istanbul Canakkale Lapseki Kabatepe ¢ Ugurlu Toplam
Kuzu Limant
Iskelesi
Ribtim uzuniugu (m} 1.386 a0 106 295 200 76 2.853
Derinlik {m) (-8,-12) (-6,-7) (-6,-8) {-4,-5} (-6,-7) (-6,-8) -
Yulik ellegleme {Bin ton/Yl) - 300 100 - 400 - 800
Gemt kabul kapasitesi (Adet/Yil) 3.950 365 100 365 700 365 5.845
Depolama kapasitesi (Bin ton/Yul) - - 10,0 - 200,0 - 210
Yolcu kabul kapasitesi (KigifY) 3.860.000 110.000 - 80.000 200.000 - 4,260.000
Kaynak: Deniz Ticaret Odasi, Deniz Sektér Raporu 2008 i
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Tlrkiye limancilik sektor(

TCDD Limanlan

TCDD Limanlar’nin ézellikleri

RO

Limanlar Haydarpaga izmir Samsun | Bandirma | Iskenderunj Toplam
Rihtim uzunfugu {m) 2.765 2.959 1.756 2,788 - 1426 11.694
Liman alani (Bin mz) 320 902 588 246 - 750 2,806
Maksimum draft (m) -12 -13 -12 -12 -12 -
isgl sayisi 725 508 274 248 491 2.243
Gemi kabul kapasitesi (Adet/Yil) 2.651 3.640 1.130 4.280 640 12.341
Yillik ellegleme (Bin ton/Yil) 5.427 6.419 2.380 2.771 3.247 20.244
Toplam nhtim kapasitesi (Bin ton/Yii) 8.558 11.100 4.300 7.008 6.097 37.063
Konteyner rhtim ekipman kapasitesi (Bin ton/Yl) 354 549 40 40 20 1.003
Kangik egya stoklama kapasitesi (Yil) 689 884 6.866 2.013 9.286 19.738
Kenteyner stoklama kapasitesi (Bin ton/Yil) 269 343 50 50 . 146 858
Kaynak: TCDD o ,
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Tarkiye limancilik sektoril

Liman ozellestirmeleri
Tiwkiye'de liman istetmeciliginde blytk yli
Kurumlari'nea isletiimekteydi.

Kamu Kurumlari'nca igletilen limanlar, artan tagimacilik trafig
icin, 1997 yiindan itibaren szellestime kapsamina alinmaya baglamiglardir.

k ve yolcu kapasitesine sahip ana jimanianin ¢oguniugu TCDD ve TDI limanlan olmak (zere Kamu

ine ve ihtiyaclarina cevap verebilmeleri amactyla modernizasyonlarn ve geligtiriimeleri

TDI Limantari’nin dzeliegtirme sireci, Ozellestirme Yilksek Kurulu'nun (OYK) karariyla 1997 yilindan itibaren baglamigtir.

TCDD limanlarindan Mersin, [zmir, Iskenderun, Samsun, Bandirma ve Derince Limanlar da, AYKnin 30.12.2004 tarihii karari ile dzellestime

kapsamina alinmiglardi.

. Liman &zellegtimelerinde {sletme Hakki Devir (IHD) yéntemi kullaniimakta olup, zellestirmeler agagidaki agamalardan sonra gergeklesmektedir:

lhale ifani
Ihaleye teklifler
Teklifleri degerlendirilip en uygun kosultan sagiayana ihalenin verilmest

OYK onay

Devir stizlegme imzas!
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Tarkiye limancilik sektori
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Liman &zellestirmeleri - TDI limanlan 6zellegtirmeleri
Asadidaki tabloda yer alan TOI limanlarinin 6zellestirmeleri, IHD ydntemi ile 6zel isletmelere 30 yilhgina devredilmeleri yoluyla gergekiesmigtir.

B e N

Liman adi Satis deyif Devralan girket
onay tarihi
Tekirdad Liman 25,08,1997 Akport Tekirdag Liman isletmeleri A.S.
Hopa Limani 26.06.1997 Park Denizcillk Hopa Liman lsietmelerl A.S.
Giresun Limani 10.07.1997 Gakiroglu Giresun Liman Islefmeleri A.S.
Ordu Liman) 11.067.1997 Cakiroglu Ordu Liman lsletmeteri A.S.
Sinop Limani 11.07.1997 Cakiroglu Sinop Liman Igletmeler A.S.
Rize Limary 13.08.1997 Riport Rize Liman lgletmesi Yatinm A.S.
Antalya Liman 08.09.1998 Ortadofju Antalya Liman Isletmeleri A.S.
Alanya Limani 08.12.2000 Alidag Alanya Liman lsletmeleri A.S.
Marmaris Liman 02.02.2001 Marmaris Liman Isletmeleri A.S.
Cesme Limani 06.06.2003 Ulusoy Cesme Liman! Igletmesi A.S.
Kugadas Limani 07.07.2003 Ege Liman Igletmelen A.S.
Trabzon Limant 21.11.2003 Trabzon Liman Isletmeciligi A.S.
Dikili Liman) 04,12,2003 Dikili Liman ve Turizm Igletmeleri A.S.
Kaynak: Deniz Ticaret Odasi, Deniz Sektdr Raporu 2008 ! a
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Tarkiye limancilik sektdril

Liman ¢zellestirmeleri - TCDD Limanlan dzellestirmeleri

Ozellestirmesi tamamlanan limanlar

Liman ad OYK Satig devir Satig bedeli Devralan
anay {arihi onay tarihi (mn ABD$) girket
Mersin Limam 07.11.2005 11.05.2007 755 PSA Akfen Ortak Girisim Grubu

Ozellestirme ihalesi iptal edilen limanlar

Liman adi Ihale ihale
tarihi iptal tarihi
fskenderun Liman: 07.11.2005 06.02.2007

Onay yapilimig sdzlegme imza agamasindaki limaniar

Liman ads OYK Satis bedeli Devralan

onay tarihi (mn ABDS$) girket
lzmir Limani 03.07.2007 1.275 Global-Hutchison-Ege Ortak Girigim Grubu
Derince Limant 22.11.2007 195,25 Turkerler Ortak Girisim Grubu
Bandirma Limant 19.09.2008 175,5 Celebi Ortak Girigim Grubu
Samsun Limani 19.09.2008 125,2 CEYNAK Lojistik ve Ticaret A.$.

Kaynak: Deniz Ticaret Odasi, Deniz Sekiér Raporu 2008 ! 4 -
5‘."‘%:" B :.

B M N b R N OE RN N N W E NN N R W N R MW M W

A ARKAN & ERGIN
leﬁ ‘ 12 ) Carporate Finance

PTIRMATIGM AL,




B oEEE N REEDE NSNS EEE R R SRR EQ

Tarkiye limancihik sektori

Tirkiye limanlannin giicglii yanlar
Tirkiye'nin konumu
Ug tarafinin deniziere kapil olmasi
Dogal limantarin varhdi
Ortadogu ve Bati arasinda gegis ke konumunda olmasi
Transit aktarma bolgesi olmasi
Bati-Dogu ve Kuzey-Giney hatlarinin ortasinda yer almasi.

Rusya ve Karadeniz tlkelerine yakinhgi

Uzakdogu, AB, Karadeniz ve Amerika Kitalari arasinda biydyen yik hareketinin 6nemli bir gecis kavsaginda bulunmasi

QOperasyon
Hemen hemen tim Tirkiye kyifarinda deniz tesislerinin bulinmasi
Guvenlik énlemlerinin gerektigi sekilde uygulanmasi
Her an kullantma hazir atit kapasite
Standart tonajlarin gok Uzerinde yik elie¢glemest yapilabilmesi
Dinamik ve modern tesislerin hizla artig gdstermesi

Hizmetlerde esnek ¢dzimler tretebilme yetenedi

Avrupa limanlarindaki istihdam yapisina géire ucuz igglcii

WETREATIAN AL
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Turkiye limancilik sektor(

Ttrkiye limanianmin zayif yanlar

Idari yapt
Belirli bir master planinin olmamasi
Denizcilik ile figili deviet biimterinde kuruluglarin ve gérev yapantarin yetki ve scrumiuluklarinmn yeterince agik olmamasi
Barokratik engeller, vergi ve kamu &demelerinin yiksekiigi

Mevzuat
Mevzuallardan kaynakianan transit ticaret zorugu
GUmrik mevzuatinin eski olmasi ve zorluklar icermesi

Operasyon
Limantarin bir kisminda is ve iggi giivenlidi konusundaki eksiklikier
Genel ve yerel yik gesitlerine gore ihtisastasmanin yeterince yaplimamis olmasi.
Olgek ekonomisine uygun operasyon ger¢ekiestirememe

Altyapi
Limanlanin bir kisminda yitk ellegleme araglarinin yeterli diizeyde olmamasi ve liman tesislerinde eski teknolojinin bulunmasi

Limanlarin bir kisminda yetersiz altyapi (karayolu, demiryolu) baglantisinin butunmast

Liman operasyon elemanlarinin yeterli is egitimi almamig oimasi ve kalifiye eleman ekslkligi

Turkiye denizcilik sektdriinde ara yonetici ve yéneticl yetistiren bir sistemin bulunmamas

Limanlarin bir kisminda ¢alisma kogullaninin iyi oimamas:
Fiyatlandirma

Akdeniz Limanlari'yla kargiastinidiginda limanlarda gemilere verilen hizmetierin (saghk sthhiye, fener risumu, kilavuziuk) pahall clmasi
Finansman

Zayif sermaye yapisi

Kredi bulmadaki giiglikier

mmwwwWWNWWWWWWWWHHHWWHWW
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Sirket profili
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Genel bakisg
Poliport, Polisan Sirketler Grubu biinyesinde depolama hizmetleri saglayarak Polisan'in mevcut faaliyetlerini destekiemek amaciyla 1975 yilinda
Dilovasi Gebze'de kurulmustur.

1964 yilinda kurulmus olan Polisan Holding, Tiirk kimya endistrisinde kimyevi madde Uretimi ve daditimi konusunda faaliyet géstermektedir.
Uriinler boya, tutkal, tekstil, deri, agag ve tarm endistrilerini destekleyici nihai ve yan maddelerden olugmaktadir. Daditim ag i¢ pazar, Ortadogu,

Kuzey Afrika, ve Rusya'yl kapsamaktadir.
Turkiye’nin en blyik 6zel limanlarindan biri olan Poliportun faaliyetleri arasinda, dokme sivi depolama, antrepo ve kuru yiik ve genel kargo
gemilerine ylikleme ve bosaltma hizmetleri bulunmaktadir.

Poliport, Trkive'de sadece Uriin depolama ve elleglemesi ile ilgilenen ve mal alim satimi yapmayan tek bagimsiz depolama terminalidir.

Poliport ‘'un ¢alisan sayisi Agustos 2009 itibariyle 90 kisidir.

Poliport TOV Belgelendirme Kurulugu tarafindan verilmis 1SO 9001:2000 Kalite Yonetim Sistemi ve ISO 14001 Cevre Ydnetim Sistemi
sertifikalarina sahip ofup, Uglil Sorumiuluk Kurallarina uymayt taahhtt etmistir.

Poliport, ayni zamanda, CDI-T (Kimyasal Madde Dagdiim Enstitiisi-Terminaller) FETSA, (Uluslararasi Depolama Dernekleri Avrupa
Federasyonu) ve EPCA (Avrupa Petrokimyasallar Birligi) Uyesidir.

b
. 4
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Sirket profili - kurumsal yapi

Sirket ortakhk yapisi

Hissedar Hisse tutan Hisse| Hisse oram

(TL) aded| (%)
Polisan Holding 2.393.371 239.337.070 39,2%
Polisan Kimya 1.356.037 135.603.684 22,2%
Necmettin Bitiis 716.017 71.601.660 M,7%
Sark Mensucat 405,405 40.540.541 6,6%
Ahmet F. Bitlis 167.104 16.710.433 2,7%
F.Nilgtin Kasrat 167.104 16.710.433 2,7%
Nurinisa Bitlis 161.364 16.136.405 2,6%
A Melike Bitlis 161.364 16.136.405 2,6%
M.Emin Bitiis 152.091 15.209.083 2,5%
Ertugrul Bitlis 157.056 15.705.601 2,6%
Sevim Damirel 85.807 8.580.659 1,1%
Alaattin Bitlis 65.870 6.587.023 1,1%
Sefahaddin Bitlis 65.679 6.567.850 1,1%
Ibrahim Sevel 65.732 6.573.152 1,1%
Erol Mizrahi 0 1 0,0%
Firat Yemeniciler 0 1 0.0%
Toplam 6.100.000 610.000.000 100%

+  Pdliport'un toplam hisse sayisi 610.000.000 adet olup bir adet hissesinin nominal degeri 0,01 TL'dir.

«  Poliport’'un toplam nominai hisse {utar 6.100.000 TL'dir.

+  Toplam sermayede en bliyilk paya %39,2 ile Polisan Holding sahiptir.

Kaynak: Sirket

F
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Sirket profili - kurumsal yap!

Sirket organizasyon semasi

‘Necmettin Bitlis
netim Kurulu Bagkan

Firat Yemeniciler
Genel Midiir

| EnisOngér -
Liman Miidilri

olga Iskender *
T e

- 'Opgfé’éyon Amiri

- Kemalettin Bircan
_Selguk Gencer .

" Qrhan Yilmaz - -

'Operasvon Yetkilisi -

Kaynak: Sirket

“Nedim Oviin

. AliLeventUz
‘Terminal Direktéri

"“Hakan Giiner

" Ahmet Adigiizel Terminal Miidiirii

Miigt. Hizm. Yetkilisi

M. Liitfi Késeoglu
Liman Glivenlik
Ydnaticisi

| I

Dilek Sartaslan
Kalite ve Cevre Midiirii

Selami Arica
Antrepo ve Terminal
S__e_v_:ki_\_.'__a}t Yoneticisi

.- . "Kani Demir
Can Mahmut Karaday: -
Sevkiyat Yetkilisi

" Cavit Ayhan
Sevkiyat Yetikilisi

N Mehmet (}ag“;layan
. “Sevkiyat Memuruy

Erdodan Akdeniz
Operasyon Planlama
Yﬁnaticisi

Muhammet Uzuner
Murat Getin
Hiiseyin Mert Atalay
Ahmet Besler
Fatih Bagaran
Operasyon Yetkilisi

FTEAMATANAL

18

ARKAN 2 ERGIN

Corporate Finance




Sirket profili - hizmetler

Poliport, terminalcilik faaliyetlerini (ig ana birim aracilifiyla strdiirmektedir.
Swvi depolama terminali

«  Kury yik ve genel kargo limani
Genel antrepo

Hizmet birimi 1: Sivi depolama terminali

Swvi depolama terminali, yida 200 adetten fazia, farkli btiyikitklerdeki deniz tankerine sivi kimyasal maddeler ve petrol Urlinleri depolama
hizmetleri sunmaktadir.

Terminal, gumrikil saha olup ithalat ve her Wr transit ticaret uygulamasi igin uygundur.

Ticaret hacmindeki artis ve Turkiye kimya endistrisindeki artan talebe bagli olarak termmalm depolama kapasitesi 150.000 m®'ye ylkseitilmistir.
Bu kapasitenin %95'lik kismi Ggtincil sahislara tahsis edilmigtir.

Sivi depolama terminali kapsaminda agagidaki hizmetler sunulmaktadir:
Depolama
Tahliye islemleri
Ficilama
Barg yliklemeleri
Laboratuvar hizmetleri

Depolama

Poliport, paslanmaz gelik ve karbon geligi ile insa edilmis kaplamali ve kaplamasiz, 100 m?ile 6.200 m* arasinda degisen kapasitelerdeki 115 adet
tanka sahiptir.

Toplam 150.000 m® hacmin, 15.250 m¥lik kismi 1stmal ve izolasyonlu tank ve 14.500 m*lik kismi da epoxy (ince film zemin kaplamas)
kaplamah tanktir.

Ayrica depolanan iiriin 8zelligine gore tanklarda azot driusi, gaz donls devresi gibi spesifik 6zellikier de bulunmaktadir.

Tanklarin her biri ex-proof (patiamaya karsi korumall) Gr(n transfer pompaiarina ve kendine dzel dolum ve ylikleme hatlarina sahiptir.
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Sirket profili - hizmetler
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Depolama - devam
«  Tanklann seviye, sicaklik ve yogunluk kontrolleri SAAB Radar Sistemi ile operasyon kontrol merkezinden yaptimakiadir.
»  Depolama tanklan konstrikksiyoniari ilgili API Standartlariyla uygunluk igindedir.
«  Her tank i¢gin yangin glivenlik sistemi {sodutma suyu ve képlk devresi vb.} bulunmaktadir ve bu sistemier, ilgili NFPA standardina uygun bir
sekilde tasarlanmistir.
«  Yangin suyu denizden temin edilmekte olup, su temini 1.250 cmb/saat kapasite ile ¢alisan 1 adet dizel ve 2 adet elekirikii pompa ile
saglanmaktadir. Pompa sayisi ve su temin kapasitesi, kot durum senaryolarina gére belirlenmigtir.

Poliport depolama tanklan dzellikleri
Adet] Kapasite| m?® Adet | Kapasite m?

2 100 200 2 1.100 2.200

5 200 1.000 4 1.250 5.000

1 300 300 2 1.500 3.000

8 335 2.680 34 1.556 52.700

1 550 550 2 2.200 4400

9 610 5.490 2 2.500 5.000

1 650 650 3 2.700 8.100

3 680 2.040 5 2,750 13.750

18 750 13.500 2 6.100 12.200

10 1.060 [10.500 1 6.200 6.200
Kaynak: $irket
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Sirket profili - hizmetler

Tahliye iglemleri

2

Gemi transfer iglemleri

250 metre uzuniugunda, 12 metre genigliginde ve 10.50 ile 13.50 metre su ¢ekimine sahip olan Terminal iskelesine 50.000 DWT'a kadar gemiler
yanasabilmektedir. Iskele ayni anda 4 gemiye hizmet verebilmektedir.

Uriin transferleri, saha igindeki degisik ebatiardaki tanklardan iskele manifolduna gelen 30 adet Griin transfer hatte aracth@iyta yapiimaktadir.
Hatlardan 14 adedi Karbon Gelik DN 150 piglenebilir hat, 3 adedi Paslanmaz Celik DN 150 piglenebilir hat, 7 adedi Karbon Geligi DN 150 istirakli
hat, 2 adedi DN 150 Paslanmaz Celik Dedicate hat, 2 adedi DN 100 Karbon Geligi igtirakli hat ve 2 adedi de Paslanmaz Celik Dedicate hatlardir.

Ozel driinlerin yikkleme ve bosaltma islemierinde gaz geri dénis hatlar: kullaniimaktadir.

Kara tanker dolumu

.« Elektronik topraklama sistemine sahip, sprinkler tesisatl ile yangin korunmasi saglanmis 22 adet doium platformu bulunmaktadir. Kara tanker
doturniari, bu platformiarda yapiimaktadir.

Dolum igin terminale gelen kara tankerlerinin uygunlugu kontro! edildikten sonra, dolum islemleri yapiimaktadir.
Ozel Grinlerde tanker dolumu kapah devre yapilabilmekte ve dolum iglemi tam otomasyonlu bilgisayar kontroliinde gerceklestirimektedir.

A ' ety ¥ 4 ARKAN & ERGIN
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Sirket profili - hizmetler

Ficilama
Figilama iglemleri, agik saha iginde ve tamamen kapak alan iginde yer alan iki figi dolum istasyonunda gergekiegtiriimektedir,

. Agik sahada yer alan yan otomatik figiiama makinesi 60 figi/saat kapasitelidir.
Kapalt alan icinde yer alan tam otomatik figlama makinesi 100 fici/saat kapasiteli olup, 6zel Griinterin figilanmasi durumunda scrubber (gaz
temizleyici aygit) sistemi ile baglantth olarak dizayn ediimistir.

Barg yiklemeieri
Poliport, stvi kimyasal depolama hizmetlerinin yanisira transit gemilere yakit ikmali amactyla Uglincti gahisiar vasitasiyla bar¢ dolum hizmetleri de
vermektedir.

. Barg yiklemeleri elektronik akis diger ve bilgisayar kontrollil seviye sistemiyle gergeklestirilmektedir.

A ' ARKAN & ERGIN
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Sirket profili - hizmetler

Laboratuvar hizmetleri

Ellegienen drinlerin  spesifikasyonlara uygunlugunun kontrofli igin iigili standarlara uygun gerekli testier ve analizier yapiimaktadir.
Gergeklestiriten test ve analizler agagida sunuimustur:

Saflik _ - Spesifik gravite - Yoguniuk - Viskozite

Kaynama noktasi - Distilasyon arahi - Renk - Koku

Inhibitér - Askida kati - Asit Yikama rengi - Bakir korozyon testi
Slfir bilesikieri . Partama noktasl - Egdeger agirhk - Suda ¢ézinielik
Seyrelme testi - Asidite - Asit degeri - Alkalinite

Demir - Permanganat zaman - Klor(r , - UV gecirgenligi
Polimerizasyon testi - Silfurtk asit testi - pH - Kul

Buharlasma kalintisi - Kinlma indisi - Asetonda g¢oziinmeyen madde - % fenol tayini
Kristallenme noktasi - Alkol glicii - Kati madde - Stiren (Aldehit)
Stiren (Peroksit) - Isocyanate miktan . MDI ve TDI asidite - Formik asit % tayini
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Sirket profili - hizmetler

Hizmet birimi 2: Antrepo

Poliporfun istetmekte oldugu A Tipi Genel Antrepolar basitlestirilmis prosediir ve uygulamalari ile kargilikli depolama ve lojistik hizmetleri
sunmakiadtr.

. Poliport internet sitesi Ozerinden Grilnlerin stok takibi sadlanmaktadir.
Antrepolar 16.000 m? alana sahip olup, her gesit ambaiajli trln ile metal ve maden trdnleri depolanmaktadr.

Hizmet birimi 3: Kuru yiik limani

Yiillik ellegleme kapasitesi 10 milyon fon otan Kuru Yiik Limaninda elieglenen baglica malzemeler kémir, re, tahil, silis gibi dokme Urtnler ile
orman Griinleri, hububat, demir, sag, aliminyum, gesitli ambalajl, torbali, paletli kimyasaHar, vb.genel kargo Griinleridir.

Rihtim + Iskele dzellikier :

Toplam rihtim + iskele uzunlugu: 730m

No. 3 iskele uzunlugu: 230 m, draft 14 m-24m
No. 4 Iskele + rihtim uzunlugu: 500 m, draft 12m - 24 m
Iskele genisgligi : 40m

Limanda tahmil-tahliye islemleri igin kaldirma kapasiteleri 10 mt ile 40 mt arasinda degdigen muhtelif sayida ving, muhtelif kapasitelerde loader ve
forkiiftler ve gesitli yiikler igin kaldirma atagmanlar: bulunmaktadir.

w g
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Sirket profili - hizmetler

Kuru yiik limani - devam

«  Meveut ekipmaniar asagidaki tabloda gosterilmistir:

. Kapasiie
Ekipman (m)
2 adet hareketli sahil vinci 90
1 adet hareketli sahil vingi 75
2 adet harekeili sahil vinci 60
3 adet hareketii sahil vinci 50
2 adet hareketli sahil vinci {Sennebogen ) 15,7
1 adet hareketli sahil vinci {Atlas ) 15,7

6 ylkleyici

Muhtelif kapasitelerde forkliftler

s
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Sirket profili - yatinmlar

Sirketin 2000-2008 yillan arasinda gergeklestimmis oldugu yatinmiar ve tutarian asadida sunulmustur.

Yatinm tird l(‘;a:;""‘ tutan Yatnm tird ';{Talf;“m tutarl f
Koruylkyatmm toplamt 19720571 [Digeryatnm toplami__ |3.062958
! 2005 yihi toplam yatrimi 11.966. 212 ] 2000 yili yatinm topiaml o i40 406
37 2006 yrll ﬁdﬁpirén_ﬁé-hrr‘l_rm B 13.087.076 ‘ 2001 yilt yatirm toplame [151 250
| 2007 yil toplam yafiimi 2573185 | 2002y yatm toplami 1110089
| 2008 yil toplam yatirim: 2004088 | | 2003 yih yatiim toplam T la3s3z0r
Kuruyuk parmak isk. yatlnm toplam: 7 119,201, 230 ' ‘ 2004 yih yatnim toplamt l301 649 §
2007 yili toplam yatmiens  17.188.443 | _2005yiiyatowmtoplami (75837
. 2008 yih toplam yatiimi 112 013.087 | 2008 yiliyatnm toplami leres7
Slv: ylik yatinm toplamt ' N 9 121,216 | ‘ ) 72709911!)9}5@_@ toplami 13'@‘999 o
" 2007 yili toplam yatirimi_ 4158 | 2008 yih yatirim toplam :487.664
___ 2008 yih toplam yatniew. .~~~ 705 325 ) i ‘Yatirimlar toplam :157.962.630
lean dolgu yatirim toplami _ o 1 .282, 664 i
2007 yih !Qpla[!})@fﬂlﬂﬂ![ B - ) ) 897 590 B ,,} Yatinmlar dzet tablosu
2008 yili toptam yatiime 385073 i Yatirim tutari
‘Terminal yatrim topfami 115,573, 991 . Yil (TL)
2000 yil toplam yatinmy 1059266 | 2000 1.099.672
N 2001 yitoplam yatint 1830 426 2001 981.676
. 2002yitoplamyatinme 3647374 2002 3.757.474
2003 ytlt topfam yatwnrmt 1.906.367 | 2003 3.259.674
2004 yih toplam yatirimy 1010580 2004 1.312.229
2005 yili toplam yatwimr 310398 2005 2.452.247
2008 yilt toplam yatirimt_ _oocrreso 2006 3.332.963
2007 yils toplam yatirimi 6.157.520 2007 25.607.328
2008 yili toplam yatirim) 474. 120 2008 16.159.369
-Toplam 57.962.630

Kaynak: Sirket
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Sirket profili - 6zet finansal tablolar

Sirket dzet bilangosu - Varliklar (TL)

B EEBELHBLREGRERS EEEE G BB @ W @ & @

2008 2007 2008 Agu.09
DONEN VARLIKLAR 25.448.770 14.799.571 28,058,321 27.589.487
Hazir degerler 18.509.686 9.516.520 18.531.455 12,361.494
TFicari alacaklar 2.080.159 3.928.473 7.053.349 13.678.627
Diger alacaklar 1.833.854 300 1.760 6.338
Stoklar 1.071.754 89,186 18.444 102.099
Gelecek aytara ait gider ve tahakkuklar 959.559 746.308 1.922.619 1.183.342
Diger dénen varlklar 993.757 518.787 530.694 247.587
DURAN VARLIKL AR 25.171.803 42.175.994 58.872.328 56.483.505
Ticari alacaklar 5,033 5.959] 14.724 14.724
Mall duran varliklar 4.132.535 4.132.535 4,132.535 4,132,535
Maddi duran varlikiar 20.913.836 37.953.339 52.552.300 50.094.010
Maddi clmayan duran varliklar, net 110.540 83.618 60.8341 130.550
Gelecek yillara ait giderler va gelir tahakkuklan 9.859 544 2.111.938 2.111.688
AKTIF TOPLAMI 50.620.573 56.975.565 86.930.648 84.072.992
Kaynak: Sirket
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Sirket profili - 6zet finansal tablolar

Sirket 6zet bilangosu - Yiikiimiiilitkler ve 6zsermaye (TL)

B R 2R ETESEEE R E R E R B Y R E

2006 2007 2008 Agu.09
KISA VADEL| YABANCI KAYNAKLAR 21,142,946 10.520.540 24.945.477 23.608.770
Mali borglar 18.648.738 5.053.677 22.476.569 19.926.055
Tieari borglar 7 1.072.464 4.915.548 1.961.029 2.170.244
Diger borgtar 221.307 245.965 188.747 264.487
Alinan avanslar - 6.266 51.493 - 4,267 0
Odenecek vergi ve diger yitkamltlokler 277108 247 370 314.418 451.115
Borg ve gider kargihklan 798.233 -8.590 0 0
Gelecek aylara ait gelirler ve gider tahakkukiari 118.842 15.078 447 561.797
Biger kisa vadeli yabanci kaynaklar 0 0 0 235.072
UZUN VADELI YABANCI KAYNAKLAR 0 15.634.385 36.400.348 28.139.679
Mall borglar 0 15.834.385 34.053.906 26.027.993
Gelecek yillara ait gelirler ve gidar tahakkukian 0 0 2.346.442 2.111.686
GZKAYNAKLAR 29.477.627 30.820.640 25.584.824 32.324.544
Odenmis sermaye 6.100.000 - 6.100,00¢ 6.100.000 6.100.000
Sermaye yedekleri 464.347 464.347 464.347 464.347
Kar yedekleri 15.021.938 18.495.954 19.681.237 19.681.237
Gegmig yiflar karlan 4.430.693 4.430.693 4.430.693 4.430.693
Gegmig ydlar zararlar (-} 0 0 0 -5.091.453
Dénem net kar 3.460.649 1.329.647 -5.091.453 6.739.720
PASIF TOPLAMI ' 50.620.573 56.975.565 86.930.648 84.072.992
Kaynak: Sirket - ‘ ’ .
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Sirket profili - 6zet finansal tablolar

Sirket 6zet bilangosu - Varliklar (ABD$)

2006 2007 2008 Agu.09

DONEN VARLIKLAR 17.960.879 12.631.932 18.251.688 18.386.862

Hazir degerler 13.063.509 8.122.670 12.054.547 8.238.250

Ticari alacakiar 1.468.106 3.353.084 4.588.141 9.116.046

Dider alacaklar 1.294.272 258 1.145 4.224

Stoklar 756.407 76.123 11.998 58.043

Gelecsk aylara ait gider ve tahakkuklar 677.224 636.997 1.250.646 795.296

Diger dénen varliklar 704.360 442.802 345.212 165.003

DURAN VARLIKLAR 17.765.405 35.998.630 38.295.926 37.643.122

Ticari alacakiar 3.552 5.086 9.578 9,813

Mali duran varikiar 2.916.603 3.527.257 2.688.177 2.754.105

Maddl duran varliklar 14.760.277 32.394.451 34.184.804 33.384.878

Maddi olmayan duran varliklar, net 78.015 71.371 39,570 87.004

Gelecek yillara ait giderler ve gelir tahakkukiar 6.958 464 1.373.797 1.407.322

AKTIF TOPLAMI 35.726.285 48.630.561 56.547.615 56,029,985

[ABDS$-TL kuru (y sonu) I 1,4169 1,1716 1,6373] 1,5005]

Kaynak: Sirket, ,

Bloomberg (ABDS-TL kurlars) eir i
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Sirket profili - 6zet finansal tablolar

Sirket dzet bilangosu - Yiikéimliliikier ve 6zsermaye (ABD3$)

4
i

20086 2007 2008 Agu.09
KISA VADEL| YABANCI KAYNAKLAR 14.921.975 8.979.635 16,226.811 15.733.935
Mall borglar 13.161.647 4.313.484 14.620.809 13.279.610
Ticari borglar 756.909 4,195,586 1.275.632 1.446.348
Diger borglar 186.191 209.939 122,778 176.266
Alinan avanslar 4.415 43.951 2.776 0
Qdenecek vergi ve diger yUkimititkier 195.572 211.138 204.526 300.643
Borg ve gider karsiikian 563.366 -7.332 0 0
Gelecek aylara ait gelifler ve gider tahakkuk!an 83.874 12.870 291 374.408
Diger kisa vadeli yabanci kaynakfar 0 0 0 156.662
UZUN VADEL| YABANCI| KAYNAKLAR [} 13.344.474 23.678.103 18.753.535
Mali borglar ' ol  1334447a] 22151763  17.346.213
Gelecek yillara ait gelifder ve gider tahakkuklan 0 a 1.526.340 1.407.322
OZKAYNAKLAR 20.804.310 26.306.452 16.642.701 21.542,515
Odenmis sermaye 4.305.173 5.206.555 3.967.996 4.065.312
Sermaye ;redeklen' 327.720 396.335 302.053 309.461
Kar yedekleri 10.601.975 15.786.918 12.802.470 13.116.453
Gegmis yillar karlan 3,127.033 3.781.745 2.882.126 2.952.811
Gegmig yillar zararlar {-) g 0 4] -3.393.171
Yabanc para gevirme farklar 53.5:001 116.558 -356.094 1.112.889
Dénem net kan 2.407 408 1.018.340 -2.955.851 3.378.760
PASIF TdPLAMI 35.726.285 48.630.561 56.547.615 56.029.985
{ABDS-TL kuru {yil sonu) 1,4169] 1,1716] 1,53731 1,5005]
Kaynak: Sirket,

Bloomberg {ABDS$-TL kurlari)
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Sirket profili - 6zet finansal tablolar

Sirket 6zet gelir tablosu {TL)

2006 2007 2008 AgGu.09
BRUT SATISLAR 21.378.823| 22562428 29.575.571| 23.699.021
Yurtigi satiglar 12.480.491| 156.121.273| 20.020.508| 17.005.010
Yuridigt satiglar 8.898.331 7.441.165 9.555.061 6.694.011
SATIS INDIRIMLERI -66.308 233114 -120.341 -93.742
NET SATISLAR 21.312.515{ 22.329.313| 29.455.230| 23.605.309
SATISLARIN MALIYET! 10.275.614| -15.575.483| -22.002.493| -15.934.415
BRUT KAR 11.036.900 6.753.830 7.452.736 7.670.804
FAALIYET GIDERLER! -6.545.082|  -4.842.781 -3.464.335]  -2.077.961
FAALIYET KARI 4.491.818 2.111.049 3.988.401 §.592,933
DIGER FAALIYETLERDEN OLAGAN GELIR VE KARLAR 5.181.774 6.094.033)  19.390.790| 10.648.017
DIGER FAALIYETLERDEN OLAGAN GIDER VE ZARARLAR -664.818]  -2.362.462]  -7.769.346 -1
FINANSMAN GIDERLERI 4.774.465|  4.116.679] -20.510.019]  -9.495.864
OLAGAN KAR VEYA ZARAR 4.234.311 1.725.840]  -4.900.174 6.745.085
OLAGANDISI GELIR VE KARLAR 36.245 116,811 180,337 109.247
OLAGANDISI GIDER VE ZARARLAR A1.673 -157.280 -381.616 -114.612
DONEM KARI VEYA ZARARI 4,258,882 1.685.472]  -5.091.453 6.739.720
VERGI (-} -798.233 -355.825 of  -1.379.654
DONEM NET KARI VEYA ZARARI 3.460.649 1.329.647|  -5.081.453 5.260.066

Kaynak: Sirket
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Sirket profili - 6zet finansal tablolar

Sirket 6zet gelir tablosu (ABD$)

2006 2007 2008 Agu.09

BRUT SATISLAR 14.872.224f 17.279.948] 17.170.143]  14.928.369

Yurtii satiglar 8.682,081 11.580.970 11.622.937 10.719.245

Yuridigt satiglar 6.190.144 5.698.977 5.547.205 4.219.624

SAT!S INDIRIMLERI 46,127 -478.536 -69.864 -59.072

NET SATISLAR 14.826.007] 17.101.412{ 17.400.278] 14.879.796

SATISLARIN MALIYETI -7.148.254] -11.928.838| -12.773.581] -10.044.387

BROT KAR 7.677.844 5.472.574 4.326.697 4.835.410

FAALIYET GIDERLERI -4.553.101}  -3.555.779|  -2.011.225]  -1.309,859

FAALIYET KAR( 3.124.743 1.616.795 2.315.472 3.525,550

DIGER FAALIYETLERDEN OLAGAN GELIR VE KARLAR 3.604.712 4.667.253  11.257.353 6.712.063

DIGER FAALIYETLERDEN OLAGAN GIDER VE ZARARLAR 462.481]  -1.809.345]  -4.510.506 -1

FINANSMAN GIDERLERI -3.321.367|  -3.152.852] -11.907.123{  .-5.985.795

OLAGAN KAR VEYA ZARAR 2.945.607 1.321.851|  -2.844.804 4,251,819

OLAGANDISI GELIR VE KARLAR 25.214 89.462 110.501 68,864

OLAGANDISI GIDER VE ZARARLAR -8.121 -120.456 -221.548 -72.247

DONEM KARI VEYA ZARARI 2,962,701 1.290.857]  -2.955.851 4,248.436

VERGI () -§55.292 272,517 0 -869.676

lDﬁNEM NET KARI VEYA ZARARI 2.407.408 1.018.340]  -2.955.851 3.378.760
1ABD$-TL kuru (yifik ortalama) 1,438 1,306 1,723 1,586

Kaynak: Sirket,
Bloomberg (ABD$-TL kurlari)
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Dederieme yontemi

INA yontemi
INA yontemi, bir sirketin projekte edilmis nakit aksmilarinin belli bir iskonto orani ile bugiine getiriimesidir. Bu iskonto orani benzer risklere sahip
yatirimiardan beklenen getiri oranidir,

Sirketi tek basina degerleme imkani sadlar.

Farkli senaryolar ¢ergevesinde dederleme yapma imkan sadlayan esnek yapiya sahiptir.

Bu dederleme yontemi uzun dénemli bilylime oranlarn, isletme sermayesi ile {iretim, fivat ve maliyet degismelerine kargt hassastir
Projekstyonlar gemi inga sektdriindeki gelismeler ve sirketin pazar payl géz éniinde bulundurularak girket yonetimi tarafindan hazirlanmistir.
Yapilan INA hesaplamalarinda bu projeksiyonlar ve bunlanin dayandirildigl varsayimiar esas alinmigtir,

INA yénteminde 6zsermaye degeri, isletmenin toplam degerinden net borglannin {kisa ve uzun vadeli finansal borglar — nakit) ¢tkartiimasiyla
bufunur.

Isletmenin toptam degeri (i¢ unsurdan olusur:
1. Projekte edilen déneme ait faaliyetlerden saglanan nakit akimlarimnin bugGnki degeri
2, Faaliyetler icin zorunlu olmayan aktifterin deder
3. Istirakierin degeri

Nakit akimiari, faaliyet gelirferinden (EBIT) vergi (EBIT x %20 vergi orant), plantanan yatirim harcamalari ve isletme sermayesindeki degisimin
¢lkartimasi ve amortismanin eklenmesi ite hesaplanmaktadir.
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Dederleme yontemi

iskonto orani

Iskonto orant, belidi bir yatirimdan beklenen getiridir. Iskonto oraninin hesabinda risksiz bir yatinmdan beklenen getiriye beklenen risk primi
eklenmektedir. Bu oran daha sonra ig/projenin tahmini nakit akimlarina uygulanmaktadir.

INA yéntemi ile sirket dederi hesaplamasinda ¢ogunlukla iskonto orant olarak agirhkli ortalama sermaye maliyeti (AOSM) kullaniimaktadir.
AOSM, hissedarlarin elde etmeyi bekiedikleri 6zsermaye getiri orani ile sirkete borg verenierin elde ettikleri getirinin bilesik getirisidir:

AOSM = m(8) x (O/(O+B)) + m(b) x (B/O+B)) x {1 —v)

m(8) : Ozsermaye maliyeti

m(b} : Borg maliyeti

8 : Borg

0. Ozsermaye

v ; Vergi.
Ozsermaye maliyeti hesaplanmasinda ise Sermaye Varlik Fiyatlandirma Modeli (SVFM) esas alinmaktadir:
m(5) = R{f) + Beta x (R(m) — R(f)} + R(g)
R(f} : Risksiz getiri orani olarak 30 yillik Eurobond kufianimigtir,

R(m) — R(f) : Sermaye piyasasi risk primi, risksiz getiri ile sermaye piyasalari arasindaki getiri farkidir. Son yillarda piyasada agifikli olarak
ortalama %5 kabul edilmektedir.

R(s) : Sirket riski ise sirkete bagh olan riskleri kapsayan bir risk primidir. Halka agik sirketlerde bu risk primi dikkate alinmazken, likiditasyonu daha
dligiik olan haika kapali sirketierde, sektore ve sirketin faaliyet durumuna gére %3-%5 arasinda bir prim uyguianir.

Beta : Hisse senedinin hareketlilijini gésteren, piyasadaki dalgalanmalara gére hisseye ait fiyat dalgalanmalarin: belirten bir risk katsayisidir. Beta
degeri 1'in anlam hisse dederinin dalgalanmalari piyasa dalgalanmalarina paraleldir. Beta dederi 1'in altinda olan sirketier daha az riskli, beta
degeri ¥'in Gstiinde olan sirketler ise daha riski kabui edilir.

»  M(b) : Borg maliyeti sirketin barglanma faiz oranidir.
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Projeksiyonlar

Genel varsayimlar
Sirketin terminal, liman ve antrepo olmak Gzere (g farkll faaliyet alani olmasindan dolayi girket yonetimi tarafindan {g farkl is plani hazirfanmisgtir,
Sirketin is plani bu tg farkl is planinin toplamindan olugmaktadir.
Sirket faaliyet gosterdigi araziyi 2033 yilina kadar devietten kiralamigtir. Bu yiizden, is ptant 2033 yili sonuna kadar olan ddnemi kapsar.
Is planinda 2009 biitge yili esas ahinmigtir.

Projeksiyon déneminde faaliyet giderleri digindaki, sirketin faaliyeti Uizerinde etkisi olmayan finansal ve diger giderer ve karlar gézdéniinde
bulundurulmamigtir,

+  Projeksiyonlarin para birimi ABD$'dir.

«  Enflasyon dikkate alinmamistir.
Agustos 2009 yonetim raporu gergeklesen satig tarihlerinin ortalamast alinarak 1,57 ABD$/TL kurundan ABD$'na gevrilmistir.

2009 biice il 1,59 ABDS/TL kurundan ABD$'na gevrilmistir.
Vergi orant %20'dir.

il ’ e
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Projeksiyonlar (Terminal)

i

L

Terminal yonetim plam

ABDS 08.2009 48.20098 20098 2010 3011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Kapasite {m’) 149,460 149,610 149.610 149,610 167.610 167.610 167.810 184,110 196.660 211.660 222 860 233,660 248,660
L Salig hacmi fill kepasite (m?)___ _118.273 1181921 125872 13764 147.497 167,553 164.258 176.746 192.727 207.427 248.207 228,987 241.200
) Doluluk orani (%} 79% 79% 86% 9% 88% 94% 23% 98% 98% 98% 98% 98% 97%
- Yk arlalama gelir ABOS/IM® | 103,18 105,75 105,00 108,00 110,60/ 112,00 114,00 116,00 118,00 120,00 120,00 120,00 120,60
Net Satiglar 8.122.480]  8.565.373% 12.408.981) 13.638.448] 14,865.250| 16.224.548] 17.645.981| 18.725.389] 20.502.490| 22.741.762| 24.891.216] 26.184.916| 27.478.416] 28.944.024
m‘ Saliglann Mallyati () 4.031.425|  4.610.373]  7.140.320| 7.134.970] 7.146.434]  5.496.051] 5.508,985| 5.518.8071  5.782.479] 5.991.106| 6.235.666{  6.412438| 6580210  6.827.547
Satigtarm Maliyeli (% nat sabgtar) 50% 84% 7% 52% 48% % 31% 29% 28% 26% 25%1 24% 24% 24%
Genel Uretim 2741638 3.357.302]  4.001.756| 4.931.756]  4.931.758|  3.269.302] 32693020  3.269.302f  3.516.802  3.705.052|  3.930.052]  4.695052]  4.2600521 4485052
g Yardimey [sletmeter e 551,915 _384.522 885.255 #85.255 885,255 885,255 885,255 885,265 885,255 885,255 885.255 885.255 885.2585 885.255
|MitE Emlak Kira bedali 655,285 702.825]  1.193.849]  1.193.849]  1.193.849] 1193848 1,193.849] 1.193.849f  1.193.849|  1.193.848| 1193849l  1.193848|  1.193.849] 1.193.849
Nisbl Bedel (%1) 82 578 84.724 129,469 124.110 135.274 147,644 160.578 170.401 186.573 205.959) 226,510 238.282 250.054 263.201
EJ Brilt Sabig Kar/Zaran 4.001.064]  3.945.999]  5.358.651]  6.503.477|  7.719.116] 10.728.597] 12.136.995| 13.208.582} 14.720.0tH] 16.750.656] 18.655550] 19.772.378| 20.889.208( 22.116.477
Faaliyet Gldarlar {-} ] 1.401.383 1.541.152 2.256.1M 2.258.455 2.258.455 2,258,455 2.258.455 2.258.455 2.258.455 2,258,455 2.258.455 2.258.455 2.258.455 2.258.455
Aragtirma Galigtirme 18,726 18.726 27.736 30.000 30.000 30.000 30,000 30.000 30.000 30,000 30,000/ 30.000 30,000 30.000
e | Pazarfama 0 0 0 0 0 0 q 0 0 0 0 9 0 0
Genel Y8netm Gideres 1382.667]  L.6520.428]  2.298.455]  2.278.455]  2.228.455| 22064550 2228455 2228455 2278455 2.098485] 2228.455| 2228455 2228465 2228455
- EBIT 2.680.6811  2.404.847| 3.402.460!  4.245.022f 5.400.660)  5.470.142] 0.878.541| 10.948.427] 12.461.555| 14.492,201] 16.397.094] 17.513.923; 18.630.751] 19.858.022
5 EBIT (% net satiglar) 3% 28% 25% % 37% 52% 58% 58% 61%] 84% 66% 61% 66%| £9%
Amorlisman 14711400 1.251.385]  1.032.454) 19324541  1.932.454 270,000/ 270.000 270,000 517.500] 705,750 g30.750)  1.095.750] 1260750  1.485.750
, EBITDA 4.160.8201  3.656.232|  5.034.914f  6AT7.AT6|  7.303.114]  8.740.142|  10.148.541]  11.218127|  12.979.055] 15.197.951] 17.327.344] 18.602.673] _19.891.501] 21,343.772
ABDS T 2021 2022 2023 3624 2025 2026 2027 2023 2020 7030 2031 2032 2033
| Kapasite (m?) ] ] 259,660 259,660 259,660 260,660 259.660 259,660/ 259,660 259,660 259,660 269,660 259.660 259.660 269.660,
- Satis hacmi fiili kapasite {m?) 251,870 251,870 251,870 261,870 251.870 251,870 251,870 251,870 251,870 251.870 251,870 251,870 261,870
Dotuluk oran (%) 97% 97% ozl 9% 7% 97% 97% 7% 97% 7% 97% 97% 97%
m Yitlik orlalama gelir ABDS/m? 120,00 120,00 120,00 120,00 120,00 120,00 120,00 120,00 120,00 120,00 120,00 120,00 120,00
. Nat Saliglar 30224.424| 30.224.424] 30224.424] 30.224.424] 30.224.424]  30.224.424|  30.224.424]  30.224.424]  30.224.424 30.224.424] 30.224.424] 30.224.424] 30.224.424
m Satigtann Mallyeti (-} 7.004.198] 6.734.198]  6.734.198|  6.734.198|  6,466.698|  6.298.445]  6.073.448| 5908448| _5743.448| 5.518.448[ 5.353.448| 6.383.448|  6.353.448
Sabigtanin Maliveti (% net saiglar) 23% 22% 22% 22% 21% 21% 20%) 20%| 19% 18% 18% 18% 18%
Genel Gretim 46500521 4.380052] 4380052 4380052 4132552 3.944302]  3719.302|  3554.302]  3.380.302)  3.964302[ 29993020  2.992.302]  2999.302
ﬂ Yardimet |sletmeler 885.2551 885.955| _ _ 885.255) 885,255 §65,255| 885.255 885.255 885,255 885,255/ 885,255 885.255 885.255 B85.255
| Milll Emilak Kira bede 11938490 1.193848]  1.193849] 1.193.849]  1.193.849]  1.193.843  1.193.849] 11938491  1.193.849| 1193849 1.193.849F 1.193.849]  1.193.849
= Nishi Bedal (%1) 275.042 275042 275,042 275.042 275.042 275,042 275.042 275.042 275,042 275,042 275.042 275.042 275,042
G Brit Satig KarZaran 232202261  3.400.206| 23.490.226) 23.490.226] 23.737.726| 23.925.976| 24.150.976] 24315976}  24.480.976] 24.705.976] 24.870.976] _ 24.870.976|  24.870.976
Faaliyet Giderler {} 2758.455F  2.258.455  2.258.455]  2258.455  2.258.455|  2.258.455] 2.258,455] 22584551 2.258.455] 2.258.455] 2.258,4550  2.258.455|  2.258.458
g Arasluma Geligtirma 30,000, 30.600 30,000 30,000 30,000 30,000/ 30,000 30.000 30,000 30.000 20,000 30.000 30,000
Pazatlama 0 0 9 0 0 4] g 0 0 0 0 9 9|
Genel Yonatim Gidarler 2028.455] 2228455 22784551  2.228.455] 2208455 2208458 2228.485| 2228455]  2.228.455|  2.228.455| 22284550  2.228.455( 2.228.455
; EBIT |__20961.770| 21.23t.770] 21231770 21.231.770] 20.479.270] 21.667.520| 21.892.500| 22.067.520] 22.222.520| 22.447.520| 22.812520] 22.612.520] 22612520
EBIT (% net satiglar) 69% 70% 70% 70% 71% 2% 72% 73% 74% 74% 5% 5% 75%
Amortisman 1650.750] 1380750 1.380.750f  1.380.750F  1.133.250 945,000 720.000 555,000 390,000 185.000 Q g ]
a EBITDA 22.612.520]  22.612.520f 22612.520f 22.5612.520] 22.612.520] 22.612.520] 22.612.520] 22612.520f 22.612.520] 22612520 22.612.520] 22.612.520| 22.612.520
- + s
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Projeksiyonlar (Terminal)

Net satiglarin hesaplanmasi
Mevcut kapasitesi 149,460 m? olan terminalin kapasitesi ek yatinmlar ile 2021 yilinda 260.000 m*e gikartiimasi planlanmaktadir.

i 2009] 2012 2015 2016f__ 2017 2018 2019 2020 2021
Kapasite m* { 149.610]  167.610( 184.110] _196.660| 211.660| 222.660] 233.660| 248660} 259.660

Doluiuk orani, 2009 yilinda k&t giden kilresel ekonomiden dolayt %90 seviyelerinden %80 seviyesine Inmigtir. Ancak dniimizdeki kisa vadeli
dénemde tekrar eski oranfara gikacag:, daha sonraiarda ise ortalama %97-%98 civarinda devam edecegi éngdrilmusgtir.

2009 biigesine gore yaklasik 106 ABD$'I hesaplanan yillik ortalama m?® bagina gelirin 2010-2017 déneminde diizelen ekonomi ve sektdrde
beklenen iyimser gelismeler géz dniinde bulundurutarak her yil 2 ABD$'t artacagi, 2017 yilindan itibaren ise m3 bagtna gelir 120 ABD$ olarak

sabit tutulacad varsayimistir,

Satislarin maliyetinin hesaplanmasi

Maliyet kalemleri arasinda en biiyiik kalem genel tretim maliyetidir. Projeksiyon dénemi boyunca 2009 biitge genel Uretim maliyeti esas alinmistir
ve amortisman giderlerinde gérilen degisimiere gére her yil revize ediimigtir. Bu deger projeksiyon dénemi boyunca 5,5 mn ABD$ ve 7,0 mn

ABDS$ arasinda degdismektedir.

Amortisman giderleri yeni yatinmiarin amortismaniar da eklenerek sirket tarafindan hesaplanmistir ve tamami genei tretim giderlerine dahildir.
Yardime istetmeler kalemi allyapi, bakim gibi giderleri kapsar. Projeksiyon déneminde 2009 biitge degeri esas alinarak yaklagik 885.000 ABD$'l
olarak kabul adilmistir. '

Milli Emiak kira bedeli sirket tarafindan deviete ddenen kira bedelidir. Terminalin hissesine diisen kira bedeli 2009 biitgesine gére 1,2 mn
ABDS$'dir ve projeksiyon dénemi boyunca sabit tutulmustur.

< Nishi bedel, satislarin %71'ine denk gelen, (zerinde faaliyet yapilan devlet arazisi icin verilen bir 6demedir. Terminal arazisinin %9'u girkete ait
oldugundan bu deme proje dénemi boyunca yillik satiglarin %891'nin %1'i olarak hesaplanmistir.

Faaliyet giderlerinin hesaplanmasi
Arastirma gelistirme giderleri 2009 yii bitgesi esas alinarak 30.000 ABD$ olarak projeksiyon dénemi boyunca sabit tutulmustur.
Terminat faaliyetine ait herhangi bir pazarlama gideri yoktur.
Genel yonetim giderieri 2009 yil butgesi esas alinarak 2,2 mn ABD$ olarak projeksiyon dénemi boyunca sabit tutulmusgtur.
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Projeksiyonlar (Liman)

Liman yénetim plani

ABDS 08.2009 | 0820098 | 20098 2010 2011 | 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Elleclenen tonaj (fon)_ 10355961 ~1,900,000] __ 3.000.000| _ 5.000.000] _ 7,000,000 10.000.000{ _10.000.000| 10.000.000} _10.000.000| 10.000.000! 10.000.000} 10.000.000{ _10.000.000
Yillik ortalama gelir ABD$fton 4,20 4,25 4,50 500 5,00 5,25 530 540 5,50 5,50 5,50 5,50 550
Nat Satiglar 4.351.7300 4.108.191]  8.075.927] 13.500.000| 25.000.000| 35.000.000] 52.500.000{ 53.000.000| $4.000.000] 55.000.000| 55.000.000} 55.000.000| 55.000.000| £5.000.000
Satiglann Mallyetl () 1 3016033 3.180.285  4.756.372]  6.894.876|  9.709.876| 12.500.876] 16734876 16.739.878| 16.749.878[ 16.760.876| 16.750.876| 14.750.876 14.759.876| 14.759.876
Genel Urebm 1.091,084] _ 1.500.240] 2355008l 238s5.008]  2.355.008) 2255008]  2.355.008| 2355008 2355.008|  2.355.008] _2.355.008 355,008 355.008 355.008
Yardimos Igletmelar 27.230 12,006 19.923 20.000 20,000 20,000 20.000 20.000 20.000 20.000 20,000 20.000 20.000 20,000
Mill Emisk Kitabedeli 199,533 222300 334868]  334.868 334.868 334,868 334.858 334,968 334.868 334.850 334,868 334.868 334.868 334,869
Nishi Bedel (%1) 42.213 42.213 66.622 135.000 250,000 350,000 525.600 530,000 540.000 550,000 550.000 550,000 550,000 £50.000
Ving + tahliys 1.355.093|  .312.437] 1979951 4.050.000| 6.750.000]  9.450.600] 13.500.000] 13.500.000] 13.500.000{ _13.500.000]  13.500.000] 13.500.000] 13.600.000| 13.500.000
Brilt Satig KariZarant 1.335.706 918.906]  3310.555  6.605.124] 15.200.124] 22.490.324] 35.765.124] 36.260.424 37.250.424] 38.240.124] 138.240.124] 40.240.124] 40.2d0.124|  40.240.124
Faallyet Giderler! () 400.395 440.329 644,626 543.069 649,499 655.994 662.554 669.480 675.872 682,630 680.457 696.351 703.315 710.348
Arastirma Geliglirme 5.350 5.350 7.925 0 0 0 0 1] 0 1 0 4] 0 9
Pazarlama 0 0 0 0 0 0 1] 1] 4] 0 0 4] 0 1]
Genel Yénstim Gidarer 395.045 434,979 636.702 §43.069 649.499 655.994 662,554 £69.180 675.872 682,530 689,457 695,351 703.315 710.348
EBIT 0353110 478.5771  2.674.928]  5.062.056] 14.640.625] 21.834.130) 35.102.570f 35.590.945| 36.574.253] 37.557.494] 37.550.668] 39.543.773| 39.536.810(__39.529.777
Amortisman_ 1.097.423f  1.225258f  1.815.411f __ 2.000.000} 2.000.000 20000000 20000000 2.000.0000 2000000 _ 2.000.000f _ 2.000.000 i g 9
EBITDA 2.032.734 1.701.8350  4.490.044] 7,962,056 16.640.625} 23.834.130]  37.102.570f 37.590.945] 38.574.253| 30.557.494| 39.550.668] _39.543.773] 39.536.810| 39.520.777
ABD3 2021 2023 2033 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033

|Elleglenen tonaj {lon) 10,000.0001__10.000.000] __10.000.000] _ 10.000.000]  10.000.000]__10.000.000| _ 10,000,000 10.000.000| _ 10.000.000] _ 10.000.000| 10.000.000! _10.000.000] _10.000.000

Yillik ortalama gelir ABDS/ion 5,50 5,50 5,50 5,50 5,50 550 5,50 5,50 5,50 5,50 5,50 5,50 5,50

Net Satiglar - 55.000.000] 55.000.000| 55.000.000| 55.000.000] 55.000.000] 55.000.000] 55.000.000] 55.000.000] 55.000.000[ 55.000.000] 55.000.000{ 55.000.000{ 55.000.000
iSatigtann Maliyeti () 14.750.876]  14.759.876| 14.759.876| 14.759.876| 44.760.876| 14.750.876] 14.750.876| 14.759.876] 14.750.876] 14.750.876| 14.759.876] 14.750.876] 14.759.876

Ganel Oretim 355.008 355.008 355,008 355,008 355.008 355.008 355,008 355.008 355.008 355.008 355,008 355.008 355.008)

Yardime Igletmeler o 20,000 20,000 20,600 20.000 20,600 20.000 200600 20.000 20.000 20.000 20,000 20.000 20.000/

Milli Emla Kira badefi 334,868 334.868 334,868 324.868 334868 334.868 334.868 334,868 334,868 334,868 334.868 334.869 334.8685/

Nisbi Bedal {%1) 550,000 550,000 550.000 550.000 550000 550.000 550,000 550.000 550.000 550.000 £50.000 550,000/ 550,000

Ving + tahliys 13.600.000] _13.500.0000 13.500.000f 13.500.000) 13.500.0000 13.500.0000 13.500.000] 13.500.000] 13.500.000] 13.500.000] 13.500.000[ 13.500.000! 13.500.000

Briit Sabig KarfZaran 102401241 40.240,124]  40.240,124]  40.240.124) 40.240.424]  40.240.124] 40.240.124] 40.240.124]  40.240.124] 40.240.124]  40.240.124]  40.240.124] 40,240,124

Faaliyel Giderferi (-} 717.451 724.628 731.872 739491 745.583 754.048 761.589 769.205 776.807 784,666 792.513 800.433 805.442

|Arastuma Geligticme ] 0 i 0 [¢] 2 2 g 1] 9 1] 0 Q 9 g

Pazadama 0 o} 0 0 0 0 0 0 a o] 0 0 g

Genel Yonetim Giderleri 717.451 724.626 731.872 739,191 745,583 754.048 761.589 769.205 776.897 784.666 792.513 800,433 808.442

EBIT _ 20.522.673|  39.515499]  39.508.252] 39,500.934] 39.493.542] 39.486.076] 39.478.535] 130.470.920] 39.463.227| 39.455.459] 39.447.612] 39.439.687] 30.431.682

Amorlisman e 0 0 [ Q 8 0 0 0 9 0 0 (1 Q

EBITOA ' 39.522.673]  30.515490] 30.508.252] 39.500.934] 30.403.542] 39.486.076] 30.478.535] 30.470.920F 39.463.227] 139.455.459] 39.447.612] 39.429.687] 39.431682
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Projeksiyoniar (Liman)

Net satislarin hesaplanmasi

Fiili Agustos 2009 y6netim raporuna gére elleglenen tonaj miktart 1 mn tonun {izerindedir. Y8netim planina gére elleglenen tonaj miktar 2013
yilinda 10 mn tona ¢ikacaktir ve projeksiyon dénemince bu seviyede kalacaktir.

i T a008] 2010] 2011 2012] 2013
[Tonaj (ton) | 1.900.000] 3.000.000{ ~5.000.000| _7.000.000| 10.000,000

2009 butgesine gore 4,25 ABD$'t hesaplanan yillik ortalama ton bagina gelirin 2010-2016 déneminde sekttrde beklenen iyimser gelismeler goz
ontinde bulundurularak konservatif bir oranda artacagi varsayilmigtir. 2016 yilindan itibaren ise ton basina gelir 5,5 ABD$ olarak sabit tutulmustur.

Satiglarin maliyetinin hesaplanmasi

Maliyet kalemieri arasinda en biiylk kalem genel Uretim maliyetidir. 2009-2017 villan arasinda 2009 biitcesi esas alinarak genel iretim maliyeti
2,3 mn ABD$ olarak kabul ediimigtir. 2017 yilinda genel Uretim giderlerinin biiyik bir b8IUminG olusturan amoartismanlarin tikenmesi ite beraber
genel Uretim maliyeti 350.000 ABD$ seviyesine inecedi 6ngdrllmistir.

Amortisman igin 2009 bitgesi baz alinmigtir. Projeksiyon déneminde amortismanlar tiikeninceye kadar 2 mn ABD$ kabul edilmistir. Tamami
genel Orefim maliyetierine dahildir.

Yardimc isletmeler kalemi tim projeksiyon déneminde 2009 bilige degeri esas alinarak yakiasik 20.000 ABD$'I olarak kabul edilmistir.
Limanin hissesine dlgen kira bedeli 2009 biitgesine gére 335,000 ABD$ civarindadir ve projeksiyon ddnemi boyunca sabit tutulmustur.

Liman arazisinin tamamu kiralik oldugiundan nisbi bede! 6demesi projeksiyon dénemi boyunca yillik satiglarin %1’ olarak hesaplanmistir,

Faaliyet giderlerinin hesaplanmasi ‘
Liman faaliyetine ait bir aragtima gelistirme gideri dngériiimemistir.
Liman faaliyetine ait herhangi bir pazariama gideri yokliur.

Genel yonelim giderlerinde 2009 yili bltgesi (yaklagik 637.000 ABD$) esas alinmistir ve projeksiyon dénemi boyunca yilik %1 oraninda bir artis
éngorilmistdr.
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Projeksiyonlar (Antrepo)

Antrepo ydnetim plani

WO W O W W O R e W W B W o W e W

ABDS 08.2009] 0820098  20088] 2010 2011 2012 2013 2044 2015] 2016] 2017 2018 2049 2020
Kapasite (m?) 13.743 o 12743 18.743 18.743 18,743 18.743 18,743 18.743 23,743 23.743 23.743 23.743 23743
Efleglenen lonaj {ton) 83.094 . 138.000] 152900 168.1%0] 185009 203510  223.861 246.247 270.872 297,959 327.755 357.253 385.833
Elfaglema galid (ABDS) 273.206 556000 611,600 672.760 740,036 §14.040 £95.444 984.988] 1083487  1.191.835| 13110191 1.420011]  1.543.3M
[Depotama gelii (ABDS} 985.956] 1.946.000] _ 2.140600{  2.354.660] 2.500.126]  2.849.139]  3.134.052] 3447458l  3792.203f 4.171.424]  4.588.566] 5.001.537]  5.401.660
Nat SATISLAR 1.259.251)  1,559.055] 2.502.000! 2.752.2000  3.027.420f  3.330.162]  3.663.178] 4.020.496] 4.432.446]  4.875.600] 5.363.250] 5.800.585]  6.430.5481  6.044.992
Satiglanin Maliyeti {-) 605465/ 664.749] ~"987.363(  1.066.190f  1.143.694(  1.271.449] 4200480 1.316.527]  1.333.908]  1426.655]  1.519.808]  1.613.400|  1.706.946]  1.795 344
Genel Uretim 518,612 588.753 855.264 930264} 1.005.264| _ 1.080.264] 1.155.264]  1,168.978]  1.182.692| 1.271.405]  1.360.118]  1.448.833]  1.537.547|  1.551.261
Yardimct [sfetmeler B 35,038 24342 52,884 52,884 52.884 52,884 52,884 52.884] 52.884 52,884 52 884 52,884 52,884 52,884
Milll Emlak Kira bedefi 37,905 37.743 57.997 67.997] 57.997, 57.997 57.997 57.997 57.997 57.997 57.907 57,997 57.997 57.997
Nisbl Bedel (%1) 13.911 13.911 21.218 25.045 27,550 30.304 33.335 36.668 40.335 44,369 48.506/ 53,688 58,518 63,199
Briit Satig Kar/Zarart 653.786 894.306)  1.514.637)  1.686.010] 1.883.726] 2.108.713] 2.363.698] 2,712,969  3.098.538] 3.449.035] 3.843.453] 4.286.185 4.723.602]  6.219.650
Faallyet Giderierl () 200,198 220.165 322.313 318,351 118,351 318.351 318.351 318.351 318.351 318.351 318.351 318.351 318.351 318.351
Arastirma Gellglirma B 26875 2675 3.962 0 0 0 0 0 0 0 0 0 Q 0
|[Pazariama 0 0 0 _ 0 0 0 0 0 0 9 0 0 0 0
Genal Yanelim Gldeder 197,522 217.489 318,351 318,351 318,351 318,351 318.351 318.351 318,351 318.351 318.351 318,351 318,351 318,351
[EBIT - 453,589 674.142]  1.192.324]  1.367.659]  1.565.375]  1.790.362] 2.045.348]  2.394.618]  2.780.487] 3.130.684] 3.525.102)  3.967.834]  4.405.251}  4.901.300
Amortisman 1 26.935 41,262 61,286 136.288 211,286 211,286 211.286} 75.600 75.000 150,000 150.000 150.000 150,000 75.000
EBITDA 460.524 745.404|  1.253.610]  1.503.945] 1.776.661[ 2.001.648] 2.56.634] 2469.818]  2.855.187|  3.280.684]  3.675.102|  4117.834]  4.556251)  4.076.300
ABDS 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033
Kapasils (m?) 28,743 28.743 28,743 28,743 28,743 28.743 28.743 28,743 28.743 28.743 28.743 28.743 28.743
Elleglenen tonaj (ton) 412841 437.612]  459.492 482.467 506.590 506,590 506.500 506.590 506,530 506.590 506,590 506.500 506.580
Elleglemo geliri (ABDS) 16913650 1750447} _ 1.837.9691  1.920.867]  2026.361] _ 2026361 20263611 2026361} 20263611 20263611  2026261]  2.026.961]  2.026.361
{Depalama geliri {ABDS) 5.719.776] _6.126.563[  6.43280t] 6754536  7.092262|  7092.262| vo92262]  7.092262]  7oozoez|  7.o92282]  7o02262]  7.002762] 7.002.262
Nel SATISLAR 74311490 7.877.009]  8.270.860| 8.684.403]  9.118.623] 9.418.623]  9.118.623] 9.118.623] 9.118.623] 9.418.623] 0.118.6231 0.118.5221  9.118.623
Satiglann Mailyeti {-) 1.818.479]  1.911.250]  2,003.548] 2.096.025] 2.188.690] 2202.40d| 2.216.118] 2.229.832] 2.243.548|  2.257.260]  2.495.9730  2.134.687!  2.073.401
Genel Uretim 1.639.975|  1.728.688|  1.817.402{  1.006.416(_ 1.994830] 2008.544| 2022258]  2035971] 2.049.685] 20633390  2002.113F  1.940.827f  1.879.541
Yardiner Isletmeler 52,884 52.884 52.884 52.884 52.884 52 884 52.884 52.884 52,804 52.884 52.884 52 884 52 884
Wit Emtak Kira bedelt _sroa7l 57997 57.997 s7.097f 57997 57,997 57.997 57.997 57.997 57,997 57.997 57.997 57.997
Nisbi Bedel (%1) 67.623 71.681 75.265 79.028 82.979 82.979 82,979 82.979 82.979 82.979 82,979 82.979 82.979
|Brat Satis Kar/Zarari 5.612.662( 59657591 6267312  6.508.378|  6.929.933|  6916.219] _ 6.902.505] 6.888.791]  6.875.077  6.861.363]  6.922.650]  6.983.936]  7.045.222
|Faallyet Giderteri {-) 318.351 '318.351 318.351]  314.351 318,351 318.351 318.351 313.351 318.351 318.35% 318,351 318.351 318351
|Aragtirma Geligtirme 1 0 [ 0 [ a 0 9 0 0 Q g 0 0
|Pazatiama _ 9 a 0 0 i 0 0 0 9 i a o i
|Ganel Yonetim Gidereri 318.351 318,351 318.351 318.351 318.351 318.351 318,351 318,351 318,351 318.351 318.351 318.351 318.351
|E8iT 5.294.311] 5647408 5.948.061| 6.270.027] 6.611.582] 6.597.868]  6.584.154| 6.570.440] 6.556.727| 6.543.013F  6.604.200]  6.665.585|  6.726.871
{Amortisman 150.000 150.000] 150,000 150,000 150,000 75.000 75,000 75000 75.000 75.000 0 0 0
(EBITDA” _ 1 54443111  5797.408f 6.098.961]  6.420.027| 6.761.582f  6.672.868]  6.659.154|  6.645440] 6.631.727]  6.618.013[  6.604.299  6.665.585|  6.726.871
[
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Projeksiyonlar (Antrepo)

Net satiglarin hesaplanmas

Mevcut kapasitesi 13.743 m? olan antreponun kapasitesi ek yatirmiar ile 2021 yilinda 28.743 m?'ye gikacaktir.
vi 2010 2016] 2021
Kapasite (m?) | 18.743 237431 28743
Elleglenen tonaj 2009 biitgesinde 130.000 ton olarak kabul edilmigtir. Sektdrdeki gelismeler g6z dniinde bulundurularak tonajda 2018 yilina kadar
yillik %10 oraninda artis beklenmekledir. 2019 — 2023 déneminde artiglanin azalarak %5 seviyesine inmesi, 2026 yilindan itibaren ise sabit
alinmas! uygun gariilmistiir.

Antrepo faaliyetinde iki farkh gelir kalemi vardir. Tim projeksiyon déneminde ellegleme geliri 2009 biitce rakamlan esas alinarak ton bagina 4
ABD$ kabul edilmistir. Bir diger gelir kalemi olan depolamadan saglanan gelir ise ton basina 14 ABD$ olarak alinmigkir,

Satiglarin maliyetinin hesaplanmasi

Maliyet kalemleri arasinda en bliyik kalem genel iretim maliyetidir. Projeksiyon dnemi boyunca 2009 biilge genel (retim gideri esas alinmistir
ve amortisman giderlerinde gériilen degisimlere gére her yil revize edilmistir. Projeksiyon dénemi baslangicinda 1,0 mn ABD$ civarinda olan
genel Uretim maliyetinin ilerleyen yillarda 2,0 mn ABD$ seviyesine gikacagdi éngérillmustir.

Amortisman giderleri yeni yatinmlanin amortismantan da eklenerek girket tarafindan hesaplanmistir ve tamamt genel tretim giderlerine dahildir.
Yardimci igletmeler kalemi tiim projeksiyon déneminde 2009 biitge degeri esas alinarak yaklasik 53.000 ABD$ olarak kabul ediimisgtir.
Antreponun hissesine diigen kira bedeli 2009 bltgesine gére 58.000 ABD$'dir ve projeksiyon dénemi boyunca sabit tutulmustur.

Antrepo arazisinin %9'u sirkete ait oldufiundan nisbi bedel ddemesi satiglarin %91°nin %1'i olarak hesaplanmustir.

Faaliyet giderlerinin hesaplanmasi
Antrepo faaliyetine ait bir aragtirma gelistirme gideri 8ngériiimemistir.
«  Antrepo faaliyetine ait herhangi bir pazariama gideri yokiur.
+ Genel yoénetim giderteri 2009 yili biitgesi esas alinarak 318.000 ABDS$ olarak projeksiyon dénemi boyunca sabit tutulmustur.
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Projeksiyonlar

BRI
Poliport yonetim plani
ABDS 08.2009 48.20098 20098 | 2010 2011 2012 2013 | 2014 2006 | 2016 2017 2018 2019 2620
Nat Satiglar 13.733.479] _ 14.232.619] 23.076.908]  29.890.648| 42.802.670] 54.554.810] 73.809,150| 75.754.885; 78,934.935] 82.617.453( 85254.475] 87.084,401] 86.908.064| 90.050.016
Satigtann Matiyali {} 7.652.924]  8.473.407| 12.884.065| 15.096.036| 17.999.704] 19.227.376] 23.543.340| 23.575.210| 23.866.262] 24.177.637] 24.515348] 22.785.714| 23.056.031] 23.312.764
Genel Uretim 48513141 5545304)  8.142.027  8.217.0271 8.292.027} 6704573 6779573 6.793.287]  r.0s4.501]  7.331465]  7.645.179]  5.008.893]  5.152.608]  6.391.320
[Yardimes Isletmeler 614,183 421,861 958,062 958.139 958,139 958.139 958.139 958,139 958,139 958.139 958,139 958.139 958.139 958,139
Milll Emiak Kim bedsll 8927331 10529581 1586714l 15857141  1.586.714)  1.586.714] 15867141 1.586.714] 1586714l 1586.714] 1586714l 1.586.714]  1.586.714]  1.586.714
Nisbil Bedel (%1) 138.7010 140,847 217.309 284.155 412,823 527.949 718.913 737.089 766.908 801,319 825316 841.968 858,572 876,590
Ving + tahliya 1.355.093F 1.312.437]  1.979.9511  4.050.000)  6.750.000] 9.450.000f 13.500.000 13.500.000] 13.500.000] 13.500.000] 13.500.000] 13.500.000] 13.500.000]  13.500.000
Briit Salig KarZaran 6.080.555( _ 5.769.212| 10.192.843| 14.784.612] 24.892.965] 35.327.434] 50.265.819] 52.179.675! 55.068.673] 58.439.815] 6€0.730.127] 64.298.687| 65.852.932]  67.676.252
Faallyet Giderler [} 2,001,975 _ 2.201.646)  3.223.130, 3.219.875] 3.226.305]  3.232.800] 3.230.360]  3.245.986]  3.252.678]  3.250.436]  3.266.263]  3.273.157]  3.280.421]  3.287.154
Asastima Geliglimne 26.752| 26.752 39.623 30,000 30,000/ 30.000 30,000 30.000 30,000 30.000 30,000 30.000 30,000 30.000
Pazarama ¢ 0 0 g 0 q 9 0 9 ¢ 0 9 0 0
Ganed Yonetim Gideder 19752241  2174.804f  3.183508f  3.189.876| 3,196,305  3.202800{  3.209.380]  3.215.988]  3.227678] 3020438  3236.263]  3.243457]  3.250.121]  3.257.164
EBIT ' 4.078.5800  3.557.566| 6.969.713f 11.574,737! 21.666.660| 32.084.634] 47.026.458] 48.933.689| 51.515.995| 55.180.379] 57.472.865] 61.025.590)  62.572.812]  64.289.098
| Amortisman 2.595.498[  2517.905| 3808.852|  4.068.740|  _4.143.740|  2481.286] 2481286 2345000 2592500] 28557501  3.080750]  1.245.750i  1.410.750[  1.560.750
EBITDA 6.674.078| _ 6.075471] _10.778.584| 15.843.477] 25.810.400| 34.575.920] 49.507.745f 51.278.689] 54.408.495 58.036.128] 60.553.615] 62.271.280| 63.083.562| 65.849.848
ABDS 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033
Net Satiglar 92.655.565] 93.101.433} 93495284 93.908.827[ 94.343.047] 094.343.047| 94.343.047] 94.343.047] 04.343,047| 04,343,047 04.343.047] 54.343.047| 93343037
Satiglann Maliyeti (-} 23.582.553; 23405324 23.497.622 23.590.009| 23.435.265| 23.260.728] 23.049.442] 22895.156) 22.746.870] 22.535.584| 22.300.208] 22.248.011] 22.186.725
Gaagl Uretim 6.645.0341 _6463748] 6552462] 6.641.176| 6.48238%]  6.307.853}  6.096.567] 5945281 57939951 5582709  5.356.4721  5.205.136]  5.233.650
Yardima [sletmeler 958,139 958.138 958.139 958.139 958,139 958,139 958.139 938.139 958,139 958,139 958,139 958,139 958,130
(il Emlak Kira hedell 1.586.734! 15867141  1.586.7141 1586714l 1.586.714  1.586.714]  1586714] 1886714 1586714 1.586.714]  1.586.714]  1.686.714f  1.586.714
Mishi Bedel (%1) 802 656 896,723 900,307 904,070 908,022 908.022 908,022 008,022 908.022 208.022F . 008.02 £08.022 908,022
Ving + tahfiye 13.500.000] _13.500.000f 13.500.000f _13.500.000f _13.500.000| 13.500.000| 13.500.000] 132.500000] 13.500.000] 13.500.000] 13.500.000f 13.500.000]  13.500.000
Brlit Satis Kar/Zarar §9.073.012; 69.695.109] 69.997.662| 70.318.728{ 70907.783| 71.082.319] 71.293.605] 71.444.801 71.596.177] 71.807.463] 72.033.749] 72.095.036] 72.156.322
|Faaliyat Giderteri {-) 3.294.257; 3301432 3.308.678  3.315.997{  3,323.389|  3.330.855] 33383950  3.346.011]  3.353.703]  3.361.473]  3.360.319]  32.377.244]  3.385.248
Arashrma Gellstima 30.000 30.000/ 30.0490 30.000 30009 30.660) 30,000 30.000 30.000/ 30.600 30,000/ 306.000 30.000
Pazarlama i 0 it} 9 0 g L} 0 0 Q 0 0 ) 0
|Genel Yénetim Gldereri 3.264.267] 3271432 32786781 32850971  3203a89l  3.a00.858]  330839s| 33160110 3323703 33314720 3.339.310] 3.347.044F  4.355.248
EBIT 65.778.754] 66.394.677] 65.6808.983 67.002.731f 67.584.394] 67.751.464| 67.955.210| 68.098.880] $9.242.474] 68.445.09%1] 65.664.431F 68.717.792[ 68.771.074
Amortisman 1.800.750¢  1.530.750]  1.530.750]  1.530.750]  1.283250]  1.020.000 795.000 630.000 485,000 240.000 0 0 9
|EBITDA 67.579.504|  67.925.427] 68.219.733] 68.533.481] 68.867.644| 68.771.484] 68.750.210] 68.728.880{ 68.707.474| 68.685.001| 68.664.431] ©68.717.792| 68.771.074
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Projeksiyonlar

isletme sermayesi

2006 2007 2008 08.2009 200%  2010-2033
Alacak devir iz 36 64 87 147 60 60
Borg devir iz 38 115 33 35 60 80

Yukaridaki devir hizlar! esas alinarak hesaplanan yillar bazinda isletme sermayesi agagidaki tabloda verilmistir:

ABD$ 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
+ Ticari alacakiar 3.793.464 4,913,531 7.050.850 8.967.914] 12.133.012}f 12.452.858| 12.975.608] 13.580.951| 14.014.434
- Ticari borglar -2.117.928 -2.481.540 -2.958.855 -3.160,6841 -3.870.138] -3.875.377{ -3.923.221] -3.974.4067 -4.029,920
Isletme sermayesi 1.675.536 2.431.991 4.091.994 5.807.249 8.262.874 8.577.481 9.052.385 9.606.545 9.984.514
ABDS 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024; 2025 2026
+ Ticari alacaklar 14.315.244]  14.815.172 14.940.860 15.231.052] 15.304.345; 15.369.088; 15.437.067) 15508.446| 15.508.446
- Ticari borglar -3.745.597 -3.790.033;  -3.832.235 -3.876.584) -3.847.451] -3.862.623} -3.B77.825) -3.852.372| -3.823.681
Istetme sermayesi 10.569.847 10.825,140 11.108.425 11.354.468] 11.456.895] 11.506.465{ 11.559.243} 11.656.074] 11.684.765
ABDS 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033
+ Ticari alacaklar 15.508.446 15.508.4486 15.508.446 15.508.446| 15.508.446] 15.508.446| 15.508.446
- Ticari borglar -3.788.949 -3.764.080 -3.739.211 -3.704.4801 -3.667.282) -3.657.207| -3.647.133
Isletme sermayesi 11.719.497] 11.744.368 11.769.235 11.803.967] 11.841.164] 11.861.239] 11.861.313
& ! 4
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Sirketin gecmis ii¢ senenin devir hizian ve yénetimden alinan bilgiler gézéniinde bulundurularak alacak devir hizi ve borg devir hizt 80 giin olarak
kabul edilmistir.

Devir hizi hesaplamasinda Adustos 2009 degereri, yil sonu dederleri ile tam olarak kargilagtirilamayacagindan delay!, dikkate alinmamigtir.
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Projeksiyonlar

Yatirimiar

« 2000 - 2008 déneminde gergekiestirilen yatinmlara ek olarak projeksiyon déneminde gergeklestirilecek, kapasite artinmina ydnelik yatinmtarn
toplam tutarinin yakiastk 19 mn ABD$ tutacadl hesaplanmistir,

ABD$ 2009 2011 2014 2015 2016 2017 2018 2018 2020! _Toplam
Terminaf tank yatinim 0 2700.000{ 2475.000: 1.882500| 2.260,000{ 1.650.000| 1.650.000| _2.250.000] 1.650.000! 16.507.500
Antrepo yatinmlari 7500000 ol o __ 750.000 0 0 of ol 750.000 2.250.000
Toplam | "750.000] 2.700,000f 2.475.000 2.632.500| 2.250.000| 1.650.000] 1.650.000[ 2.250.000] 2.400.000| 18.757.500

+  Yeni yatinmiarin amortismanlar: yatinm yiltarindan bir sene sonra aktiflestirilmistir.
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Dederleme analizi-

Agirhikh ortalama sermaye maliyeti (AOSM)

Eurobond risksiz getiri orant’ 731% + Projekslyon doneminde enflasyon dikkate alinmadigindan dolay getiri oranindan
enflasyon dizeltmesi 2,00% ABD$ bazinda enflasyonun etkisi gikartiimistir.

D0zellimig getiiorant | 520% +  Sirketin borg maliyeti ortalama %7'dir.

Sermaye piyasast risk primi 5,00%

Beta® 0,93

$irket 5zel risk orant 7 3,00%

Ozsermaye mallyet| 12,87%

Borg maliyeti . - 7,00%

30 yillk Eurcbond (ABDS$) TURKEY 7 1/4 03/05/38°, 31.08.2008, Bloomberg
#Geligmekte olan Glkeler liman selddri ortalamasi®, 31,08.2009, Bleomberg

ABD$ 08.2009
Ozsermaye . 21542515 + Poliport'un Agustos 2009 bilangosuna gore ézsermayesi 21,5 mn ABD$'dir.
Borg 30.625.823 _
Ozermaye oran 1% »  Sirketin toplam borcu 30,6 mn ABD$'dir. Bu borcun 13,3 mn ABD$" kisa vadeli,
! — - geri kalan 17,3 mn ABD$'1 uzun vadelidir,
Borg orani 58%
AOSM 8,60%
tl’f : ; u
per 7y o »

ARKAN & ERGIN

JTF’?AI 48 Corporale Flnance

MTTALATIONAL



Degerleme analizi
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AR SRR
Beta
Plyasa deger! Bota
Girket ismi Faailyet tantm) Ulke Agu 2009 {Agu 2009)
{mn ABDS$)
Ortalama 466,81 0,933
Companhia Docas de Imbituba, Brezilya'da Imbituda Liman‘nda liman hizmetleri
Companhia Docas de imbituba sunmaktadir. Sirketin hizmeller arasinda depolama, kontayner depolama, havuzlama, Brezilya 27,51 0,830
dagiim ve lojistik hizmelleri yer almaktadir.
. s Yingkou Port Liabilily Co., Lid. Liaoning'de bulunan Yingkou Limanr'ni igletmektedir. Sirket, | ..
Yingkou Port Lisbiltly Co., Ltd. karga yileme ve bogallma, depolama, ve tagimacilik hizmetler sunmakiadir. Gin 969,72 0.945
Jinzhou Port Co., Ld. Jinzhou Port Co L.Ed. Jinzhou Llfnan.’m islelmelda ve ylkleme, bogallima, depolama ve Cin 674,02 0,896
tagimaciikia ilgilf diger hizmetleri sunmaktadr.
Shenzhen Chiwan Wharf Holdings Ltd., Shenzhen'de bulvnan Chiwan Limanint
Shenzhen Chiwan Wharf Holdings Ltd. igletmektedir. Sirket, konteyner, ddkme itk ve genal kargo elieglems, depolama ve {asima (Cin 802,66 0,808
hizmetleri sunmaktadir.
Rizhao Port Co,, Lid. Rizhao Shandong'daki Rizhao Umanrni isletmektedir. Sirket,
Rizhao Port Ca, Lid. konteyner, ddkme yiK ve genel kargo sllegleme, depotama ve tagima hizmetferi Gin 1,175,567 1,047
sunmaktadir.
Wuhu Port Storage & Transportation Co., Lid. Anhufdeki Wuhu Limaniat igletmekiadir,
Wuhu Port Storage & Transportation Co., Ltd, Fieket, kdmir, konteyner, ddkme yik ve genel kargo igin yikleme ve bogaltma, depolama |Gin 566,20 1,053
ve {ransit hizmelleri sunmaktadir.
. s Jiangsu Lianyungang Port Co., Ltd. esas olarak llman igletmekte olup yikleme ve s
Jrangsu Uianyungang Port Co., Ltd. bogaltma, depotama, liman ekipman kiratama ve bakim gibi ilgili hizmetler sunmaktadur. Gin 573,75 0.866
Nanjing Port Co., Ltd. Nanj:ing Port_Co., Ltd..yﬂkieme ve bz?saitma_hizmetlerinin yanisira ham petrol, rafine petrol Gl 298,40 1,067
ve kimyasal Grnler igin depolama hizmetlerd sunmaktadir,
¢
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Degerieme analizi

Beta — devam

Plyasa degeri Beta

Sirket ismi Faaliyet tammi Ulke Agu 2009 Adu 2009
(mn ABDgy] AGY 2009)

Ortalama 466,81 0,933

" . Zhangjiagang Freetrade Science and Technology Co., Lid. iman depclama ve tagimacitik
Zhan F

diiagang Frectrade Scienca hizmetleri, fabrikasyen kagit dretimi, eleklroni hizmeller ve saponin Gretim hizmefleri  [Gin 199,64 0,985
and Technolegy Co., Lid.

sunmakiader.

Internationai Container Terminal Services, [nc. konteyneri kargo ellegleme hizmetleri
Intematicnal Container Temminal Services, Inc. sunmaktadir. Sirket, aynt zamanda, Manila Uluslararast Konteyner Terminalini ve Limant'ni Filipinler 620,26 1,126
Islelmekte va ydnetmektedir,
Aslan Terminals, Inc. Fillpinter iman terminallerine genel hizmetler saglamaktadir. Sirketin
Asian Terminals, Inc. hizmetlen arasinda genel kargo ellegleme, konteyner terminall ellegleme, istifleme ve depo |Filipinier 120,32 0,564
yénetim hizmetleri sunmaktadir,

. CWT Limited ve igtirakled, depolama, lojistik ve lagimecihk hizmetler sunmaktadir. Sirket,
CWT Limited
ayr zamanda, mihendisiik hizmetlert sunmakta ve bir kenteyner deposu isletmekledie. Singapur 190,30 1035
Luka Kopar {Port of Koper), Slovenya'da bir kargo fimaat ve ihtisastagmig terminalter
Luka K Port of islelmekiedir. Sirket, elleglems, depolama, daditim, igleme, lofistik ve dier ligill hizmetleri
oper of Kaper) " fsunmaktader. Adryatik Denizinin kuzeyinde bulunan Luka Koper, Slovenya'daki tek deniz Slovenya 411.38 1,068

kargo limanidir,
Puerto Ventanas S.A. bir liman igletmecisidir. $irket, yilkleme, bogalima, tagima,

depolama, glmrilk, snvanter kontmol0, kargo amban sevkiyat hizmetlerd de dahil olmak
Puerto V. AL
entanas S.A {zere enfegre iman havuzlama sistemi sunmakidir. Peerlo Ventanas, ayns zamanda yakit Sl 33139 0.621
ikmali hizmetlert sunmaktadir,
. N . China Container Terminal Gorporatien konteyner terminalleri igletmektedir. Sirkete ait
China Container Terminal Co
na rporation terminaller, Tayvan'da Kaohsiung, Taichung, ve Keelong'daki limaniarda bulunmaktadir. Tayvan 40,98 1,086

Beta hesaplamasinda gelismekte oian Glkelerdeki liman sektérl dikkate alinmistir, Beta ortalamasi 0,93'tor.
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Degerleme analizi
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ROOSE

Ozsermaye degeri
r, e —————— ! ——- B

000 TL) 08-12.2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
EBIT 28910 1157471 21.6667| 32.0046] 470265 4893371 51.8160(  55180.4] 574729 610255 626728 64.289,1] _65.778.8
Vergi (-) o 5782 23149 433331 64189 040530 97867 -10.363.2] 11.036,1] -11.4948] 122054 125146 -12.857,8! __ -13.155.8
Amerismanf+) 12034 40687|. 41437\ 248130 24813]  23450| 25025 28558 30808 12458 14108 1.560,8 1.800,8
Yatruolar (4} -250,0 00 27180 0,0 00l 249151 -2645,1) 226501 16610 166100 22650 24110 0,0
Isletme sermayesindeki dedjisim (-) 5.994,2 7565 166000 17153 24558 -314,6 4749 -554,2 -378,0 -585,1 -255,5 -263.3 -248.0
Indirgenecak nakit akimtan 9.27041  12.5721] 17.0991] 2644171 37.64681 38.6858] 40.925,3] 441809 47.0204] 47.8200 48.948,5  50.207,71 544777
Iskonto orans 8,60% 8,60% 8,60% 8,60% 8,60% 8,60% 8,50% 8,60% 8,60% 8,60% 860%|__ 8.60% 8,60%
Iskonto faktsr 09729 08958 082481 __ 0,7595 10,6994 0,6440 05930 05460 05027 0,4629 0,4263 0,3925 0,3614
Indirgenmis nakit akimlan L 90189 1126220 1410431 200831) 263288 24.9124( 242671 241225 236302 224372 20.864,8)  19.741,7] 19,5803
{"000 TL) 2022 2023 2024 2025 2026 2027 20623 2029 2030 2031 2032 2033 Toplam
EBIT 86394.71 66,0800\ 67.00271 675844 677515] 67.9552] 68.008.9] 68.2425) 6B4460] 666644 687175 68.771,1)_1.396.640,8
Vergi {-) 1327891 1330781 _134005) -135169] 135503 -13.501.0[ -13.619.8f -13.648,5 13.689.2] 13.732.8] 13.743.6 13.7542) _-279.328.2
Amortisman{+) 1.530.8| 15308 15308l 12833] 10200 795,0 630,0 465,0 240.0 0.0 0,0 00] 403059
Yatumlar {-) 9,0 0,0 0,0 0,0 0.0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 o0 -18.3678
Istetme sermayesindeki degisim {-) 1024 498 -52,8 95,8 -28,7 34,7 24,9 24,9 -34,7 37,2 -10,1 104 41918
lndlrgenecek nakit akimian 54.544,1 94.832.4 55.080,2 55.253,9 55.1925 55.124.4 55.084,2 55.034,1 54.962,1 54.894 3 54.964,2 55.006,8f 1.135.059,4
lIskento oran 8,60% 8,80% 850%| __ 860% 8,60% 8,60% 8,60% 3,60% 8,60% 8,60% 8,60% 8,60% 8,60%
Iskonto fakigrd 0,3328 0,3064 028220  g.2508 0,2392 0,2203 0,2628 0,1868 01720/ 01583} 01458 01343
Indirgenmis nakit akimlan 18.151,3 168019 15.541,0] 14.3552(  13.203,5 12442,7] T11.4727]  10.2784] 84519 86325 8.0143) " 7.3851] 405.252,5

o) g ' A .

zsermaye degeri (000 ABDS) . Sirketin net borg degeri 22,4 mn ABD$'dir.
 Sirket dederi 405.252 5
. o : ' ' . irketin herhangi bir istiraki yoktur,

- Net bore (Mali borglar - nakit) -22.387.6 3 9 ¥ Y

+ Istirakler 0,0 . INA ysntemine gére Poliport'un dzsermaye dederi 382,9 mn ABDS$'dr.

Ozsermaye degeri 382,865,0
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Degerleme analizi

Hassasiyet analizi

iskonto oram 0,5% o -0,5%

Ozsermaye degeri (ABD$) 363.420.588 382.864,976 403.740.925

Poliport'un iskonto oranina uygulanan “-0,5% - 0,5%" araligindaki hassasiyet analizi dzsermaye defjeri olarak 363,4 mn ABD$ - 403,7 mn
ABDS$ deger araligini vermektedir. '
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Ekler
- RR——
Kisaltmalar
% Ylzde
AS. Anonim Sirket
AB Avrupa Birligi
ABDS ABD Dolar
Agu Agdustos
AQOSM Agirhikit Ortalama Sermaye Maliyeti
CDI Chemical Distribution Institute (Kimyasai Madde Dagitim Enstitlsii)
DWT Dead Weight Ton {Azami tonaj)
EBIT Earnings Before Interest and Tax {Faiz ve Vergi Oncesi Kar)
EBITDA Earnings Before Interest, Tax, Deprication and Amortization (Faiz, Vergi ve Amortisman Oncesi Kar)
EPCA European Chemicals Association (Avrupa Petrokimyasallar Birlidi)
Eur Euro
FETSA The Federation of European Tank Storage Associations (Uluslararast Depolama Dernekleri Avrupa Federasyonu)
IHD Isletme Hakki Devri
iINA Indirgenmis Nakit Akimi
SO International Organization for Standardization (Uluslararasi Standartlar Tegkilati)
Lid Limited (Limitet)
m metre
m? metrekare
m? metrektfp
MDI Methylene Diphenyl Dilsocyanate
mn milyon
A " ARKAN & ERGIN

54

Corporate Finance



CH- S BN NN RN N RN R E RN ER

Ekler

Kisaltmalar - devam

mt Metrik ton
NFPA National Fire Protection Association (Amerikan Milli Yangin Givenlidi Konseyi)
o]} Ozellestirme daresi Bagkanlig

OYK Ozellegtirme Yiiksek Kurulu

SMM Satilan Malin Maliyeti

T.C. Tirkiye Cumhuriyeti

TCDD Tirkiye Cumnhuriyeti Deviet Demiryoltan
TDI Toluene Diisocyanate

7D Turkiye Denizcilik Isletmeleri A.S.

TL Tirk Lirasi

uv Ultraviyole

FTIANARN AL
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Ekler

Kaynaklar

Poliport
Sirket internet sitesi
Mali tablolar
Tarihi finansal tablolar
Sermaye yapisi

+  Organizasyon gemasi

Diger kaynaklar
Bloomberg
Financial Times (FT.com)
Deniz Ticaret Odas:
T.C. Bagbakanitk Denizcilik Mistegarligt
TCDD
TDI
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Ekler

Hetisim bilgisi
Arkan & Ergin
Member of JPA international

Kurumsal Finansman

izzet Ozberki
Partner
Tel: +80 212 370 0700

izzef.ozberki@jpatr.com

Sinan Erdzii
Midar
Tel: +90 212 370 0841

sinan.erozlu@jpatr.com

BB R W S N R R A AR AREESE AR REEE B

FeTIANADON AL,

57

ARKAN & ERGIN

Corporate Flnance



@ OE AR A E e A E R AR B B B e e oW e W

Sinirtayici kosullar

Bu Degerleme Raporu (“Rapor”) JPA International’in tiye kurulugu Arkan & Ergin YMM A.S. tarafindan Sirket'in ("Sirket” igbu evrak kapaginda
belirtilen sirket olarak anilacaktir) yonetimi igin hazirfanmisgtir.

Bu Rapor, Arkan & Ergin YMM A.S. tarafindan Sirket'in dederlemesine yardimct olmak amaciyla hazirtannmigtir, Isbu Rapor, Sirket tarafindan Arkan &
Ergin YMM A.S.'ve verilen ve kamuya mal olmus/gene! olarak bilinen bilgiler kullanifarak hazirtanmistir. Verilen bilgilerin ve kamuya mal olmug
bilgilerin dogrulugu Arkan & Ergin YMM A.S. tarafindan dzel/bagimsiz olarak teyit edimemigtiv/aragtinimamigtir. Ayrica, Sirket Arkan & Ergin YMM
A.S.den bu bilgilerin dogrulugunun teyit edilmesini talep etmemisgtir Dolaytsiyla, bu Rapor'un hazirlanmasinda, 6zel/bagimsiz dogrulamaya
bagvurulmadan, Sirket tarafindan verilen tim finansal ve diger bilgilerin veya -tum tahminler dahil olmak tizere- kamuya mal olmug tim bilgilerin
dogrulugu ve bitiinligil esas alinarak goéris bildiriimistir. Bu sebeple, bu Rapor'un hazirlanmasinda Arkan & Ergin YMM A.§. verilen bilgilerin
batinliga ve dogrulugu veya isbu Rapor ile iigili olarak yapilmis olan herhangi bir yazih veya sézlii iletigime veya Urlinler/hizmetler ile ilgili olarak Sirket
tarafindan yapiimis olan herhangi bir arastima igin, agik veya Ustil kapali olarak higbir gekilde kefil olamaz, garanti veremez. Bu Rapor'da varimig
olan sonuclar ekonomik kosullar, piyasa kosullar ve hazirianmig oldugu tarih itibariyle gegerli olan diger kosullar esas alinarak belidenmigtir. Sirket
tarafindan bize sunulan herhangi bir bilginin eksik veya yanhs olmasi halinde bu durum Rapor'daki degerlemeleri ve tavsiyeleri maddi olarak
elkileyebitecek nitelikte olabilir. Bu halde Arkan & Ergin YMM A.S. hicbir gekilde herhangi bir sorumiuluk kabul etmeyecektir. Rapor, halihazirda
mevcut, uygulama, ekonomik, piyasa ve diger kosullar esas alinarak ve igbu tarih itibariyle bize verilen bilgiler isifinda hazidanmig olsa dahi daha

sonra meydana gelebilecek olan gelismelerin bu Rapor Ozerinde maddi etkiteri olabitecektir.

Bu Rapor, Arkan & Ergin YMM A.S. tarafindan hazirlanmistir ve Sirketlin s6z konusu Rapor igerisinde miispet gdsterilen veya tanimlanan iglemleri
yerine getirmesi igin bir tavsiye nitelidinde degildir. Rapor Sirketin munhasir ve munferit kullanimi igin hazirlanrmigtir. Ugincii gahistara agiklanmak
Uzere veya Uclincl sahislar ve kamu tarafindan kullaniimak (zere hazifanmanmsgtir. Rapor'un teslimi ile Sirket, Rapor igerisinde verilen bilgilerin gizli
tutulacagini Arkan & Ergin YMM A.S.'ve taahhiit eder. Rapor, highir zaman Arkan & Ergin YMM A.$.'nin yazill 6n izni olmadan {glinct gatuslara

dagitim amaciyla kismen veya tamamen ¢ogalliiamaz veya kopya edilemez.
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