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Sayin Yénetim Kurulu Uyeleri,

Bu rapor, Borusan Istikbal Ticaret Tiirk A.S. (“Borusan istikbal” veya “Sirket”) ile PWC Yénetim

Ergun Temizkan Danigsmanhgi A.S. (“PwC”) arasinda 25 Mart 2024 tarihinde imzalanmis olan degerleme hizmetleri
Direktor s6zlesmesi kapsaminda, 31.12.2023 itibariyla Borusan Lojistik Dagitim Depolama Tasimacilik ve
ergun.temizkan@pwc.com Ticaret A.S. (“Borusan Lojistik”)’nin toplam hisse degerinin tahmini i¢in hazirlanan ¢alismanin

sonuglarini igermektedir.

Raporumuz, Sirket Yonetimi'nin vermis oldugu bilgiler dogrultusunda hazirlanmigtir. Degerleme
calismasinda Sirket Yonetimi tarafindan saglanan gegmis dénem finansal ve operasyonel veriler ile
projeksiyonlar kullaniimigtir. Calisma kapsaminda tarafimiza sunulan mali tablolar ve diger finansal
bilgiler ayrica denetime veya incelemeye tabi tutulmamistir. Bunun yani sira Sirket Yonetimi
tarafindan hazirlanan finansal projeksiyonlarin gerceklestirilebilirligi konusunda bir gorus
verilmemektedir.

Bu rapor sadece Sirket Yonetimi icin hazirlanmistir. Aksi belirtiimedigi stirece PwC, raporun ve/veya
yazigsmalarin hitap ettigi kisiler disinda tg¢uincli sahis ve kurumlar tarafindan kullanimindan
dogabilecek hig¢bir sorumlulugu kabul etmemektedir. Bunun yani sira raporumuz yazili iznimiz
olmadan yasal kurumlar ve dizenleyici otoritelerin (Sermaye Piyasasi Kurulu, vb.) disinda kalan
Uglinci sahislara dagitilamaz ve/veya baska amaclarla kullanilamaz. Bu konuda PwC onay verse
dahi, raporun muhatabi Borusan istikbal Yénetimi olarak kalacaktir.

Saygllarimizla,

R . Serkan Aslan,
PwC Yonetim Danigsmanhgi A.S.

Kiligali Pasa Mah. Meclis-i Mebusan
Cad. No:8 i¢ Kapi No:201 34433

Beyoglu / istanbul
yed Ortak
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Degerleme Calismasina Iliskin Genel Bilgiler (1/3)

Calismanin
Kapsami

Bilgi
Kaynaklari

Bu rapor Borusan istikbal ile PwC arasinda 25 Mart 2024 tarihinde imzalanan danismanlik sézlesmesine gére; Borusan
Lojistik’in 31 Aralik 2023 tarihi itibari ile toplam hisse degerinin tahmin edilmesi ¢alismasini icermektedir.

PwC; degerleme calismasi kapsaminda, Borusan Lojistik’in aktiflerinin fiziki mevcudiyeti ve kanuni mulkiyetine iliskin herhangi
bir arastirma yapmadigi gibi bu konularda herhangi bir sorumluluk da kabul etmemektedir. Bununla birlikte, PwC, milkiyete
iliskin Borusan Lojistik’in degerini etkileyebilecek gizli ya da beklenmedik herhangi bir durum veya engelin olmadigini
varsaymaktadir. Degerleme calismalarinda bulunan sonuglar birgok durumda stbjektif ve kisisel hikimlere baghdir. Bu nedenle,
¢alisma sonucunda kesin bir degere ulasmak mimkin olmamakla birlikte gesitli varsayimlar altinda bir deger arali§i tahmin
etmek daha uygun olmaktadir.

Degerleme calismasi kapsaminda Borusan Lojistik’in degeri, is kollari bazinda tahmin edilmistir. Bu kapsamda Borusan
Lojistik’in lojistik sektériinde faaliyet gésteren 3PL s Kolu'nun (“3PL Is Kolu”) ve Borusan Limani’nin igletmesine iliskin olan
Liman Is Kolu’nun (“Liman Is Kolu”) degerleri ayri olarak hesaplanip degerleme ¢alismasinda dikkate alinmistir.

Calisma kapsaminda kullanilan gegmis finansal ve operasyonel veriler ile projeksiyonlar Sirket Yénetimi tarafindan saglanmistir.
Saglanan veriler Sirket Yénetimi tarafindan hazirlanan gegmis dénem yénetim raporlamasi ve MY24-30 dénemlerini kapsayan is
planlarini icermektedir.

PwC, Sirket Yénetimi tarafindan saglanan projeksiyonlarin ticari anlamda gergeklestirilebilirligi ve sonuglarinin dogrulugu lizerine
bir calisma yapmamistir. Ulasilan sonuglar Sirket Yénetimi tarafindan saglanan bilgilerin dogrulugu ve blitinltgine baghdir. Bu
bilgiler tarafimizca sorgulanarak, gerektigi takdirde Sirket Yonetimi ile tartigilarak revize edilmis ve ¢alismamizda yer almigtir.

PwC, bu calisma kapsaminda Borusan Lojistik’e ait mali tablolari ve diger bilgileri denetlememigtir. Dolayisiyla bu raporda yer
mali tablolar konusunda herhangi bir gorus bildiriimemektedir.
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Degerleme Calismasina Iliskin Genel Bilgiler (2/3)

Raporun
Kullanimi

Bu rapor sadece Sirket Yonetimi igin hazirlanmigtir. PwC, bu raporun Sirket Yénetimi ve dizenleyici kuruluslar disinda tgincu
sahis ve kurumlar tarafindan kullanimindan dogabilecek hicbir sorumlulugu kabul etmemektedir. Raporumuz yazili iznimiz
olmadan yasal kurumlar ve duzenleyici otoritelerin (Sermaye Piyasasi Kurulu, vb.) disinda kalan tg¢unci sahislara dagitilamaz
ve/veya baska amaglarla kullanilamaz. PwC raporun kullanimina izin verse dahi rapora iliskin butlin sorumluluk Sirket
Yonetimi’'nde kalacaktir. Rapordaki bilgiler higbir sekilde gelecege yonelik bir vaat olarak veya gelecegi yansitmak amaciyla
hazirlanmamigtir. Her kosulda, sahislarin ve kurumlarin kendi piyasa analizlerini ve 6zel incelemelerini yapmalari tavsiye
edilmektedir.

Fiyat ve Deger
Kavrami

Raporun okunmasi ve yorumlanmasi sirasinda “fiyat” ve “deger” kavramlarinin birbirinden ayrilmasi blyuk énem tagimaktadir.
Fiyat bir alicinin herhangi bir mal veya hizmet igin saticiya 6demeye hazir oldugu tutardir. Fiyatin, degerleme ¢aligmasi sonucu
tahmin edilen degere esit olmasi beklenmemelidir.

Bu raporda baz alinan deger “Makul Deger”dir. SPK’'nin 111-62.1 sayili Tebligi’'nde belirtildigi gibi Ttrkiye Degerleme Uzmanlari
Birligi ve Turkiye Sermaye Piyasalari Birligi tarafindan yayimlanan Uluslararasi Degerleme Standartlarina (UDS) uyulmasi
zorunludur. UDS’ye gére ise Makul Deder, bir varligin veya yikumliligdn bilgili ve istekli taraflar arasinda devredilmesi igin, ilgili
taraflarin her birinin menfaatini yansitan tahmini fiyattir.

Fonksiyonel
Para Birimi

Sirket Yonetimi tarafindan $ para biriminin Borusan Lojistik’in operasyonlarinda agirlikli olarak kullaniimakta oldugu ve baska bir
deyisle Borusan Lojistik’'in operasyonlari Gzerinde énemli bir etkiye sahip oldugu 6grenilmistir. Bu sebeple, degerleme
calismasinda para birimi $ olarak dikkate alinmistir.

Degerlemede
Kullanilan
Yontemler

Degerleme calismasinda Gelir Yaklagimi (indirgenmis Nakit Akimlari) ve Piyasa Yaklasimi (Karsilastirilabilir Sirketler ve
Kargllastirilabilir islemler) olmak Gzere iki degerleme yontemi kullaniimistir. Net aktif deger yéntemi uygun bulunmadigi igin
dikkate alinmamistir.

Gelir Yaklagimi: indirgenmis Nakit Akimlari (“INA”)

Bu yontemde Borusan Lojistik'in dederi, 3PL ve Liman is kollarinin projeksiyon dénemindeki nakit akimlarinin uygun bir iskonto
orani ile net bugiinki degere indirgenmesi ile elde edilmektedir. indirgenmis Nakit Akimlari ¢alismasi kapsaminda, 3PL ve
Liman is kollarinin gelir/giderini, ddeyecegi vergiyi, yatirim harcamasini ve isletme sermayesi ihtiyacini igeren indirgenmis nakit
akimlari modeli hazirlanmistir. INA hesaplamasinda Sirket Yénetimi'nin sagladidi bilgiler temel alinmigtir. 3PL ve Liman ig
kollarinin gelecekte yaratmasi beklenen nakit akimlarinin bugtink degerleri, nakit akimlarinin 3PL ve Liman is kollarinin risk
profiline uygun bir iskonto orani kullanilarak bugline indirgenmesiyle hesaplanmistir.
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Degerleme Calismasina Iliskin Genel Bilgiler (3/3)

Degerlemede
Kullanilan
Yontemler
(Devami)

Piyasa Yaklagimi (Karsilastirilabilir Sirketler ve islemler)

Piyasa Yaklasimi kapsaminda uygulanabilen kargilastirilabilir sirketler ve islemler yontemlerine gore; benzer operasyonlara
sahip sirketlerin degerleme c¢arpanlari dikkate alinarak toplam sirket degeri tahmin edilmektedir. Bu yontemde sirket degeri,
karsilastirilabilir halka agik sirketler ve daha énce satin alma islemine konu olmus sirketlere ait finansal verilerin analizi sonucu
bulunmakta ve finansal buyukltklerin katlari olarak belirlenmektedir. Bu yontemin kullanimindaki en buyuk engel, birebir
karsilastirilabilir sirket ve islemlerin bulunmasinda yasanan zorluklardir.

Karsilastirilabilir Sirketler analizinde 3PL ve Liman is kollari ile benzer faaliyet alanlarina, karlilik, borgluluk oranlarina ve
operasyonel yapiya sahip karsilastirilabilir halka acik sirketler dikkate alinmistir. Karsilastirmada dikkate alinacak uygun
degerleme c¢arpani olarak “Sirket Degeri (SD)/FAVOK orani” belirlenmistir. ligili sirketlerin 2021-2023 arasinda halka agik
piyasalarda gergeklesen SD/FAVOK carpanlari incelenmistir. 3 yili kapsayan bir dénem igin secilen ¢arpanlarin ortalamasi
dikkate alinmistir. Ortalama ¢arpanlarin sektdriin degerleme ¢arpan araligini yansittigi disunilmektedir.

Karsilastirilabilir islemler yénteminde ise; 2015-2024 yillari arasinda gerceklesmis satin alma ve birlesme islemleri incelenmis
ve satin alinan girketler arasindan 3PL ve Liman ig kollari ile kargilagtirmaya uygun olanlar i¢in islem sonucu ortaya ¢ikan
SD/FAVOK c¢arpanlari kullanilimigtir.

Net Varlik Yaklagimi (“NAV”)

Net Varlik Yaklagimr’'nda bir alicinin bir isletme icin 6deyecegi bedelin, en az o igletmenin buttin varliklarinin ve borg¢larinin belli
bir tarihte nakde ¢evrilmesiyle elde edilecek tutara veya igletmeyi bugiinkli konumuna getirmek i¢in yapilacak harcama tutarina
esit olacagi varsayimi temel alinmaktadir. Borusan Lojistik’'in gelecekteki gelir yaratma potansiyelini yansitmamasi sebebiyle Net
Aktif De@er Yaklagimrna agirlik verilmemistir.
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SPK’ya Iliskin Beyanimiz (1/2)

SPK’ya iliskin  Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Karar Organi’nin 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayili karari uyarinca;

Beyanimiz =  Sermaye piyasasinda bagimsiz denetimle yetkili bagimsiz denetim kurulusunun tyelik anlagsmasina sahip oldugu yabanci

sirketlerle yapilan lisans, know-how ve benzeri sézlesmeler gergevesinde faaliyette bulunan ve degerlemeyi yapacak
"Sermaye Piyasas| Faaliyetleri Dizey 3 Lisans|" veya "Turev Araglar Lisansi"na sahip en az 1 kigiyi tam zamanli olarak
istihdam eden bir danigsmanlik sirketi oldugumuzu,

= Ayri bir "Degerleme Hizmetleri" 6zel birimine sahip oldugumuzu,

= Degerleme caligmalar sirasinda kullanilmasi gereken prosedurlerin bulundugunu,

= Musteri kabull, calismanin yUratilmesi, raporun hazirlanmasi ve imzalanmasi sureglerinde kullanilacak kontrol gizelgeleri
veya benzeri dokiimanlara sahip oldugumuzu,

= Degerleme calismalarinin teknik altyapisini olusturan her tirll bilgi bankasi, i¢ genelge, gelistiriimis know-how ve benzeri
altyapimizin bulundugunu,

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

= Borusan istikbal ile sirketimiz arasinda hizmet sézlesmesi bulundugunu,

=  Borusan Istikbal ile dogrudan ve dolayl olarak sermaye ve yénetim iliskisi bulunmadigini ve

= Borusan istikbal’e ayni ddnemde denetim hizmeti veriimedigini,

Sermaye Piyasasi Kurulunun 11l-62.1 sayili “Sermaye Piyasasinda Degderleme Standartlari Hakkinda Teblig”in 3. maddesi

cergevesinde; Sermaye piyasasi mevzuati uyarinca yapilan degerleme faaliyetlerinde, Turkiye Degerleme Uzmanlari Birligi ve

Tarkiye Sermaye Piyasalari Birligi tarafindan yayimlanan Uluslararasi Degerleme Standartlari'na uyuldugunu

beyan ederiz.

PwC, SPK’nin Gayrimenkul Digindaki Varliklari Degerlemeye Yetkili Kuruluglar listesinde yer almaktadir.

Borusan istikbal Ticaret Tiirk A.S. Gizli ve Ozel 3 Nisan 2024
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SPK’ya Iliskin Beyanimiz (2/2)

Degerleme Tarafimizca Borusan Lojistik’e iliskin Mart 2023 tarihinde 31.12.2022 degerleme tarihi itibariyle bir degerleme ¢alismasi
Calismasi yapilmistir.

Calisma Ekibi  Degerleme calismasinda 2’si yonetici konumunda toplam 3 Kigilik bir ekip ¢calismistir. Yonetici ekibin kisa 6zge¢cmigleri asagida
sunulmustur:

Serkan Aslan (Ortak): istanbul Teknik Universitesi isletme Miihendisligi ve Marmara Universitesi Bankacilik ve Sigortacilik
Enstitisu Sermaye Piyasalari ve Borsa BolumU mezunudur. Sirket degerleme, finansal modelleme ve fizibilite galismalarinda 25
ylldan fazla deneyime sahip olan Serkan, PwC Degerleme ve Modelleme ekibine liderlik etmektedir. Serkan, Sermaye Piyasalari
ileri Diizey 3 (SPL Sicil No: 770, Belge No: 200544) lisansina sahiptir.

Ergun Temizkan, CFA (Direktor): istanbul Universitesi isletme Bélimiinden mezun olmustur. 2010 yilinda PwC denetim
ekibinde kariyerine baglayan Ergun, 2013 yilinda Degerleme ve Modelleme ekibine katiimigtir. Degerleme, vergi ve muhasebe
amagli degerleme, finansal modelleme ve fizibilite galismalarinda tecriibe edinmis, 2019 yilinda PwC Belgika ekibine Kidemli
Muddur olarak transfer olmustur. Yeniden PwC Turkiye ekibine katilan Ergun, Degerleme ve Modelleme ekibinde direktdr olarak
calismalarini sirdirmektedir.

Bagimsizlik PwC ile bu projede galisan danigman ve yoOneticileri, Sirket veya Borusan Lajistik ile iligkili higbir maddi gikar gézetmemektedir.
Ayni sekilde, PwC’nin Degerleme Raporu igin alacagi Ucret, bu galismanin sonuglarina baglh degildir. PwC’nin
Sirket veya Borusan Lojistik ile dogrudan veya dolayli olarak sermaye ve yonetim iligkisi bulunmamaktadir.

Sirket veya Borusan Lojistik yoneticileri ve galisanlari bu ¢alismanin sonucunu etkileyebilecek konumdadirlar. Bu nitelikteki olasi
etkiler benzer degerleme calismalarinda da gértlmektedir. PwC, bu etkinin en aza indirgenmesi i¢in asagidaki adimlari
uygulamaktadir:

* Bu calismada yer alan PwC danigsmanlari ve ydneticileri bagimsizliklarini korumaktadir,

* Bu calismada kullanilan varsayimlar ve tahminler igin MY24-30 dénemleri arasindaki is planlari baz alinmig ve mimkdin
oldugunca Sirket Yonetimi ile Uzerinde tartigilarak kullanilimigtir.

Borusan istikbal Ticaret Tiirk A.S. Gizli ve Ozel 3 Nisan 2024
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Degerleme Calismasina Iliskin Onemli Bilgiler (1/3)

Degerleme Degerleme galismasi kapsaminda MY 18-23 dénemine iliskin asagidaki finansal veriler saglanmistir;
Calismasinda
Kullanilan * Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlar (“UFRS”) kapsaminda hazirlanan $ bazli mali tablolar,
Finansal * Vergi Usul Kanuna (“VUK”) uygun hazirlanan TL bazl mali tablolar,
Veriler + $ bazli yénetim raporlamalari
Sirket Yénetimi’nden temin edilmistir.
Borusan Lojistik’in yonetim raporlamasi UFRS’ye uygun hazirlanan mali tablolari baz alinarak olusturulmustur. Yonetim
raporlamasi, is kollari detayi bazinda saglanmistir.
Borusan Lojistik’in URFS kapsaminda hazirlanan mali tablolarina konsolide olan sirketler asagidaki gibidir;
* Borusan Logistics International Algeria SPA,
* Borusan Logistics International Kazakhstan Limited Liability Partnership,
+ ETA Elektronik Tagimacilik Agi Tagsimacilik ve Ticaret A.S. (“Eta”),
* Bukoli Tagimacilik A.$. (“Bukoli”),
* Borusan Logistics International Europe GMBH,
+ Daybreak Global Logistics Company Limited (“Daybreak”).
Ydnetim raporlamasi konsolide olarak 3PL ve Liman is kollari bazinda saglanmistir.
Borusan istikbal Ticaret Tiirk A.S. Gizli ve Ozel
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Degerleme Calismasina Iliskin Onemli Bilgiler (2/3)

Ana ve Alt is
Kollari

Borusan Lojistik, 3PL ve Liman olmak tzere iki ana is kolundan olusmaktadir. Her iki is kolunun altinda birden fazla alt is kollar
bulunmaktadir.

3PL is Kolu;

* Full Truckload (“FTL / eTA”"),

+ Kontrat Lojistigi; Less Than Truckload (“‘LTL”), Ozel Dagitim, PDI (“Pre Delivery Inspection”) & Oto Tasima, Borusan Lojistik
Depo, Musteri Depo ve Bukoli),

* Agir Tagsimacilik,

» Uluslararasi Tasimacilik — Karayolu,

* Uluslararasi Tasimacilik — Havayolu ve Denizyolu,

* Gemi Kiralama.

Liman is Kolu;
* Konteyner,

* Genel Kargo,
* RoRo (Arag).

is Plani is plani, MY18-23 dénemi igin saglanan yénetim raporlamasindaki detay ile uyumlu olarak MY24-30 dénemi igin saglanmistir.
Satislarin blylumesinin normalize bir seviyeye ulasacagi dénem dikkate alinarak projeksiyon dénemi 7 yil olarak belirlenmigtir.
Projeksiyon déneminde her bir alt is kolu brit kar marji bazinda tahmin edilirken ana is kollari olan 3PL ve Liman is kollari
FAVOK seviyesinde tahmin edilmistir.
Gelir ve maliyet kirilimlari asagidaki hususlardan olusmaktadir;
+ Gelirler; satis hacmi (desi sayisi, misteri sayisi, depo sayisi, TEU vb.) ve ortalama birim fiyat parametreleri,
« Satiglarin maliyetleri; agirlikh olarak operasyonel kira, personel ve kira giderleri,
» Faaliyet giderleri; agirlikli olarak personel, kira ve disaridan saglanan hizmet maliyetleri.

UFRS 16 Borusan Lojistik, 1 Ocak 2019 tarihinde baglayan hesap déneminde 2019'da UFRS 16 Kiralama Standartlarini uygulamaya

Etkisi baslamistir. Bu standart kapsaminda belli kiralama giderleri, faaliyet gideri yerine finansal gider ve amortisman gideri olarak
siniflanmis ve bu da Borusan Lojistik'in FAVOK tutarlarina pozitif olarak yansimistir. Buna ek olarak bilangoya “kullanim hakki
varlig1” ve “kiralama yukimlaligu” olmak uzere iki yeni kayit eklenmigtir. Borusan Lojistik’in giderlerindeki UFRS 16 duzeltmesi,
nakit etkisi yaratmadigi igin nakit akimlarindan arindiriimigtir.

Borusan istikbal Ticaret Tiirk A.S. Gizli ve Ozel 3 Nisan 2024
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Degerleme Calismasina Iliskin Onemli Bilgiler (3/3)

Liman iskele
Yenileme

Ar-Ge’nin Vergi
Etkisi

Sirket Yénetimi tarafindan Liman is Kolu'na iligkin faaliyetlerde kullanilan iskele yatirmina is saghgi ve guvenligi kapsaminda
2023 yilinda baslandidi ve ilgili yenilenmenin 2024 yilinda da devam edecegi 6grenilmistir. ilgili yenileme siiresi boyunca
iskelenin sinirli olarak faaliyet gostermesi sebebiyle Liman is Kolu’nun operasyonlari etkilenmistir.

UFRS’ye uygun olarak hazirlanan mali tablolarda Ar-Ge harcamalari aktiflestiriimektedir. Ar-Ge giderleri agirlikh olarak personel
giderlerine iligkindir. Dederleme calismasi kapsaminda, personel gibi devamlilik arz eden nakit ve operasyonel olan giderler
aktiflestirilmeyerek FAVOK’Uin bir pargasi olarak dikkate alinmigtir.

VUK'a gore, gerceklestirilen yeni teknoloji ve bilgi arayigina yonelik arastirma ve gelistirme harcamalari aktiflestiriimekte ve
faydali dmurleri stresince amortismana tabi tutularak vergi matrahini azaltmaktadir. Ayni zamanda Borusan Lojistik
Yonetimi'nden saglanan bilgiye gore ilgili harcamalarin yaklasik %901 “Ar-Ge indirimi” kapsaminda kurumlar vergisi matrahindan
indirilmektedir. Ar-Ge harcamalari ilgili dénemlerde giderlegtirilirken, amortisman yoluyla saglanmasi gereken vergi avantaji

ayrica hesaplanarak ¢alismamizda yer almistir.

Kurumlar Borusan Lojistik’in 31.12.2023 tarihi itibariyla gegmis dénemlerde Liman is Kolu kapsaminda yapti§i yatirim harcamalarina iligkin
Vergisi Tesvigi  300m TL tutarinda kurumlar vergisi tesvigi bulunmaktadir. ilgili tesvik tutarinin vergiye olan etkisi degerleme calismasi
kapsaminda dikkate alinip Borusan Lojistik'in hisse degerine eklenmisgtir.
istirak Degeri ~ 31.12.2023 tarihi itibariyla Borusan Lojistik’e istirak olan grup sirketlerinin pay oranlarr;
Sirketlsm | PayOrani
Borusan Yatirim ve Pazarlama A.S. %3,19
Borusan Otomotiv Ithalat ve Dagitm A.S. %1,0
Borusan Otomotiv Pazarlama ve Ticaret A.S. %1,0
Borusan Otomotiv Premium Kiralama ve Ticaret A.S. %1,0
Borusan Mannesmann Boru Yatirim Holding A.S. %0,00001
Borusan Yatinnm’in halka acik olmasi sebebiyle Borusan Yatirim’in istirak dederi hesaplanirken borsa yaklasimi uygulanmistir.
Diger sirketlerin ortaklk oranlarinin oldukga diisiik olmasi sebebiyle UFRS mali tablolarda dikkate alinan maliyet degeri
kullaniimigtir.
Capraz Ortaklhik Borusan Yatirim Borusan Lojistik’in %28’ine sahiptir. Borusan Lojsitik ise Borusan Yatirim’in %3,19’una sahiptir. Bu durum
Yapisi capraz ortaklik yapisini olusturmaktadir. Borusan Yatirim’in halka agik olmasi sebebiyle Borusan Yatirim’in borsa degeri dikkate
alinmigtir. Capraz ortaklik yapisi neticesinde olusabilecek deger degisiklikleri g6z dnlinde bulundurabilecek biyuklikte
_ olmadigindan dolayi dikkate alinmamistir. )
Borusan Istikbal Ticaret Turk A.S. Gizli ve Ozel 3 Nisan 2024
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Degerleme Sonuclari
Borusan Lojistik

Borusan Lojistik Hisse Degeri (m $)

Max 765 701
Min 695 631

(64)
Borusan Lojistik Diizeltiimis Net Borusan Lojistik
Sirket Degeri Nakit / Hisse Degeri
(Borg)

(31.12.2023)

Kaynak: Sirket Yonetimi, PwC Analizi

Borusan istikbal Ticaret Tiirk A.S. Gizli ve Ozel
PwC

Borusan Lojistik’in girket degeri, 3PL ve liman is kollarinin ayri ayri deg@erleri
dikkate alinarak tahmin edilmistir. Borusan Lojistik’in duzeltiimis net nakit /
(borg) pozisyonu, istirak degeri ve vergi varligi dikkate alininca, 31 Aralik 2023
tarihi itibariyla dizeltiimis hisse degeri 693m $ ile 787m $ arasinda tahmin
edilmistir. Bu deger araliginin makul oldugunu disiinmekteyiz. Borusan
Lojistik’in 31.12.2023 tarihi itibariyla UFRS’ye uygun hazirlanan mali
tablolarinda ifade edilen 6zsermaye degerinin 253m $ oldugu goérilmektedir.

58

istirak Diger Borusan Lojistik
Degeri Duzeltmeler Diizeltilmis
Hisse Degeri
3 Nisan 2024

13



B

pwc

© 2024 PwC Turkiye. Tum haklari saklidir. Bu belgede PwC ifadesi, PwC agini veya PwC aginin Uyesi
olan bagimsiz ve farkli tizel kigiliklerden olusan PwC Turkiye'yi ifade etmektedir. Daha detayli bilgi i¢in
www.pwc.com/structure adresini ziyaret edebilirsiniz.»



