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AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
Yonetim Kuruluna
Akfen Gayrimenkul Yatirm Ortakligi A.S.'nin talebi Gzerine AKFEN KARAKOY GAYRIMENKUL YATIRIMLARI VE INSAAT AS.nin ("AKFEN KARAKOY”,

"Sirket”) “sirket degerini” tespit etmek amaciyla gérevlendirilmis bulunmaktayiz.

Bu degerleme caligmasinda kurumunuz tarafindan sirketimize ulastirilan verilerden, raporlardan ve sézli bilgilerden yararlanilmistir. Sirketimiz bu
bilgilerin gtvenilir, adil ve makul oldugu kanaatine ulagmakla birlikte, bu hususta ilave bir géris beyani séz konusu degildir. Bu calismada bulunan deger,
alim veya satim fiyati olarak da esas teskil etmemektedir. Bulunan deger izerinden alim-satim islemi yapilmasi ve/veya islemin teminatlandiriimasi, bu
calismaya dahil edilmemis olan bircok faktériin de gbz o6niinde bulundurulmasi gerekmektedir. Sirketimiz alim-satim ve/veya teminatlandirma

islemlerinden herhangi bir yikimlultk, sorumluluk kabul etmemekte ve etmeyecektir.

Bu degerleme calismasi, sirketin paylarinin piyasa degeri hakkindaki gérisimizi yansitmakta olup, burada yer alan tahminler, beklentiler veya diger
bilgilerin makul olmasi veya basarisi konusunda hicbir beyan verilmemis ve verilmeyecektir. Bu konuda herhangi bir sorumluluk kabul edilmemis ve
edilmeyecektir. Bu dederleme caligmasinin kullaniimasi sonucu dogabilecek olan dogrudan veya dolayli zararlardan sirketimizin ve calisanlar hicbir

sekilde sorumlu olmayacaktir. Bu rapor, AKFEN KARAKQY ile ilgili ihtiya¢ duyulabilecek bitiin verileri iceriyor kabul edilmemelidir.

Degerleme calismasi sonucu belirlenmesi amaclanan "piyasa degeri", degerlemesi yapilan sirketin, uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden bagimsiz
istekli bir aliciyla istekli bir satici arasinda herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflarin herhangi bir iliskiden etkilen meyecegi sartlar altinda, bilgili,

bagiretli ve iyi niyetli bir sekilde hareket ettikleri bir anlagma cercevesinde degerleme tarihinde el degistirmesi gereken tahmini tutardir.
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Piyasa degerinin tespitinde, yasal yakimlGlukler ve imtiyazlar gibi sinirlamalara tabi olmayan, sirketin yonetimi ve politikalar Gzerinde kontrol gucu

bulunan sahiplik paylarinin, faaliyetlerini strdirmekte olan isleyen bir tesebbs olarak ifade ettikleri deger temel alinmistir.

Degerin tespiti ve raporlanmasi surecinde, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yayimlanan "Sermaye Piyasasinda Degerleme Stand artlari Hakkinda Teblig

(-62.1)" uyarinca Uluslararasi Degerleme Standartlari (UDS) hukimlerine uygun hareket edilmistir.

Goérlsumuze gore, raporumuzda agiklanan varsayimlar ve kisitlayici kosullar altinda, degerlemeye konu olan sirketin paylarinin piyasa degeri, 31.10.2024

tarihi itibariyle 3.462.059.389 TL ve pay basi dederi 28,61 TL'dir.

Bu degerleme, bircok varsayim ve degisken kullanilarak genis bir aralikta belirlendigi igin gelecekte olusabilecek piyasa degeri varsayimlarin

gerceklesmesi paralelinde asiri degiskenlik gosterebilir.

14.11.2024, Ankara
Karar Bagimsiz Denetim ve Danismanlik A.S.
Membe‘r Firm of Abacus WorldWide
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BEYAN

isbu degerleme raporunu hazirlayan Kurulusumuzun, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayili Karari dogrultusunda;
i. Ayri bir “Kurumsal Finansman Bélumu“ne sahip oldugunu,

ii. Degerleme gerceklestirenin, degerlemeyi butin yénleriyle yiritebilecek gerekli tim teknik nitelik, deneyim ve bilgiye sahip oldugu ve bagimsizlik

ilkesine uydugunu,
iii. Degerleme calismalari sirasinda kullanilmasi gereken prosediirleri iceren genelge, el kitabi veya benzeri belirlenmis prose dirlerinin bulundugunu,

iv. Musteri kabuld, calismanin yiritilmesi, raporun hazirlanmasi ve imzalanmasi sireglerinde kullanilacak kontrol cizelgeleri veya benzeri dokiimanlara

sahip oldugunu,

v. Degerleme calismalarinin teknik altyapisini olusturan her tirli bilgi bankasi, i genelge, gelistirilmis know -how ve benzeri altyapisinin bulundugunu,
vi. Degerleme galigmalarinda ihtiyag duyulan bilgilerin elde edilmesi ile ilgili arastirma altyapisina sahip oldugunu,

vii. Degerleme calismasini talep eden girket ile aramizda degerleme hizmeti s6zlesmesi bulundugunu,

viii. Degerleme caligmasini talep eden sirket ile dogrudan ve dolayl olarak sermaye ve yénetim iliskisi bulunmadigini,
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AKFEN KARAKOY A.S.
Dederleme Raporu - 12.11.2024
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Yonetici Ozeti

1.1.  Raporun Kapsami

Akfen Gayrimenkul Yatirrm Ortakligi A.S. uhdesinde bulunan AKFEN KARAKOY'lUn paylarinin satisi ile ilgili olarak pay piyasa degerinin tespit

edilmesi amaciyla gorevlendirilmis bulunmaktayiz.

Uluslararasi Degerleme Standardi 1'e gore Piyasa Dederi “herhangi bir etki altinda olmaksizin ve gerek duyulan tim bilgilerin 1si§inda hareket

eden, istekli bir alici ile istekli bir satici arasinda bir isin el degistirecegi degerdir”.

Piyasa degerinin belirlenmesinde, yasal yukumlultkler ve imtiyazlar gibi sinirlamalara tabi olmayan, Sirket'in yonetimi ve politikalari Gzerinde
kontrol glct bulunan sahiplik paylarinin, faaliyetlerini strdirmekte olan isleyen bir tesebbis olarak ifade ettikleri deder temel alinmistir.

Gorlsiimuze gore, bu kavram, dederlemeye konu sirketin en verimli ve en iyi kullanimini temsil etmektedir.

Raporun hazirlanmasinda, sirketin varliklari bir bitin olarak ele alinmistir. Maddi duran varliklarin bir bitin olarak devri 6ngérilmastar. Eger,

maddi duran varliklar kismen devredilecekse, bulunulan degerden, maddi duran varliklarin cari degerleri indirilmelidir.

Bir varligin fiyatinin, islem anindaki piyasa kosullarinin ve tarafimizdan hesaba katilmayan diger etkenlerin ayri ayri veya birlikte dikkate
alinmasiyla belirlenecedi agiktir. Dolayisiyla, bu raporun sonuglari, hisse alim veya satiminda, halka arzda ve/veya azinlik hisselerinin satisinda

olusabilecek degerlere gore 6nemli farkhliklar gosterebilir.

Yapilan analizler, tim verilerin dogru oldugu kabulline dayanarak gerceklestirilmistir. Tarafimiza sunulan verilerin raporda b elirtilen nihai degeri
ve analiz sonuglarini etkileyebilecek nitelikte eksik ve/veya yanlis olmasi durumunda Karar Bagimsiz Denetim ve Danismanhk A.S. sorumluluk

kabul etmeyecektir.
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Yonetici Ozeti

1.2. Degerlemenin Amaci

Bu raporun amaci, AKFEN KARAKOY'in paylarinin satisi ile ilgili olarak sirketin pay piyasa degerini tespit etmektir.

1.3. Degerleme ve Raporlama Tarihi

Sirket'in 31.10.2024 tarihli finansal tablolarina dayali olarak degerleme tarihi 31.10.2024 olarak esas alinmis olup, raporlama tarihi 14.11.2024't0r.

1.4. Kisitlayici Kosullar

Bu calismada kullanilan tim bilgiler, ilgili sirket tarafindan saglanmistir. Sirket yonetimi, sirketin mevcut yapisi ve gelecede iliskin olarak tarafimiza

sunulan beklentiler degerlendirilmis, bu strecte ilgili sektorlerin ve Turkiye ekonomisinin gosterecedi performans da dikkate alinmistir.

Degerleme calismasinda, Sirket tarafindan hazirlanmis olan gelecede yonelik projeksiyon tablolari esas alinmistir. Sirket yon etimi tarafindan saglanan
bilgiler veri alinmis ve sirket faaliyetlerini dogru olarak yansitacagi kabul edilmis, yorumlar uzman gorasu ile birlikte yapilmistir. Tarafimiz,
varsayimlarin dogrulugunu ve gerceklesebilirligini arastirma yakimluligane sahip dedildir. Tarafimiz, varsayimlarin gercekles memesinden dolayi

sorumlu degildir

Degerleme islemi belirli varsayimlar dahilinde yapilmis olup yapilan hesaplamalarin vergi ile hicbir ilgisi bulunmamaktadir. Bu degerleme caligsmasi

kapsaminda sirketin degerini etkileyebilecek beklenmedik durumlarin olmadi§i varsayilmaktadir.
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Yonetici Ozeti

Bu raporda bulunan degderleme sonuclari, ilgili sirket ydnetimine bilgi saglamak ve sunulmak Uzere hazirlanmistir. Bu nedenle, belirtilen bu amag
disinda kullanilmasi dogru olmayabilir. Ozellikle, bu rapor sonuclarinin, tictinc sahislarin eline ge¢mesi ve bu sonuclarin bir yatirnm karari veya baska

bir amac icin kullaniimasi durumunda bunun sonuglarindan Karar Bagimsiz Denetim ve Danismanlk A.S. hig bir sorumluluk kabul etmez.

Degerleme calismalari, piyasa fiyatini etkileyebilecek ilgili tim faktorlerin dikkate alinmasi ile hesaplanir. Bu faktorler g enellikle sunlari icerir:

Isletmenin gecmisi

e Ekonomik yapi ve isletmenin icinde bulundugu sektérin genel gérintusi

e isletmenin mali yapisi ve defter degeri

e isletmenin kar yaratma kapasitesi

e isletmenin temetti 6deme kapasitesi

e isletmenin, sabit ve dénen varliklarinin yapisi ve degerleri

e Hisse senetlerinin satilabilme potansiyeli (talebin varligi ve yeterliligi)

e Satilan hisse senetlerinin sirketi kontrol glicl saglayip saglamadigi

e Sirket hisseleri halka acik ise, piyasanin sirkete bictigi deder ve satilacak hissenin buyukligu

Bu rapor, pay dederini belirlemede etkisi olan bu faktorlerin hepsini dikkate alarak hazirlanmistir. Ancak degerleme, asagida belirtilen sinirlayici

kosullari da binyesinde tagimaktadir:
e Degerlemesi yapilan aktifler icin bir hukuki calisma yaritilmemistir.

e Sirkete ait kullanilan tim projekte bilgiler sirket yonetimi tarafindan saglanmis, dogru oldugu kabul edilen bilgilerdir.
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Yonetici Ozeti

Bu rapora konu degerleme calismasi, bilinen degerleme metotlari kullanilarak st dizeyde uzmanlk bilgisi ile yapilmistir. Ancak, piyasa
kosullarinda meydana gelebilecek ¢ok dnemli degismelerin pay degerini etkileyebilecedi ve pay dederinin yukari veya asadi yonde hareket
edebilecedi bilinmektedir. Bu durumda, pay degerinin yeni kosullar altinda yeniden belirlenmesi hususunda Karar Bagimsiz Denetim ve

Danigsmanlik A.S.'nin bir yukimluligu bulunmamaktadir.

Degerleme calismasi sirasinda, sirketin faaliyetini yuritmesinde belirleyici olan tim yasal kosullara uygun oldugu kabul edilmis ve bu husus

ayrica incelenmemistir.
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1.5. Kullanilan Degerleme Yontemleri

Degerlemede, maliyet, piyasa ve gelir yaklasimi olarak U¢ yaklasim bulunmaktadir. Sirket aktiflerinin yaklasik %95,33'G Hadimkoy ve Karakdy'de
bulunan yatinrm amach gayrimenkullerden olusmaktadir. Bu gayrimenkuller, SPK Lisansi Gayrimenkul Degerleme Sirketi olan Smart Kurumsal
Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. tarafindan hazirlanan 03.07.2024 tarihli gayrimenkul degerleme raporlarinda tespit edilen degerlerin
Sirket'in 31.10.2024 tarihli finansal tablolarina enflasyon muhasebesi endekslemesi yapilmasi suretiyle degerlendirilmis ve sirket tarafindan kayda

alinmistir. Bilango, glincel piyasa degerini gostermektedir. Bu bakimdan sadece Net Aktif Degeri yontemi kullaniimigtir.

Net Aktif Degeri Yontemi (Toplama Yontemi)

Net aktif degeri, sermaye ve dagitilmamis karlarin toplamidir. Baska bir ifade ile bilancodaki varliklardan borglarin distlmesi ile kalan tutardir.
Yontemin uygulanmasinda, kullanilan finansal raporlama cercevesi dnem kazinir. Dederleme cercevesine gore, bilanco kalemlerinin degderlemesi ve
duzeltmesi yapilabilir. Gercege uygun dederi ile objektif olarak dederlemesi yapilan kalemlere gére net aktif degeri dizeltilebilir. Bu ydntem,

“toplama yontemi” olarak da adlandirilir.
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1.6. Degerleme Sonucu

Degerleme analizinde Sirket tarafindan Turkiye Finansal Raporlama Standartlari ("TMS-TFRS") esaslarina gore hazirlanan ve denetimden ge¢cmeyen

31.10.2024 tarihli finansal tablolar kullanilmistir.

Net Aktif Degeri Yonetimi kullanilarak, AKFEN KARAKQOY A.S.'nin piyasa degeri 31.10.2024 tarihi itibariyla 3.462.059.389 TL, pay basi degeri ise 28,61

TL olarak hesaplanmistir.

TL
Net Aktif Degeri (Toplama Yontemi) 3.462.059.389
Piyasa Degeri 3.462.059.389
Pay Basi Degeri 28,61
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1.7. Degerleme Raporunu Hazirlayan ve imzalayanlara iliskin Bilgi

Adi Soyadi TC Kimlik No  Unvani Yetki Belgeleri
Degerleme Raporunu  Aydin KARAPINAR 38371080482 Kurumsal Dizey 3 Lisansi
Hazirlayan Finansman Lisans No: 925270
Uzmani Gegerlilik Suresi Bitisi 3.11.2025
Degerleme Raporunu  Ali Osman EFLATUN 30392026128 Sorumlu Ortak  SPK Bagimsiz Denetgi Lisans;, SMMM

Imzalayan

Basdenetci
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AKFEN KARAKOY A.S.
Degerleme Raporu - 14.11.2024

Sirketin Tanitimi

2. BOLUM Sirketin Tanitimi
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AKFEN KARAKOY A.S.
Degerleme Raporu - 14.11.2024

Sirketin Tanitimi

2.1. Genel Bilgiler ve Faaliyet Alani

Akfen GYO'nun dogrudan istirak dolayh olarak bagh ortakhgi, Akfen Gayrimenkul Ticaret ve insaat A.S.'nin (Akfen GT) dogrudan bagh ortakhgi olan
Akfen Karakdy 31 Mayis 2011 tarihinde kurulmustur.

Akfen GYO, 31 Mayis 2011 tarihinde Istanbul Karakdy'de bir otel projesi gelistirmek amaciyla Akfen Karakdy Gayrimenkul Yatirimlar ve insaat A.S.
("Akfen Karakdy”) unvanh bir bagh ortaklik kurmustur. 18 Mayis 2018 tarihinde gergeklesen sermaye artisi sonrasi Akfen GYO'nun Akfen Karakoy'deki
dolayl ve dolaysiz sahip oldugu hisselerin toplam orani %69,99'dan %91,47'ye ¢ikmistir. 16 Subat 2023 tarihi itibariyla, Akfen Karakoy'in 3. taraf
kisilerin sahip oldugu %8,53 oraninda hisselerinin %85,16'lik kismi (toplam hisselerin %7,25'i)) Akfen GT tarafindan, kalan hisselerin %14,84'luk kismi
(toplam hisselerin %1,27'si) ise Akfen Holding tarafindan devralinmistir. 2 Mayis 2023 tarihinde Akfen GYO, Akfen Holding'e ait olan %1,27 oranindaki
Akfen Karakody hisselerini satin almis olup sdz konusu pay devri ile birlikte Akfen Karakdy, Akfen GYO'nun %100 oraninda bagli ortakhdi haline

gelmistir.

Sirketin ana faaliyet konusu, her tur turizm tesisi, otel ve gayrimenkul yatirimlarinin planlanmasi, insaatinin yapilmasi, yaptirilmasi, kiralanmasi,

isletilmesi ve iglettirilmesidir.

Sirket, Vakiflar Genel Mudirligi'nin milkiyetinde olan Beyoglu/istanbul’'da bulunan bitisik arsalar tizerinde bir turizm tesisi yatirnimi yiritmektedir.
Sirket, 01 Eyltl 2009 tarihli, Vakiflar Genel Mudurlugu ile Hakan Madencilik ve Elektrik Uretim Sanayi ve Ticaret A.S. arasinda 49 yil icin imzalanmis ve

01 Eylil 2058 tarihinde sona erecek olan “insaat Yapim Sartli Kiralama Sozlesmesi“ni 22 Haziran 2011 tarihinde devralarak tesisi insasina basglamistir.
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Sirketin Tanitimi

S6zkonusu tesis, 16 Subat 2016 tarihinde faaliyete baslamis ve 5 yildizli, 200 oda kapasiteli tesisin isletilmesi icin, uluslararasi otel isletmecisi Accor
S.A'nin Turkiye'deki %100 bagli ortakhg Tamaris Turizm A.S. ile 19 Aralik 2012'de “isletme Sézlesmesi” imzalamistir. Otel tesisinde yer alan ticari

alanlardan ise kira geliri elde edilmektedir.

Temmuz 2023 tarihi itibariyla Akfen Karakoy tarafindan satin alim slreci tamamlanmis olan ve 30 Eylul 2024 tarihi itibariyla Akfen Karakoy

portféyldnde yer alan fabrika binasi 10 yil slre ile kiraya verilmistir.

Sirket'in rapor tarihi itibariyle calisan personeli bulunmamaktadir.
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2.2. Ortaklik Yapisi

Sirket'in 6denmis sermayesi 31.10.2024 tarihi itibariyla 121.000.000,00.-TL'dir. Hisselerin ortaklar arasinda dagilimi asagidaki gibidir.

Pay Adedi Pay Tutari Pay Orani %
Akfen Giliney Gayrimenkul isletme A.S. 95.388.303 95.388.303 78,83
Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S 25.611.697 25.611.697 21,17
TOPLAM 121.000.000 121.000.000 100,00
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Sirketin Tanitimi

2.3. Finansal Tablolar ve Analizler

Toplam Varliklar

VARLIKLAR 31.10.2024
Donen Varliklar 159.177.326
Nakit ve nakit benzerleri 107.466.829
Ticari alacaklar 50.088.646
- Diger ticari alacaklar 50.088.646
Pesin Odenmis Giderler 1.621.851
Duran Varliklar 4.464.612.883
Diger alacaklar 54.376
Yatinm amacli gayrimenkuller ve yapilmakta olan

yatirrm amagli gayrimenkuller 4.407.888.428
Pesin 6denmis giderler - uzun vadeli 56.670.080

4.623.790.209

KAYNAKLAR 31.10.2024
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 52.160.555
Uzun vadeli bor¢lanmalarin kisa vadeli kisimlari 15.680.217
Ticari borglar 34.640.547
- Diger ticari borglar 34.640.547
Diger borglar 1.839.791
- Diger borglar 1.839.791
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 1.109.570.265
Uzun vadeli finansal borglar 28.924.919
Diger borglar 389.526.685
- ligkili taraflara diger borclar 389.526.685
Ertelenen vergi yukimluluga 691.118.661
Ozkaynaklar 3.462.059.389
Odenmis sermaye 121.000.000
Sermaye dizeltmesi farklar 902.022.507
Gegmis yillar karlari / (zararlar) 2.393.856.967
Net donem kari 45.179.915

Toplam Kaynaklar ve Ozkaynaklar

4.623.790.209
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Sirketin Tanitimi

1.01.2024
Kapsaml Gelir Tablosu 31.10.2024
Siirdiiriilen Faaliyetler
Hasilat 215.158.807
Satiglarin Maliyeti (-) (3.257.697)
Briit Kar (Zarar) 211.901.111
Genel Yonetim Giderleri (6.947.551)
Esa faaliyetlerden diger giderler (94.594.589)
Esas Faaliyet Kari (Zarari) 110.358.970
Finansman Gelirleri 64.443.914
Finansman Giderleri (186.263.027)
Parasal Kayip Kazang 114.559.212
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Oncesi Kari (Zaran) 103.099.069
Surdurilen Faaliyetler Vergi Gelir (Gideri) (57.919.154)
Ertelenmis Vergi Geliri (Gideri) (57.919.154)
Donem Net Kari (Zarar) 45.179.915
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Sirketin Tanitimi

VARLIKLAR %
Kapsamli Gelir Tablosu %
Donen Varliklar 3,44
Nakit ve nakit benzerleri 2,32 Siirdiiriilen Faaliyetler
Ticari alacaklar 1,08 Hasilat 100,00
- Dit_je'r' ticari alacaklar 1,08 Satislarin Maliyeti (-) (1,51)
Pesin Odenmis Giderler 0,04 Briit Kar (Zarar) 98,49
D.uran Varliklar 96,56 Genel Yonetim Giderleri (3,23)
Diger alacaklar . 0,001 Esa faaliyetlerden diger giderler (43,97)
Yatinm amagh gayrimenkuller ve yapilmakta olan Esas Faaliyet Kan (Zaran) 51,29
yatirnm amagli gayrimenkuller 95,33 Finansman Gelirleri 29,95
Pesin 6denmis giderler - uzun vadeli 1,23 Finansman Giderleri (86,57)
Ul Ly JOlth Parasal Kayip Kazang 53,24
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Oncesi Kari (Zarari) 47,92
AVNAKIAR % Surdirilen Faaliyetler Vergi Gelir (Gideri) (26,92)
Ertelenmis Vergi Geliri (Gideri) (26,92)
0,00 Donem Net Kari (Zarari) 21,00
Kisa Vadeli Yikiimliliikler 1,13
Uzun vadeli bor¢lanmalarin kisa vadeli kisimlari 0,34
Ticari borglar 0,75
- Diger ticari borclar 075 Sirketin en  6nemli  aktif kalemi  bilancosunda yer alan
Diger borglar 0.04 gayrimenkullerdir. Gayrimenkullerin aktife orani yaklasik % 95'dir.
- iligkili taraflara diger borclar 0,00
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 24,00 Kaynaklara bakildiginda sirketin, kaynaklarnin yaklasik % 75’inin
gizg:r\;a;z:;?nansal porclar g:i; dzkaynaklardan olustugu gorilmektedir. Sirketin borglarinin buyuk
- lliskili taraflara diger borclar 842 kismi ise uzun vadeli borclar olup, bunun ana unsuru da ertelenen
Ertelenen vergi yukimlalaga 14,95
Ozkaynaklar 74,87 vergi yukdmlulukleridir. Bu bakimdan sirketin kaynaklarr yeterlidir.
Odenmis sermaye 2,62
sermaye dizeltmesi farklan 19,51 Sirket ara dénemi % 21 gibi bir kar marji ile kapatmistir. Sirketin ana
Gegmis yillar karlari / (zararlar) 51,77
Net dénem kari 0,98 gider kalemi finansman giderleridir.
Toplam Kaynaklar ve Ozkaynaklar 100,00
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Ekonomik Gostergeler

3.1. Global Ekonomik Gorinim

EKONOMIiK GORUNUM
Kiiresel Biiyime Egilimleri

Kuresel Uretim buylUmesi direngli kalmaya devam etmistir. Amerika Birlesik
Devletleri, Brezilya, Hindistan, Endonezya ve Birlesik Krallik gibi bircok G20
Ulkesinde blylime nispeten giiglU bir seyir izlemistir. Ancak, Almanya gibi baz
ekonomilerde buytime zayif kalmis, Arjantin'de ise Uretim daralmistir. Son
donem faaliyet gostergeleri, 6zellikle hizmet sektdrlerinde ivmenin devam
ettigini gostermektedir. Gergek Ucret artiglar, hane gelirleri ve harcamalarini
desteklemeye baslamis olsa da bircok tlkede satin alma glcli hala pandemi
dncesi seviyelere tam olarak dénmemistir. 2024 ve 2025 yillarinda kiiresel GSYiH
blyUmesinin  %3,2 seviyesinde sabitlenmesi ©ngorilmektedir. Bu siregte,
enflasyonun dusmesi, reel gelirlerde iyilesme ve bircok ekonomide daha az
kisitlayicr para politikalar talebi destekleyecektir. Amerika Birlesik Devletleri'nde
buylmenin 2024'te %2,6, 2025'te %1,6 olmasi beklenirken, Euro Bolgesi'nde
2024'te %0,7, 2025'te %1,3 oraninda bir buyime 6ngérilmektedir. Cin'de ise
buylmenin 2024'te %4,9, 2025'te %4,5'e disecedi tahmin edilmektedir.

Tablo: Kiresel GSYIH Buytmesi

2201 2202 2203 2204 23Q1 23Q2 23Q3 2304 2401 242
0 Quarter-on guarter growth
Anniual grawth

Kaynak: OECD
Kiresel Enflasyon

Kuresel enflasyon, duasts egilimini stdrdirmekle birlikte, hizmet sektorlerinde
maliyet ve fiyat baskilari devam etmektedir. Mal fiyat enflasyonu dustk
seviyelere gerilemis, ancak hizmet fiyatlarindaki enflasyon, cekirdek enflasyonun
hedef seviyelere dusebilmesi icin bircok ekonomide hala %1 puan veya daha
fazla dusls gostermelidir.
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G20 ulkelerinde manset enflasyonun 2024'te %5,4'ten 2025te %3,3'e gerilemesi
beklenmektedir. G20 gelismis ekonomilerinde cekirdek enflasyonun ise 2024'te

%2,7'ye, 2025'te %2,1'e disecedi dngorilmektedir.

Tablo: Mevcut Enflasyon ile Enflasyon Hedefi Arasindaki Farklar

A.QECD

B. Non-OECD

=232882238Eg8x

0
2018 2020 L4 022 2023 024 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Above target by more than 2pp w Between 1 and 2pp above Above target by mere than 2pp = Between 1 and 2pp above
Between 0 and 1pp above B At or below Between 0 and 1pp above m At or below

Kaynak: OECD
Para Politikasi ve Maliye Tedbirleri

Enflasyonun azalmasi ve isglct piyasasi baskilarinin hafiflemesiyle birlikte, para
politikasi faiz indirimlerinin devam etmesi beklenmektedir. Ancak bu indirimlerin
zamanlamas! ve kapsami, veriye bagli olarak dikkatle degerlendirilmelidir.
HdkUmetler, borg sirdurdlebilirligini saglamak ve gelecekteki soklara kars
hareket kabiliyetini korumak icin kararli mali eylemler almak zorundadir.

Harcamalari kontrol altina almak ve gelirleri artirmak icin daha gucla cabalar,

Ekonomik Gostergeler

guvenilir orta vadeli uyum yollar cercevesinde belirlenmeli ve borg yikinin

dengelenmesi saglanmalidir.
Kiiresel Isgiicii Piyasasi

Isguici piyasalar gevsemeye devam etmektedir. Issiz bir isci basina dusen is ilani
sayisi istikrarli bir sekilde azalmis olup, su anda pandemi 6ncesinde gdzlemlenen
seviyelere geri dénmdustir. isgiict kithgina iliskin anket 6lcimleri de bircok
blyuk gelismis ekonomide azalmaya devam etmektedir. Issizlik, Arjantin,
Kanada, GUney Afrika, Turkiye ve Amerika Birlesik Devletleri'nde %0,5 veya daha
fazla artmistir. Bu durum kismen talebin yavaglamasini yansitmakta olup,
Japonya, Kore, Meksika, Turkiye, Gliney Afrika ve Amerika Birlesik Devletleri gibi
bazi Ulkelerde istihdam artisinin yavasladi§i gézlemlenmektedir. Ancak, artan
isglct arzi da énemli bir unsur olmustur ve bu ¢odunlukla artan gog akislarini
yansitmaktadir. 2023'0n basindan itibaren Avustralya, Kanada, Amerika Birlesik
Devletleri ve bircok Avrupa Ulkesinde isglctindeki artisin blytk bir kismi yabanci

dogumlu iscilerden kaynaklanmistir.!

1 OECD ECONOMIC OUTLOOK, INTERIM REPORT SEPTEMBER 2024
https://www.oecd.org/en/about/news/press-releases/2024/09/oecd-global-
economy-is-turning-the-corner-as-inflation-declines-and-trade-growth-
strengthens.html
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Ekonomik Gostergeler

Tablo: Issiz Kisi Bagina Dusen Is ilani Sayisi
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Kaynak: OECD
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Ekonomik Gostergeler

3.2. Turkiye'de Ekonomik Gostergeler

Ekonomik Biiyiime ve GSYiH

Kisi basina diisen GSYIH, 2023 yilinda 2002 yilina gore 3,7 kat artarak 3.608
USD'den 13.243 USD'ye yukselmistir. Bu dénemde Tirkiye, Satin Alma
Gucu Paritesi (SAGP) GSYIH verilerine gore dinyanin en buydk 11.
ekonomisi ve Avrupa'nin en bilyuk 4. ekonomisi olarak siralanmistir. 2024
yilinin ikinci ¢eyreginde Turk ekonomisi %2,5 oraninda blylime goésterirken,

2003-2023 ddnemindeki yillik ortalama blyime orani %5,4 olmustur.

Tablo: Kisi Basina Diisen GSYiH (USD)

—8—GOP Per Capita [PPP)  —@—GDP Per Capita (Right Axis)
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13243
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10.000

9182 2.000
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Kaynak: Turkstat, PPP

Uretim ve Kapasite Kullanimi

2024 yili Eylal ayinda Kapasite Kullanim Orani yillik bazda 2,4 puan ve aylk
bazda 0,5 puan azalarak %74,9 seviyesine ulasmistir. Agustos 2024'te
mevsimsel dizeltilmis Sanayi Uretim Endeksi bir énceki aya gore %1,6,
takvim etkisinden arindinlmig Sanayi Uretim Endeksi ise bir dnceki yilin ayni

ayina gore %5,3 oraninda azalmistir.

Tablo: Imalat Sanayisinde Kapasite Kullanim Orani (%)
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Kaynak: CBRT
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Eylul 2024'te Satin Alma Yoneticileri Endeksi (PMI) 44,3, Yeni ihracat

Siparisleri Endeksi ise 45,3 olarak kaydedilmistir. Ayrica, Eylil ayinda
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Tlketici Fiyat Endeksi (TUFE) yillik bazda %49,38, Uretici Fiyat Endeksi (UFE)

ise %33,09 oraninda artig gdstermistir.

Tablo: Fiyat Endeksleri
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Kaynak: Turkstat

issizlik ve istihdam

Agustos 2024'te mevsimsel dizeltilmis issizlik orani %8,5 olarak belirlenmis,

ayni dénemde ABD'de %4,2, Euro Bolgesi'nde %6,4, Almanya'da %3,5,

Ekonomik Gostergeler

Fransa'da %7,5 ve italya'da %6,2 olmustur. istihdam edilen kisi sayisi 78 bin
artarak 32 milyon 776 bin kisiye ulasmis ve istihdam orani 0,1 puan artisla
%49,7 olmustur.

Tablo: Turkiye Isglct Piyasasindaki Gelismeler

I Labor Force I Ernpl Rate (Right Axis, %)
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Kaynak: Turkstat
Biitce ve Kamu Borcu

2024 yili Temmuz ayinda merkezi hikimet bitce gelirleri 730,9 milyar TL,
butce harcamalari 827,7 milyar TL ve bitce ac¢igi 96,8 milyar TL olarak
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gerceklesmistir. 2024 yilinin ikinci ceyreginde merkezi hikimet butce
harcamalari toplamda 2.427,9 milyar TL, bitce gelirleri ise 2.194,2 milyar TL
olarak kaydedilmis ve bu durum 233,7 milyar TL'lik bir bltge agidina yol
acmistir. Turkiye'nin Merkezi Hikimet Bltce Dengesi'nin GSYiH'ya orani
2023 yilinda -%5,2 olarak gerceklesirken, Tarkiye'nin AB tanimli Genel
Kamu Bor¢ Stoku'nun GSYiH'ya orani %29,3 olarak kaydedilmis ve

Maastricht Kriteri olan %60'in oldukga altinda kalmustir.

Tablo: Merkezi Hikimet Bltce Gerceklesmeleri
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Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanhgi
Cari islemler Dengesi ve Sanayi Uretimi

Cari islemler dengesi, Adustos 2023'te 489 milyon dolar fazla verirken,

Agustos 2024'te bu rakam 4,3 milyar dolara ¢ikmistir. Son olarak, 2024 yili

Ekonomik Gostergeler

Temmuz ayinda Euro Bolgesi ve gelismis ekonomilerde sanayi Uretimindeki
azalma yavagslarken, gelisen ekonomilerdeki yukari yonli trend son aylarda

ivme kaybetmistir.?
Faiz Orani

Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi, Temmuz 2024 toplantisinda
beklentilere uygun olarak gosterge haftalik repo ihale faiz oranini %50
bseviyesinde sabit tutma kararini dérdiinct kez aldi. Bu karar, 2002'den bu
yana borclanma maliyetlerini en yuUksek seviyeye cikaran terminal faiz
oranini koruma amacini tagimaktadir. Para Politikasi Kurulu, Tarkiye
ekonomisindeki temel enflasyon gostergelerinin beklenildigi gibi hafifce
arttigini belirtmis, kisitlayici para politikalarinin i¢ talebi yavaslattigina dair
isaretlerin bulundugunu ifade etmistir. Ancak, Kurul, jeopolitik belirsizlikler
ve artan gida ve hizmet fiyatlari nedeniyle temel enflasyonun yukari yonld
risklerinin - devam ettigini vurgulamis ve enflasyon beklentilerinde
ongorilmeyen bir kotllesme goézlemlenirse bir faiz artisi yapilacagini
eklemistir. Son veriler, yillik enflasyonun bir 6nceki ayin 75%'inden,

Haziran'da %72'ye yavasladigini gostermektedir; bu oran hedef olan %5'in

2Tirkiye Cumbhuriyeti Ticaret Bakanligi
https://www.trade.gov.tr/data/5b9229ab13b876136466584b/Economic%200
utlook%202024%20September.pdf
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oldukca Uzerinde olup, Ekim 2023'ten bu yana ilk yavaslamayi isaret

etmektedir?
Nufus

Turkiye'de ikamet eden nufus, 31 Aralik 2023 tarihi itibariyla bir 6nceki yila

gore 92 bin 824 kisi artarak 85 milyon 372 bin 377 kisi oldu. Erkek nifus 42
milyon 734 bin 71 kisi olurken, kadin nifus 42 milyon 638 bin 306 kisi oldu.
Diger bir ifadeyle toplam ntfusun %50,1'ini erkekler, %49,9'unu ise kadinlar

olusturdu.

Nufus piramitleri, nifusun yas ve cinsiyet yapisinda meydana gelen
degisimi gosteren grafikler olarak tanimlanmaktadir. Turkiye'nin 2007 ve
2023 yili nufus piramitleri karsilastirildiginda, dogurganlik ve élumldlik
hizlarindaki azalmaya bagli olarak, yash nifusun arttigi ve ortanca yasin

yukseldigi gérilmektedir.*

3 Trading Economics

https://tradingeconomics.com/turkey/interest-rate

4 TUIK
https://data.tuik.gov.tr/Bulten/Index?p=Adrese-Dayali-Nufus-Kayit-Sistemi-
Sonuclari-2023-49684

Nifus piramidi, 2007, 2023
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4.1. Kiiresel Turizm Sektoru

Kiiresel Turizm Sektori

Kdresel seyahat ve turizm pazar, COVID-19 pandemisinin yarattigi
derin etkilerin ardindan gugli bir toparlanma sirecine girmistir.
Onumuzdeki yillarda dinya genelinde énemli bir gelir artisi beklenen
pazarda, dijital doéntsim, artan hikimet tesvikleri ve ulasim
altyapisina yapilan yatirimlar baslica blylime faktorleri olarak 6ne

¢ikmaktadir.

Tablo: Turizm Sektord Yillara Gore Gelir Tablosu
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Kaynak: Statista

Seyahat ve Turizm pazarinin 2024 yilinda 916,00 milyar ABD dolari
gelir elde etmesi beklenirken, yillik %3,99 oraninda bldylime ile 2029
yilina  kadar 1.114,00 milyar ABD dolarr hacme ulasacagi
ongorilmektedir. 2023 yilinda vyaklasik 11,39 trilyon ABD dolari
degerinde olan kiresel turizm pazari, 2032 yilina kadar yillik %5,5
bilesik bluyume oraniyla yaklasik 18,44 trilyon ABD dolarina ¢ikmasi

beklenmektedir.

Tablo: Kullanici Basina Ortalama Gelir
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Kaynak: Statista
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Seyahat ve Turizm pazarinin en buylk segmenti olan Oteller, 2024
yilinda 426,50 milyar ABD dolari pazar hacmine ulasmasi
beklenmektedir. Bu alandaki kullanici sayisinin ise 2029 yilina kadar
1.814,00 milyona cikacagl tahmin edilmektedir. Kullanici penetrasyon
orani, 2024 yilinda %25,6 iken, 2029 yilinda %32,8'e yukselmesi
ongorulmektedir. Kullanici basina disen ortalama gelir (ARPU) ise 0,46

bin ABD dolarina ulasarak pazara ciddi katki saglayacaktir.

Tablo: Global Turizm Pazar Buyukligu
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Kaynak: Zion Market Research®

5> Zion Market Research
https://www.zionmarketresearch.com/report/tourism-market

Sektorel Bilgiler

Asya Pasifik Bolgesi Kiiresel Turizm Pazari

Asya Pasifik, kiresel turizm pazarinda basi cekmektedir. Ozellikle
BRICS dlkeleri (Brezilya, Rusya, Hindistan, Cin, Guney Afrika) ile
bolgesel ticari ve kultirel is birlikleri, turizm sektorinin bu
bolgelerdeki buyumesini hizlandirmaktadir. Cin ve Hindistan gibi
Ulkelerin ekonomik glicl, boélgesel pazarin blylimesinde dnemli bir rol
oynamaktadir.  Ayrica, Tayland, Japonya, Singapur, Vietnam,
Endonezya, Malezya, Filipinler ve Guney Kore gibi popduler
destinasyonlar,  Asya-Pasifik bdlgesine gelen  turist  sayisini

artirmaktadir.

Seyahat ve turizm pazarinda en fazla gelir elde eden ulke olan
Amerika Birlesik Devletleri'nin, 2024 yilinda 214 milyar ABD dolari gelir
elde etmesi beklenmektedir. Bu, pazarin buyUkligu ve Ulkedeki

dijitallesme dazeyi ile de iliskilidir.
Kuzey Amerika Bolgesi Kiiresel Turizm Pazari

2024'te kuresel Seyahat ve Turizm Harcamalari pazari 14,8 trilyon USD
olarak tahmin edilmistir. Kuzey Amerika, %40'tan fazla pay ile en
blyldk boélge olup, pazar biytdklugu 5,9 trilyon USD'dir ve 2024-2031
arasinda %4,2 yillik biyime beklenmektedir. Ozellikle ABD ve Kanada,
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gelismig turizm altyapisi ve ekonomik kosullarla pazari domine
ederken, ABD %4,0, Kanada %5,0, Meksika ise %4,7 CAGR ile
blyUyecektir. Bu blyime, bdlgede glgli ve cesitli turizm secenekleri

sunan bir pazar yapisina isaret etmektedir.

Avrupa Bolgesi Kirsel Turizm Pazari

Kiresel Seyahat ve Turizm Harcamalar pazarinin %30'dan fazlasini
olusturan Avrupa pazari, 2024'te 4,5 trilyon USD seviyesine ulasmis ve
%4,5 yillik bilesik buylme oraniyla 2031'e kadar bluylime gdstermeye
devam edecektir. Zengin tarihi, kilturel cesitliligi ve genis seyahat
secenekleri ile Avrupa, bos zaman amach seyahatlerin 6ne c¢iktig
gucli bir turizm pazarina sahiptir. Ulkelere goére pazar buyuklukleri;
Birlesik Krallik (748,2 milyar USD, %5,3 CAGR), Almanya (881,8 milyar
USD, %4,7 CAGR), Fransa (409,7 milyar USD, %3,7 CAGR), italya (383
milyar USD, %3,9 CAGR), Rusya (690,3 milyar USD, %3,5 CAGR),
ispanya (365,2 milyar USD, %3,6 CAGR), Liksemburg (138 milyar USD,
%4,6 CAGR), Portekiz (93,5 milyar USD, %4,3 CAGR), Yunanistan (53,4
milyar USD, %4,8 CAGR) ve diger Avrupa Ulkeleri (690,3 milyar USD,
%3,2 CAGR) olarak siralanmaktadir. Avrupa’nin Seyahat ve Turizm
Harcamalari pazari, hem is hem tatil amagli seyahatlerde gugli bir

blylme potansiyeli sunmaktadir.

Sektorel Bilgiler

Tablo: 2019-2031 Yillari Arasi Seyahat ve Turizm Harcamalar Pazar
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Kaynak: Cognitive Market Research®

Payi

& Cognitive Market Research
https://www.cognitivemarketresearch.com/travel-and-tourism-spending-
market-

report?campaign_source=google ads&campaign name=cmr_max5 APAC&ga
d source=1&gclid=CjwKCAjwyfe4BhAWEiwAkIL8sLMzl7CcoifiSTkCouQ6m7SXyy
JYBAdymAELyOoONQi7F xLA4c9gxRoCOiIMQAvVD BwE
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Degerleme Analizleri

4.2. Turkiye Turizm Sektori

Turkiye'deki Seyahat ve Turizm pazarinin énimuzdeki yillarda énemli
bir blylime gostermesi beklenmektedir. 2024 vyilinda bu pazarin
tahmin edilen geliri 10,400.00 milyon ABD dolari olup, 2024 ile 2029
yillari arasinda yillik %5.37'lik bir blylime oraniyla 2029 yilinda pazar

hacminin 13,510.00 milyon ABD dolari olmasi dngérulmektedir.

Bu pazarda en bulydk segment olan Otel pazarinin, 2024 yilinda
5,575.00 milyon ABD dolarn olarak tahmin edilen bir pazar hacmine
sahip oldugu dikkat cekmektedir. 2029 yili itibariyla Otel kullanici
sayisinin 28.55 milyon kullaniciya ulagsmasi ve 2024'te %35.4 olan
kullanict  penetrasyon  oraninin  2029'da

%49.2've  clkmasi

beklenmektedir.

Kullanici basina ortalama gelir (ARPU) ise 340.10 ABD dolari olarak
ongorulmektedir. Pazarin genelinde, 2029 yili itibariyla toplam gelirin

%80'inin cevrimici satislardan elde edilmesi beklenmektedir.

Kiresel olgekte ise, Seyahat ve Turizm pazarinda en yuksek geliri
Uretmesi beklenen tlke Amerika Birlesik Devletleri'dir ve 2024 yilinda
214 milyar ABD dolari gelir elde etmesi dngorilmektedir. Turkiye'nin

Seyahat ve Turizm enddstrisi, COVID-19 kisitlamalarinin hafiflemesi ve

asllama oranlarinin

gecirmektedir.”

artmasiyla

yavas bir toparlanma suUreci

Tablo: Turkiye'de Turizm SektérU Yillara Gore Gelir Tablosu
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Kaynak: Statista
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Tablo: Turkiye'de Kullanici Basina Ortalama Gelir
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Turizm Gelirlerindeki Artis

2024 yilinin ikinci ¢eyreginde, Nisan, Mayis ve Haziran aylarini
kapsayan donemde, Turkiye'nin turizm geliri %11.8 oraninda artis
gostererek 14 milyar 875 milyon 518 bin dolara ulasmistir. Bu gelirin

%15.9'u, yurt disinda yasayan Tirk vatandaslarindan elde edilmistir.

Cikis yapan ziyaretgiler (Yurt digi ikametli)

Degigim Degigim

2023 2024 oram™ 2023 2024 oram™

1 1 (%) 6 Aylik 6 Aylik (%)

Turizm geliri (Bin $) 13307 498 14875518 118 21641665 23660318 9.3
Kigi sanisi 13 995495 16097 884 15,0 22177061 25107974 132
Kigi bagi ortalama harcama ($) 951 924 2.8 976 942 -34
Gecellk ortalama harcama ($) 101 101 0,7 93 98 49

Degerleme Analizleri

Harcama Tiirleri

Ziyaretgiler, seyahatlerini bireysel olarak ya da paket tur seklinde
organize etmektedir. Bireysel harcamalar, toplam turizm gelirinin 10
milyar 330 milyon 968 bin dolarini olustururken, paket tur harcamalari

4 milyar 544 milyon 550 bin dolarlik bir gelir saglamistir.

Tablo: Harcama tdrlerinin turizm geliri icerisindeki payi (%), Il. Ceyrek,

2024
Paket tur harcamalan
Yeme-igme
Uluslararasi ulastirma
Konaklama
Sadhk
Ulastirma (Turkiye ici)
Spor, editim, kaltar
Tur hizmetleri

Diger

40

Kaynak: TUIK
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Ziyaretci Sayisindaki Artis

Bu ceyrekte, yurt disina ¢ikan ziyaretgi sayisi bir énceki yilin ayni
ceyredine gore %15 artis gostererek 16 milyon 97 bin 884 kisiye
ulagmistir. Bu ziyaretcilerin %14.9'u, yani 2 milyon 405 bin 675 kisi,
yurt disinda yasayan Turk vatandaslarndir.

Vatandag (Yurt dig: ikametli)

Toplam

%1,0
%16 2

_\ |'§0.3

%38

%665
Grafikteki rakamlar, yuvarlamadan dolay) toplami vermeyebilir
M Gezi, eglence, sportif ve kiltarel faaliyetler Akraba ve arkadag ziyareti Aligveris
is amach (konferans, toplant:, gérev vb.) w Saglik ve tibbi nedenler (1 yildan az) W Egitim, staj (1 yildan az)
W Diger

Ortalama Harcamalar

Ulkemizden cikan ziyaretcilerin gece basina ortalama harcamasi 101
dolar olarak belirlenmistir. Yurt disinda yasayan Turk vatandaslarinin

gece basina ortalama harcamasi ise 69 dolardir. Harcama turlerinin

Degerleme Analizleri
dagilimina bakildiginda, paket tur harcamalari %30.6, gida ve icecek

harcamalar %18.5 ve uluslararasi ulasim harcamalari %12.2 oraninda

paya sahiptir.

Harcama Degisiklikleri

Bir dnceki yilin ayni ¢eyregine kiyasla, paket tur harcamasi %32.5, gida
ve icecek harcamasi %10.6 ve uluslararasi ulasim harcamasi %1.9 artis
gostermistir. Bununla birlikte, Turkiye'de yasayan Tirk vatandaslarinin
yurt disinda yaptigi turizm harcamasi, %3.9 azalarak 1 milyar 955
milyon 807 bin dolara gerilemistir. Toplam harcamalarin 1 milyar 610
milyon 431 bin dolari bireysel harcamalar, 345 milyon 377 bin dolar

ise paket tur harcamalaridir.

Girig yapan slar (Yurtici ikametli)
Degigim Degigim
2023 2024 oram" 2023 2024 oram"
1 1 (%) 6 Aylik 6 Aylik (%)
Turizm gideri (Bin $) 2035180 1955807 -39 3634100 3735457 28
Kigi sayisi 2877 450 2963788 30 4946 679 5413013 94
Kigi bagi ortalama harcama ($) 707 660 -6,7 735 690 -6,1

Sonug

Bu ceyrekte yurt disinda bulunan Tirk vatandaslarinin sayisi, bir dnceki
yilin ayni ¢eyredine goére %3 artis gdstererek 2 milyon 963 bin 788
kisiye ulasmistir. Kisi basina ortalama harcama ise 660 dolar olarak

kaydedilmistir. Bu veriler, Tdrkiye'nin turizm sektérdnin  biydme
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Degerleme Analizleri

potansiyelini ve yurt disinda yasayan Turk vatandaslarinin énemli bir

pazar olusturdugunu gdstermektedir.®

Tablo: Kisi basl ortalama harcama, Il. Ceyrek, 2024
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Kaynak: TUIK

8 https://data.tuik.gov.tr/Bulten/Index?p=Tourism-Statistics-Quarter-11:-April-
June,-2024-53658
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5. BOLUM Degerleme Analizleri
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5.1.

Net Aktif Degeri Yontemi (Toplama Yontemi)

Net aktif degeri, sermaye ve dagitilmamis karlarin toplamidir. Baska bir ifade ile bilancodaki varliklardan borclarin dustlmesi ile kalan

tutardir.

Raporumuzda, sirketin tim faaliyetinin ve aktifinin otel isletmesi ve fabrika binasi olarak kullanilan 2 adet gayrimenkulden olusmasi ve bu
varliklarin gecerli dederleme standartlarina goére piyasa degerleri ile degerlenmesi nedeniyle, dederlemede net aktif dederi yontemi

uygulanmistir.
Sirketin finansal tablolari 31.10.2024 tarihli olup, TMS-TFRS esasli olarak hazirlanmistir.

Sirketin sahip oldugu 2 adet gayrimenkul, aktif toplaminin yaklasik %95,33'UnU olusturmaktadir. Gayrimenkul degerlemesi 28.06.2024
degerleme tarihli ve 03.07.2024 rapor tarihli gayrimenkul degerleme raporlarinda tespit edilen degerlerin Sirket'in 31.10.2024 tarihli finansal

tablolarina enflasyon muhasebesi endekslemesi yapilmasi suretiyle yapilmistir. Dederleme ile ilgili raporda yer alan bilgiler asagidaki gibidir:

o Degerleme sirketi, SPK tarafindan yetkilendirilmis SMART KURUMSAL GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK AS.'dir,
degerleme tarihi 28.06.2024'ddr.

o Degerleme konusu varliklar, bir otel ve bir fabrika binasidir. Otel, baskalarinin sahip oldugu arsalar Uzerine insa edilmistir. Otel,
“Yapim Sarth Kiralama” sozlesmesine dayal olarak isletiimektedir. S6zlesme kapsaminda, Sirket lehine 01.09.2009 - 01.09.2058
tarihleri arasinda gecerli olan “insaat Yapim Sarth Kiralama” hakki bulunmaktadir. Fabrika binasi ise "B.A.K Fabrika Binasi ve Arsas!”
nitelikli tasinmaz ile ilgili yapilan “Sufa Hakki Devri ve Gayrimenkul Satis Vaadi S6zlesmesi’nden dogan haklarin degerinin tespitine

dayahdir.
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o Degerleme yontemi olarak Pazar Yaklasimi esas alinmis ve indirgenmis Nakit Akislari Yontemi kullanilmistir. Karakdéy Otel'in

indirgenmis nakit akislari iki farkli varsayim setine gore hesaplanmis ve bunlarin ortalamasi esas alinmistir.

o Bu ydntemlere gore deger asagidaki gibi hesaplanmistir.

Karakoy Otel Hadimkoy Fabrika Toplam
indirgeme Orani (Euro) %9 %9
INA Yontemi 1 (Tasinmaz Nakit Akisi’ 106.110.000 3.300.000
INA Yontemi 2 (Kira Geliri Nakit Akisi 109.240.000 -
Ortalama Euro Degeri 107.675.000 3.300.000 110.975.000
Kur 35,1284 35,1284 35,1284
Ortalama TL Degeri 3.782.450.000 115.980.000 3.898.430.000

Gayrimenkullerin 3.7.2024 tarihli degerleme raporlari ile belirlenen degerleri sirket bilancolarina alinmis olup, 31.10.2024 tarihi itibariyla,
enflasyon muhasebesi kapsaminda dederlemeye tabi tutulmustur. Buna goére, Sirketin Net Aktif Dederi Yontemi ‘'ne gore varlk ve

yukumlalukleri ve 6zkaynaklari asagidaki gibi hesaplanmistir.
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TL

Donen Varliklar

Duran Varliklar

Toplam Varliklar

Kisa Vadeli Yukumlultkler
Uzun Vadeli Yakumlultkler

Toplam Yiikiimliliikler

159.177.326
4.464.612.883
4.623.790.209
52.160.555
1.109.570.265
1.161.730.820

NET AKTIiF DEGERI

3.462.059.389
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5.2. Degerleme Sonuglari

Degerleme analizinde Sirket tarafindan TMS-TFRS esaslarina gére hazirlanan, 31.10.2024 tarihli finansal tablolar kullaniimistir. Dederleme tarihi ile

raporlama tarihi arasindaki kisa zaman araliginda deger takdirine etki edecek bir husus bulunmadigi Sirket tarafindan beyan edilmistir.

Net Aktif Degeri Yontemi kullanilarak, AKFEN KARAKOY GAYRIMENKUL YATIRIMLARI VE INSAAT A.S.'nin piyasa degeri 3.462.059.389 TL ve pay bagl

dederi 28,61 TL olarak hesaplanmistir.

TL
Net Aktif Degeri (Toplama Yéntemi) 3.462.059.389
Piyasa Degeri 3.462.059.389
Pay Basi Degeri 28,61
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