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Rapor Bilgileri

Raporun Tarihi: 20 Agustos 2025
Raporun Tiirii: Sirket Degerleme Raporu
Degerleme Para Birimi: Tiirk Liras)

Degerlemeyi Yapan Sirket Unvani ve Adresi: Bizim Menkul Degerler A.5. (BMD) Merdivenkdy Mah. Bora Sok.
Goztepe Nida Kule is Merkezi No:1 Kat:17 34732 Kadikéy istanbul.

Degerlemeyi Gergeklestiren Kisi: Rapora konu varligin degerlemesi Bizim Menkul Degerler A.S. Kurumsal
Finansman Yénetmeni ilker Sahin tarafindan yapilmistir. SPL Sicil numarasi 31839 olan llker Sahin 211071
numarall Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Dizey 3 Lisansina sahip olmakla beraber tirev iiriinler lisansi almaya da
hak kazanmistir,

Miigteri: Avrasya Gayrimenkul Yatinm Ortakhg A.S. (Avrasya GYO), 1996 yilinda kurulmus olup resmi tebligat
adresi 1. Levent, Blyikdere Cad. No: 171 Metrocity A Blok Kat:17 Sisli/Istanbul’dur.

Degerlemeyi Yapanin Degerlemeye Konu Varlik ve Miisteri ile Olan iliskisi: Bizim Menkul Degerler A.S. ile
Avrasya GYO arasinda sermaye iligkisi bulunmamaktadir. Son 3 yilda BMD tarafindan Avrasya GYO'ya herhangi
bir hizmet verilmemistir.

Degerlemeye konu olan Metro Turizm Otelcilik ve Petrol Uriinleri Ticaret A.S. ile BMD arasinda sermaye iliskisi
bulunmamaktadir. Son 3 yilda BMD tarafindan Sirket’e herhangi bir hizmet verilmemistir.

Degerleme Tarihi: 31 Temmuz 2025
Dayanak Sozlesme Tarihi: 12 Agustos 2025

Bizim Menkul De@éridr A.S.
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Avrasya Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi A.5.’ye, istanbul, Tiirkiye

Metro Turizm Otelcilik ve Petrol Uriinleri Ticaret A.S. (“Metro Turizm Otelcilik” veya “Sirket”) degerini igeren
“Degerleme Raporu” galismamizi tamamlamis bulunmaktayiz. Bu degerleme calismasinin Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun 11I-62.1 sayili “Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlar Hakkinda Teblig”i geregi Uluslararasi
Degerleme Standartlar (UDS) kapsaminda ylritiildigting ve tim yénleriyle ilgili standartlara uygun eldugunu
Bizim Menkul Degerler A.S. olarak beyan ederiz.

Bu degerleme caligmasi Misteri’nin talebi dogrultusunda gerceklestiriimistir.

Degerleme igini alabilmek icin bilerek yanls, yaniltici ve abartil beyanlarda bulunulmamis ve bu sekilde reklam
yapiimamistir. Bilerek aldatici, hatali, 6n yargil goriis ve analiz igeren bir rapor hazilanmamistir. Gnceden
belirlenmis fikirleri ve sonuglari iceren bir gérev kabul edilmemistir. Degerleme isi gizlilik icinde ve basiretli bir
sekilde ylritiilmistir. Degerleme calismasi bagimsizlik ve objektiflik ilkelerine bagh kalinarak kisisel gikarlan
gozetmeksizin yerine getirilmistir. Degerleme Ucreti, degerleme calismasinin tamamlanmasindan énce tespit
edilmig olup degerleme calismasinin sonucuna veya raporun herhangi bir kismina hicbir sekilde bagl degildir.

Bu degerleme ¢alismasi kesinlikle tekrar cikanlmak, cogaltiimak, kopyalanmak ve/veya SPK'nin ilgili tebligi
geregince raporun sonuglarina ihtiyag duyan kurumlar haricinde baskasina dagitiimak tizere hazirlanmamistir.

Finansal Degerlemesi yapilan sirket ile ilgili herhangi bir hukuki veya vergi ile ilgili bir durum tespiti yapiimamistir.
Burada ifade edilen degerin, hukuki ve vergi durum tespitleri haricinde belirlendigi géz ardi edilmemelidir.
Degerlemesi yapilan sirketin aktiflerinin fiziki mevcudiyeti ve kanuni miilkiyetine iliskin herhangi bir arastirma
yapilmamis olup bu konuda herhangi bir sorumlulufumuz bulunmamaktadir. Bu calismada sirket icin bulunan
deger alim veya satim fiyati olarak da esas teskil etmemektedir ve etmemelidir. Buna ilave olarak; bulunan deger
lzerinden alim-satim islemi yapilmasi ve/veya islemin teminatlandiriimasi, bu galismaya dahil edilmemis olan
birgok faktériin de géz dnunde bulundurulmasini gerektirmektedir. Bizim Menkul Degerler A.S. alim-satim
ve/veya teminatlandirma islemlerinde herhangi bir yikimliilik veya sorumluluk kabul etmemektedir ve
etmeyecektir.

Bu degerleme calismasinda Sirket yetkililerinin tarafimiza iletmis oldugu verilerden, projeksiyonlardan ve
raporlardan yararlanilmistir. Sirketimiz, bu bilgilerin makul &lgiide degerlendirildiginde bariz sekilde gercege
aykin olduguna iliskin bir sGpheye ulasamamistir. Bununla birlikte elde edilmis olan bilgi ve belgelerin
dogruluguna giivenmis olup; bu bilgilerin dogrulugu konusunda sirketimiz veya calisanlan tarafindan herhangi bir
beyan verilmemistir ve bu konuda herhangi bir sorumluluk da kabul edilmemistir ve edilmeyecektir.

Raporun bitinlGiginl ve degerlemenin daha anlasilir olmasini saglamak adina Sirket yetkililerinin tarafimiza
iletmis oldugu veriler disinda BMD'nin givenilir oldugunu distindigi yayimlanmis bilgilerden ve veri
kaynaklanindan derlenmis veriler de raporda kullaniimistir. Kullanilan bilgilerin hatasizligi ve/veya eksiksizligi
konusunda BMD hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, burada yer alan tahmin, yorum ve tavsiyeler rapor
tarihi itibariyle gecerlidir. BMD Kurumsal Finansman Bélimii daha 6nce hazirladigi ya da daha sonra hazirlayacag
raporlarda bu raporda sunulan gériis ve tavsiyelerden farkli ya da bu raporda sunulan goriis ve tavsiyelerle gelisen
baska tahmin, yorum ve tavsiyelerde bulunabilir. Celisen fikir ve tavsiyeler bu raporu hazirlayan kisilerden farkl
zaman dilimlerine isaret ediyor, farkl analiz yontemlerini igeriyor ya da farkli varsayimlarda bulunuyor olabilir.
Boyle durumlarda, BMD’nin bu raporlardaki tavsiye ve gorislerle celisen diger BMD Kurumsal Finansman Bolimi
raporlarini okuyucunun dikkatine sunma zorunlulugu yoktur.

Bu degerleme caligmas), Sirket yetkililerinin sagladig projeksiyonlar baz alarak Metro Turizm Otelcilik ve Petrol
Uriinleri Ticaret A.S.'nin sahip olabilecegi piyasa degeri hakkindaki gbriisiimiizii yansitmakta olup, burada yer
alan tahminler, beklentiler veya diger bilgilerin makul olmasi veya basarisi konusunda higbir beyan verilmemistir
ve verilmeyecektir ve bu konuda herhangi bir sorumluluk kabul edilmemistir ve edilmeyecektir. Sirket'in yatinm
siirecinde olmasi ve gegcmiste faaliyetinin bulunmamasi nedeniyle projeksiyon déneminde ulasiimasi 6ngériilen
nakit akiglarinin ve diger finansal verilerin makul bir gecmis dénemde gerceklesen ilgili nakit akislan ve diger
finansal verileri ile uyumlu, tutarl ve bu veriler gergevesinde éngbriilebilir olduguna dair BMD tarafindan beyan
verilememektedir. Bu degerleme calismasinin kullaniimasi sonucunda dogabilecek olan dogrudan veya dolayli
zararlardan sirketimiz ve calisanlar hicbir sekilde sorumlu olmayacaktir. Bu rapor, degerlemesi yapilan sirket ile
ilgili ihtiyac duyulabilecek bltln verileri iceriyor kabul edilmemelidir.

Bu degerleme calismasinda Maliyet Yaklasimi: Net Aktif Deger metodu kullanilmistir.

BMD- B
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1. Maliyet Yaklasimi: Net Aktif Deger

sirket'in varliklarinin gergek degeri ile ylikiimlGluklerinin gercek degeri arasindaki farka esit olan “Net Aktif Deger
Yontemi” (NAD) ile hesaplama yapilmistir. Hesaplamada 30.06.2025 tarihli bilanco verileri kullanilmistir.

Hazir degerler ve diger dénen varliklarin kayith degeri rayic deger olarak kabul edilmis, herhangi bir iskonto
uygulanmamistir.

Ticari alacaklar altinda yer alan slipheli ticari alacaklarin tahsil edilememe ihtimali goz 6niinde bulundurularak
rayi¢ degeri O kabul edilmistir. Stoklar ve gelecek aylara ait giderlerin rayic degeri 0 kabul edilmistir.

Maddi duran varliklar altindaki tagitlarin rayic degeri O kabul edilirken demirbaslanin rayic degerlerinin kayitli
degerlerinin %10°u olacagl kabul edilmistir. Maddi duran varliklar altinda yer alan binalar hesabina kayith 2261
ada 14 parselde yer alan akaryakit istasyonun arazi ve arsalar hesabinda diisiiniilmesi nedeniyle binalarin rayic
degeri 0 kabul edilmistir. Ek5'de yer alan Net Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S tarafindan
hazirlanan 31 Aralik 2024 tarihli ekspertiz raporunda yer alan 485.682.000 TL deger baz alinarak arazi ve arsalarin
rayi¢ degeri, konut fiyat endeksinde 31.12.2024 tarihinden 31.07.2025 itibariyle 7 aylik artis olan %18,5'lik artis
ile 575.364.288 TL olarak kabul edilmistir. Bu rayic degerler dikkate alinarak maddi duran varliklann kayith
degerleri toplamina gére deger artig lizerinden %25 vergi oraniyla vergi yukimlilGgt hesaplanmis ve kisa vadeli
yabanci kaynaklar altinda simiflanmistir,

Maddi olmayan duran varliklarin rayic degeri 0 kabul edilmistir.

Kisa vadeli yabanci kaynaklarin rayic degerlerinin kayith degerine esit oldugu kabul edilirken altina Gayrimenkul
Deger Artisi Vergi Etkisi olarak 126.718.703 TL yakumlilik olarak eklenmistir.

Boylelikle Sirket'in varliklaninin rayic degeri 502.700.773 TL artigla 577.044.991 TL hesaplanirken
yikimldliklerinin rayic degeri 126.718.703 TL artisla 127.307.320 TL hesaplanmis ve varliklarin rayic degerinden
yikimldliklerin rayig degeri diisiilerek Sirket icin 449.737.671 TL Net Aktif Deger hesaplanmistir.

Nihai Deger Goriisii

Degerleme, Net Aktif Deger Analizi Uzerinden yapilmis olup Sirket icin 449.737.671 TL piyasa degeri
hesaplanmustir.

Metro Turizm Otelcilik Net Aktif Deger Analizi

VARLIKLAR Kayith Defer i  Diizeltme i Rayig Deger
I. Dénen Varliklar 4.227.?80i 4.166.9245 60.856
Il Duran Varliklar 70.116.438 : 506.867.697 : 576.984.135
TOPLAM VARLIKLAR 74.344.218 i 502.700.773 i 577.044.991
; i
KAYNAKLAR i i
I11. Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar 588.617 | 126.718.703 | 127.307.320
Gayrimenkul Deger Artisi Vergi Etkisi 0i126.718.703 i 126.718.703
TOPLAM YUKUMLULUKLER 588.617 i 126.718 703%12?.307.320

Cekince

Bu raporda hesaplonan degerler bircok varsayim ve parametreye badgh olup kullonilan varsayim ve
parametrelerde yasanabilecek degisiklikler sirketin dederi lizerinde asadi ya da yukar: yénlii etkide bulunabilir.

Gergeklesen sonuclar ve finansal projeksiyonlar cogu zaman birebir uyusmaz, tahmin edilenle gerceklesen
veriler farklilik arz eder. Buna, kimi zaman irade disi gelisen olaylar ve piyasa sartlari ile diger sortlarda vukuu
bulan ve éngériilemeyen degisiklikler sebep olur. Bu nedenle degerleme galismamiz 2025 ve sonraki yillara
iliskin finansal ve diger projeksiyonlarin gergeklesecedine dair bir teminat elarak kabul edilmemelidir. Piyasa
sartlarinda ve/veya diger sartlarda, éngdriilenlerin disinda vukuu bulan gelismelerden dolayr sorumluluk
almamiz miimkiin degildir. Gte yandan, rapor tarihinden sonra olusan piyasa sartlart ve/veya diger sartlar
dolayisiyla, bu raporu yeniden tanzim etme ya da revize etme yiikiimliiligimiiz bulunmamaktadir.

Bizim Menkul Degerler A.§. B
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1. SIRKET & SEKTOR HAKKINDA BiLGi

1.1. Kisaca Metro Turizm Otelcilik

Sirket, 6 Temmuz 2006 tarihli ve 6593 sayil Tirkiye Ticaret Sicil Gazetesi'nde ilan edildigi izere “Tuzcular
Petrolciilik ingaat Turizm Otelcilik A.5.” olan unvamini mevcut unvani olan “Metro Turizm Otelcilik ve Petrol
Urtinleri Ticaret A.S.” olarak degistirmis olup sirket merkezi Edirne’den istanbul’a tasinmistir.

Sirket'in faaliyet konusu petrol ve petrol driinii, fuel oil, mazot, LPG, akaryakit alimi, satimi, ihracat, ithalati
yapmak; menkul ve gayrimenkul, makine demirbas almak satmak ve kiraya vermektir.

Metro Turizm Otelcilik’in 30 Haziran 2025 tarihinde sona eren hesap déneminde personeli bulunmamaktadir.

Sirket’in rapor tarihi itibariyle ortaklik yapis: asagidaki tablodaki gibidir:

Metro Turizm Otelcilik ve Petrol Uriinleri Ticaret A.5. Ortaklik Yapisi

Ortak Sermaye (TL) Oran
Awvrasya Petrol ve Turistik Tesisler Yatinmlar A.S. 960.000 100,00%
Toplam 960.000 100,00%

Sirket’in sermayesi, beheri 100 Tirk Liras: degerinde 9.600 paya ayriimis toplam 960.000 Tiirk Lirasi degerindedir.

1.2. Sektor
Konut Sektorii

Tirkiye Istatistik Kurumu’nun (TUIK) her ay yayimladigi Konut istatistikleri verilerine gére Tiirkiye genelinde 2025
Temmuz ayinda, gectigimiz yilin ayni ayina gore %124 artisla, bir dnceki aya gére ise %32,6 yikselisle 142.858
adet konut satildi.

Tl'de yasanan deger kaybiyla beraber enflasyondaki artis hane halkinin konutu ihtiyac olmasinin yaninda bir
yatirim ve paranin degerini koruma amaci olarak gérmesine neden oldu. Bu durum konuta olan talebin yiiksek
seyretmesinin temel sebebi olarak 6n plana cikt.

Ocak BO. 112,173 %39,7] -%472
Subat 93.90; 112.818] %20,1 %0,6
Mart 105.3 110.785 %5,1 -%61,8
Nisan 75.5 118.359 %56, 6 %6,8
Mayis 110.5 130.025] %17.6 %9,9
Haziran 79.313] 107.722 %35, -%17,2
Temmuz 127.088| 142.858 %12, %32,6
ABustos 134,155

Eyliil 140.915

Ekim 165.138

Kasim 153.014]

Aralik 212.637]

Ortalama 123.169| 119.250

Toplam 1478.025| 834.751) %242

2025 Temmuz ayinda, Istanbul’da 23.152 adet konut satisi gerceklesirken toplam satiglar icindeki pay! %16,2
oldu. Ankara %8,7'lik payla ikinci, izmir %5,5'lik payla t¢iincli sirada yer aldi. Ilk 3 il, Glkedeki toplam konut
satislarinin %30'ine ev sahipligi yapiyor. En az konutun satildigi il 58 konut ile Ardahan oldu.

istanbul 19.047| %15, 23.152| %16,2| %216
Ankara 11.364| %8, 12.491] w87 %29
Izmir 6.479 %5, 7.815 %5,5| %206
Antalya 6.658|  %5,2 7.197] %50 %81
Mersin 4.385| %35 5.155|  %3,6] %175
Tiirkiye 127.088 142.858 %612,4
Keynak: TOIK raY

“BMD- - g
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ipotekli konut satiglar 2025 Temmuz ayinda 18.425 adet gercekleserek gectigimiz yilin ayni ayina gére %60 artis,
bir 8nceki aya gbre %27 yikselis gosterdi. Diger konut satislari 2025 Temmuz ayinda 124.433 adet gercekleserek
gectifimiz yilin ayni ayina gore %8 artig, bir 6nceki aya gore %33 yikselis gsterdi. ipotekli satislarin toplam
satislar icindeki payl %13 ve diger konut satislarinin toplam satislar icindeki pay %87 olarak gerceklesti.

Satis Sekline Gore A

Ocak 5.915| 16.726| %1828 -%281 74.393 95.447| %28,3] -%49,6
Subat 8.827| 16.778| %90,1] %0,3 85.075 96.040| %12,9] %06
Mart 12.880 18.225| %415 %86 92.514 92.570 %0,1| -%3,6
Nisan 7.071 17.465| %147.0] -%4.2 68.498| 100.894| %47.3] %8,0
Mayis 9.909| 19.412| %955| %11,1] 100.679) 110.613 %9,9) %96

Haziran 6.813| 14.484| 9%112,6| -9:25.4 72.500 93.239 %28,6| -%15,7
Temmuz | 11.496| 18.425 %60,3| %272 115592 124.433 %7,6| %33,5

Agustos 13.574 120.581
Eyliil 15.825 125,094/
Ekim 21.095 144.043
Kasim 21.804 131.210
Aralik 23.277 189.360
Toplam | 158.486| 121.515 9%93,2 1.319.539| 713.236| %171

Temmuz ayinda Turkiye genelinde 43.984 adet konut ilk defa satildi. Gegtigimiz yilin ayni ayina gére %8 artis, bir
dneeki aya gore %31 yukselis gésterdi. Ikinci el kenut satislari Temmuz ayinda 98.874 adet gercekleserek
gectigimiz yilin ayni ayina gére %15 artis, bir onceki aya kiyasla %33 yilkselis gésterdi. Toplam satilan konutlar
arasinda ilk kez satilan konutlanin pay: %31 ve ikinci el konutlarin pay: %69 oldu,

Sifir & ikinci El Aylhik Konut Satisi

Ocak 25.263| 32.785 %29,8| -%657,2 55.045 79.388 %44,2| %416
Subat 28504 33.784 %182 %3,0 65,308 79.034 %210 -%04
Mart 34.399| 33.307 -%63.2| -%1.4 70.995 77.488 %9,1 -%2.0
Nisan 24.085| 34.633 43,8 %4,0 51.484 83,726 %62,6) %81

Mayis 35.558| 309.545 %11,2| %142 75.030 80.479 %20,6| %81
Haziran 25.425| 33.568 9632,0| -%15,1 53.888 74.154 %37,6| -%18.0
Temmuz| 40.784| 43.984 %7,8) %310 86.304 98.874| %14,6| %333

Agustos 41.913 92,242
Eyliil 44 858 96.061
Ekim 57.679 107.459
Kasim 49,274/ 103.740
Aralik 76.629 136.008|
Toplom | 484.461| 251.608| %175 993.564| 583.143 %27,3

2014 yilindan itibaren ipotekli konut satislarinin son 12 aylik toplami incelendiginde ipotekli satislarda 2017'nin
2. Ceyreginden 2019'un 2. Ceyregine kadar azalma trendinde oldugu gbrillmektedir. Yil icindeki kur hareketliligi,
maliyetlerde olan yiikselme, konut kredi faizlerinin yiksek seyretmesi ve tiiketici giivenindeki diisiis nedeniyle
ipotekli konut satislan 2019 yilinda biylk disis sergilemistir. TCMB’nin faizleri tekrar artirma karariyla birlikte
ipotekli konut satislarinda disisler mexdanaﬂgtur. PPy
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2017 yimin 3. Ceyrefine kadar olan toplam konut satiglarinda artis trendi gérilirken bu noktadan itibaren
trendde kirlma meydana gelmistir. Uzun zamandan sonra 2017 yilinda enflasyonun cift hanelere cikmasi ve bu
sekilde devam etmesi, takip eden yillarda gelisen siyasi, politik ve ekonomik gelismeler akabinde kur ve faiz
hareketleri ile disils trendi devam ederken pandemi sirecinde sert darbe alan konut sektdrii, pandemi
dncesindeki seviyeleri gérdi.

2018 ve 2019 yilina kiyasla konut kredi faizlerinin daha diisiik olmasi, 2020 yilinda ipotekli konut satislarinda
buyiik artislarnin temel nedeni oldu. Kamu bankalarinin 2019 Agustos ayinda konut faizlerini diisiirmesi sonucunda
ipotekli konut satislarinda canlanma bagladi. 2018 yilinin ayni aylarina kiyasla ipotekli ilk el konut satislan 2019
yi Temmuz ayindan sonra yilksek oranda bliyime kaydetti. ik el konut satislarinda yasanan toparlanma, konut
arz fazlaligindan kaynaklanan konut stokunun erimeye basladigina veya stok artis hizinin yavasladigina isaret
etmektedir. Konut talebi ile arzi arasindaki makasin daralmasinin devami halinde insaat sektériiniin tekrar
istenilen hareketlilife ulagacag tahmin edilirken Covid-19 salgini beklenmeyen bir etki yaratti. Piyasada
belirsizligin ve salgin riskinin artmasi paralelinde pandemi stirecinde konut satislarinda diistisler meydana gelmisti
ancak 2020 Haziran ayinda kamunun konut talebinin artmasi icin atuig adimlarin da etkisiyle 2020 Temmuz
ayinda tim zamanlarin rekor konut satisi gerceklesmistir. 2021 ve 2022 yillarinda yiiksek enflasyon ve déviz
kurlarinda yasanan sert artisin konut maliyetlerini artirmasi sonrasi konut fiyatlarinin yiikselecegi beklentisi konut
talebini artirmistir. 2023 yilinda konut fiyatlarindaki yiiksek seviyeler, krediye erisimin zorlasmasi ve konut
kiralarinin 9625 artisla sinirlandirilmasi karari konut satiglarinin azalmasina sebep olmustur.

Son 12 Aylik ipotekli ve Diger Konut Satislar
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Konut Fiyat Endeksi

Konut Fiyat Endeksi (KFE), Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas’min aylik olarak yayimladii, Tirkiye'deki
konutlarin gézlemlenebilen ozelliklerinin zaman iginde kontrol edilerek, kalite etkisinden arindirilmis fiyat
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degisimlerini izlemek amaciyla hesaplanan bir endekstir. KFE, 2025 Temmuz ayinda bir &nceki aya gore %0,9
artarken, Snceki yilin ayni ayina gore %32,8 artis gostererek 187,72 seviyesinde gerceklesti. (Baz yil 2023=100)

Konut Fiyat Endeksi

73,88) 12571 165,88
78,40/ 12987 170,55 65,7%
84,68 131,48 173,88 553%
87,55 132,70/ 17641 51,6%  32,9% 1.5%
91,12| 137,50, 182,33| 51,3%| 32,2%| 3.4%
95,66 140,03 185,96 46,4%| 32,8%  2,0%
101,87| 141,33| 187,72| 38,7%| 32,8%| O09%

108,97 146,50 34,4%
116,18| 148,01 27,4%
119,18 151,08 26,8%
120,07 155,38 29,4961
122,43 158,46 29,4%

Keynak: TChE

2025 yil Temmuz ayinda KFE, Turkiye genelinde yillik %32,8 artis géstererek 187,72 seviyesinde gerceklesti. 3
biylk ildeki gériinime bakacak olursak Istanbul’da énceki yilin aymi ayina gére %33,5 artisla 174,2, Ankara’da
%42,9 artisla 206,1, izmir'de %31,0 artisla 181,8 seviyelerinde gergeklesti.

Yapim yili son iki yil olan konutlar icin hesaplanan Yeni Konutlar Fiyat Endeksi (YKFE) ise Tiirkiye genelinde, énceki
yilin ayni ayina gore %34,5 artigla 188,1 seviyesinde gerceklesti. Yapim yili son iki yih asan konutlar igin
hesaplanan Yeni Olmayan Konutlar Fiyat Endeksi (YOKFE) ise Turkiye genelinde %32,6 artisla 187,3 seviyelerinde
gerceklesmistir.

Turkiye genelinde Birim Konut Fiyatlari, 2025 yilimin ikinci geyreginde dnceki yilin ayni dénemine gére %22,4
artisla m2 basina 39.697 TL olarak hesapland. istanbul, Ankara ve izmir'de sirasiyla 63.125 TL, 35.690 TL ve
43.970 TL olarak gerceklesmistir.

Endeksi

Subat 76,52| 127,77 78,69

Mart 84,58| 131,21 84,82| 131,33| 173,20 31,9%| 1,85%
Nisan 87,98 133,47 87,45 132,54 176,18 32,9% 1,72%
Mayis 90,68 138,43 91,40 137,43 181,59 32,1% 3,07%
Haziran 94,76 140,41 95,89 138,43 185,44 33,0% 2,12%
Temmuz 101,15 139,86 101,92 141,31 187,33 32,6% 1,02%
ABustos 109,21 148,32 108,95 145,68

Eyliil 116,93 147,44 116,12 147,76

Ekim 120,16 151,90 119,10 150,46

Kasim 120,66 157,99 119,64 154,25

Aralik 124,09 158,52 122,21 157,85

12 aylik periyotta kiimilatif satilan konut satislan grafigine baktigimizda 2014'ten cari déneme kadar, 1.665.444
adet ile en ylksek seviye 2022 Haziran tarihinde gerceklesmis olup en diisiik seviye ise 1.091.446 adet ile 2014
Temmuz tarihinde gergeklesmistir. 2019°un 2. geyreginde yakalanan yikselis trendi, Covid-19 salgini nedeniyle
sekteye ugramig, 2020 Nisan ayinda distse gegmistir. 2020 Mayis-Austos déneminde toparlanirken, 2020
Agustos ayinda 1.654.693 adete ulasmasinin ardindan tekrar diisiise gegmistir. Diisiis 2021 yili Eyliil ayina kadar
devam etmistir. Sonrasinda yikselise gecerek 2022 Haziran ayinda zirvesine ulasmistir. Zirve sonrasinda tekrar
diisiise gegmis olup 2025 Temmuz ayinda ise 1.640.614 adet gerceklesmistir.
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2. MALIi VERILER

2.1. Gelir Tablosu

Metro Turizm Otelcilik’in, 2025 yilinin ilk yarisinda 1,8 milyon TL cirosu bulunmaktadir. Sirketin cirosunun tamami
kira gelirlerinden olusmaktadir.

sirket, tamami genel ybnetim giderlerinden olusan 836.898 TL faaliyet gideri sonrasi 963.102 TL faaliyet karari
elde etmistir. Faaliyet kdr marji ise %53,5 olarak gerceklesmistir. 266 TL finansman giderleri sonrasi sirketin
962.836 TL olagan kari bulunmaktadir.

Sirket, 805 TL olagandisi gider sonrasinda 2025 yilinin ilk yanisinda 962.030 TL net dénem kari elde etmistir.

Metro Turizm Otelcilik ve Petrol Uriinleri Ticaret A.S. Gelir Tablosu
TL 2022 2023 2024 i 2024/06 2025/06 ¢ Son 4C

Briit Satislar 557.504 960.356 1.658.889 . 590.558  1.800.000 ' 2.868.331
Yurtici Satislar 557.594  960.356 1.658.889 i 590.558  1.800.000i 2.868.331
Net Satislar 557.504 960.356 1.658.889 _ 590.558  1.800.000 , 2.868.331

Villik Degisim 72,2% 72,7% i 204,8% i
Briit Satis Kari veya Zarari 557.594 960.356 1.658.889 . 590.558  1.800.000: 2.868.331

Yillik Degisim 72,2% 72,7% i 204,8%

Briit Ker Morji 100,0%  100,0% 100,0% § 100,0% 100,0%i  100,0%
Faaliyet Giderleri (-) -146.149 -226.473 -1.368.618 -607.187 -836.898 . -1.598.329

Genel Y8netim Giderleri (-) -146.149 -226.473 -1.368.6181  -607.187 -836.898 i -1.598.329
Faaliyet Kari veya Zarari 411.445 733.883 290.271 -16.629 963.102 . 1.270.001

Yillik Degisim 78,4% -60,4% | AD}

Faalivet Kar Marji 73,8%  76,4% 17,5% i -2,8% 53,5%i  443%
Amortisman 28.272  28.272 821.2911 155.406 410.6451 1.076.530
FAVOK 439.716 762.154 1.111.562 i 138.777  1.373.747 2.346.532

Yillik Degisim 73,3% 45,8% i 889,9% i

FAVOK Marijr 78,9%  79,4% 67,0% 23,5% 76,3%:  81,8%
Diger Faaliyetlerden Olagan Gelir ve Karlar 11.209 E E o

Faiz Gelirleri 11.209 : : 0
Diger Faaliyetlerden Olagan Gider ve Zararlar (-) -506.404 : : -506.404

Enflasyon Diizeltmesi Zararlari (-) -506.404 : : -506.404
Finansman Giderleri (-) -276.049 -205.945 206.7551  -148.686 266 -58.336

Kisa Vadeli Borglanma Giderleri (-) -276.049 -205.945 2067551  -148.686 2661  -58.336
Olagan Kar veya Zarar 146.604 527.938 -422.889 -165.315 962.836:  705.262
Olagan Disi Gelir ve Karlar 8.392 i i 8392

Diger Olagandis: Gelir ve Karlar 8.392 } i 8.392
Olagandigi Gider ve Zararlar [-) 18,519 -188.798 -5.855 -5.571 805i  -1.090

Onceki Dénem Gider ve Zararlar (-) -169.468 - 805 -80S

Diger Olagandisi Gider ve Zararlar (-) -18.519 -19.330 —3355% -5.571 : -284
Dinem Kari veya Zarari 128.085 339.140 -420.351 : -170.885 962.030 712.565

Dénem Kari, Vergi ve Diger Yasal Yiikiimliiliik -33.719 -131.984 i i
Dénem Net Kari veya Zarari 94366 207.156 -420.351F  -170,885 962.0301 712.565

2.2. Bilango

Metro Turizm Otelcilik, 30.06.2025 bilangosuna gore %5,7'si donen varliklardan olusan 74,3 milyon TL aktif
bilylklGge sahiptir. Sirketin 4,2 milyon TL olan dénen varliklar igindeki en biyiik pay 4,16 milyon TL ile ticari
alacaklara ait olup tamami siipheli ticari alacaklar bakiyesine kayithdir. Bu tutarin tamami Edirne Metro Arda Tur.
Nak. Pet. Uriin. Ve Tic. Ltd. Sti."den olan siipheli alacaklardir.

Sirket'in 70,11 milyon TL olan duran varliklarinin 70,1 milyon TL'si maddi duran varliklardan olusmaktadir. Maddi
duran varliklarin 46,9 milyon TL’si arazi ve arsalar, 40,9 milyon TL’si binalar, 263.429 TL'si tesis, makine ve cihazlar,
114.193 TUsi tagitlar ve 13,6 milyon TLU'si demirbaslara aittir. Maddi duran varliklarin birikmis amortismani 31,6
milyon TL'dir.
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Sirket varliklannin 588.617 Tl'si kisa vadeli yabanci kaynaklarla ve 73,76 milyon TUsi &zkaynaklarla
fonlanmaktadir. Kisa vadeli kaynaklarinin 116.470 TL'si diger borclar hesabina kayith olup 77.664 TU’si ortaklara
olan borgtur.

sirket’in 960.000 TL sermayesi bulunmaktadir. Enflasyon muhasebesi nedeniyle 24 milyon TL sermaye diizeltmesi
olumlu farklarn meveuttur. 7,25 milyon TL kar yedekleri, 40,97 milyon TL gecmis yillar karlari, 420.351 TL gecmis
yil zararlari ve 962.030 TL dénemn net kan sonrasi sirket, 73,76 milyon TL 8zkaynag mevcuttur.

Metro Turizm Otelcilik ve Petrol Uriinleri Ticaret A.S. Bilanco, TL

VARLIKLAR 2022 2023 Enf 2023 2024 30.06.2025
I. Dénen Varhklar 4.258.776 4.270.548 4.271.062 4.197.477 4.227.780
Hazir Degerler 58.534 80.991 80.991 6.479 2.865
Kasa 573 573
Bankalar 58.534 80.991 80.991 5.805 2.292
Ticari Alacaklar 4.179.339 4.189.213 4.189.213  4.163.266 4.163.266
Alcilar 16.073 25.947 25.947
Siipheli Ticari Alacaklar 4.163.266 4.163.266 4.163.266 4.163.266 4.163.266
Diger Alacaklar 2.666
Diger Cesitli Alacaklar 2.666
Stoklar 238 1.806 618
Verilen Siparis Avanslan 238 1.806 618
Gelecek Aylara Ait Giderler ve Gelir Tah. 17.015 344 858 7.210 3.040
Gelecek Aylara Ait Giderler 17.015 344 858 406 3.040
Gelir Tahakkuklan 6.804
Diger Donen Varhklar 984 18.717 57.991
Devreden KDV 984
Pesin Odenen Vergiler ve Fonlar 18.717 57.891
Il. Duran Varhklar 3.726.960 3.528.877 55.189.915 70.111.552 70.116.438
Ticari Alacaklar 450 450 450 450 450
Verilen Depozito ve Teminatlar 450 450 450 450 450
Maddi Duran Varliklar 3.725.798 3.528.277 55.187.797 70.109.323 70.109.323
Arazi ve Arsalar 2.712.000 2.712.000 36.483.727 46.903.444 46.903.444
Binalar 1.372.776 1372776 31.823.733 40.901.349 40.901.349
Tesis, Makina ve Cihazlar 9.500 9.500 204.964 263.429 263.429
Tasitlar 3.500 3.500 88.849 114.193 114.193
Demirbasglar 417.351 417.351 10.553.757 13.564.182 13.564.182
Birikmis Amortismanlar (-} -789.329 -986.850 -23.977.233 -31.637.275 -31.637.275
Maddi Olmayan Duran Varlklar 328 109 1.576 1.348 1.348
Haklar 547 547 7.854 10.145 10.145
Ozel Maliyetler 5.000 5.000 94.154 121.012 121.012
Birikmis Amortismanlar (-} -5.219 -5.437 -100.472 -129.809 -129.809
Gelecek Yillara Ait Giderler ve Gelir Tah. 385 41 92 431 5.317
Gelecek Yillara Ait Giderler 385 41 92 431 5.317
AKTIF TOPLAMI 7.985.736 7.799.425 59.460.977 74.309.029 74.344.218

Metro Turizm Otelcilik ve Petrol Uriinleri Ticaret A.S. Bilango, TL

KAYNAKLAR 2022 2023 Enf 2023 2024 30.06.2025

11l. Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar 2.897.854 2.502.700 2.502.700 1.515.458 588.617

Ticari Borglar 177 370 370 624 822
Saticilar 177 370 370 624 822

Diger Borglar 2.786.075 2.463.281  2.463.281  1.457.007 116.470
Ortaklara Borglar 2.785.877 2.462.687 2.462.687 1.457.007 77.664
Diger Cesitli Borglar 198 594 594 38.806

Odenecek Vergi ve Diger Yiikiimliiliikler 98.276 4.338 4.338 57.827 60.680
Odenecek Vergi ve Fonlar 673 4,338 4.338 57.827 60.680
Vadesi Gegmis Ertelenmis veya 97.603

Borg ve Gider Karsiliklar 13.325 34.711 34.711 410.645
Dénem Kan Vergi ve Diger Yasal Y[ikﬂr.ﬂEiﬁk 33.719 131984 131.984
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Dénem Kannin Pesin Odenen Vergi ve Diger -20.394 -97.273 -87.273

Maliyet Giderleri Karsilig 410.645
V. Oz Kaynaklar 5.087.883 5.296.725 56.958.277 72.793.571 73.755.601
ﬁdenmi.s Sermaye 1.292.356 1.292.356 19.445.785 24.992.632 24.992.632

Sermaye 960.000 960.000 S860.000 960.000 960.000

Sermaye Diizeltmesi Olumlu Farklan 332.356  332.356 18.485.785 24.032.632 24.032.632
Kar Yedekleri 692.000 692.000 5.641.835 7.251.151 7.251.151

Yasal Yedekler £692.000 692.000 5.641.835 7.251.151  7.251.151
Gegmis Yil Karlan 3.009.160 3.105.212 31.870.657 40.970.140 40.970.140
Gegmis Yillar Zararlari (-) -420.351
Dénem Net Kari/Zarari 94.366  207.156 -420.351 962.030
PASIF TOPLAMI 7.985.736 7.799.425 59.460.977 74.309.029 74.344.218
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3. DEGERLEME

3.1. Varsayimlar, Kisitlamalar ve Sartlar;
Degerlemeyi gergeklestirenin niteligi ve kapsami ile konuya iliskin kisitlamalar:

Yapilan degerleme calismasi kapsaminda BMD tarafindan genel kabul gérmiis denetim standardina gére tam
kapsamli veya sinirli bir denetim galismasi yapiimamustir.

Degerleme kapsaminda kullanilan gegmis yillara ait finansal bilgiler Sirket yénetiminin gériisinden gegmis olup
glvenilir bir kaynak oldugu varsayilmistir.

BMD tarafindan degerlemeye konu Sirket ve/veya istirak/bagl ortaklik/finansal yatirimlar ile ilgili herhangi bir
hukuki veya vergisel durum tespiti de yapiimamistir. Dolayisiyla BMD, degerleme calismasi kapsaminda, Sirket'in
aktiflerinin fiziki mevcudiyeti ve kanuni milkiyetine iliskin herhangi bir arastirma yapmadig gibi bu konularda
herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir, Muhataplarca degerlendirme yapilirken, raporda ifade edilen
degerin, hukuki ve vergi durum tespitleri haricinde belirlendigi goz ardi edilmemelidir.

BMD degerleme calismasindaki analizlerine esas verilerinin dogru ve giivenilir oldugunu, 6zen ve dikkatle
sorgulamakta ve aragtirmaktadir. Bilgi ve belgeler makul élgiide degerlendirildiginde bariz sekilde gercege aykin
olduguna iligkin bir slipheye ulasmamistir; bununla birlikte BMD elde edilmis bilgi ve belgelerin dogru aldugunu
taahhit edememektedir.

Elde edilen bilgilerin objektif ve bagimsiz bir sekilde sorgulanmasi sonucunda olusturulan ve makul olduklar

diisiiniilen verilere gére hazirlanan bu raporda, verilerin benimsenmesinde gésterilen dzene ragmen, sartlar

ve olaylarin beklenildigi gibi gelismemesi ve gelecekte yasanabilecek olumsuz gelismeler dolayisiyla Sirket
degerinin 6ngoriilen sekilde olusmamasi halinde BVID ve calisanlar hicbir sekilde sorumlu olmayacaktir.

Degerlemeyi gergeklestirenin dayanak olarak kullandig bilgilerin nitelikleri ve kaynaklari:

Raporda kullanilan veriler degerleme uzmanlarinca giivenilir oldugu kabul edilen Sirket yénetiminin sagladig
bilgilere, finansal verilere, kamuya agik olan kaynaklardan edilen bilgilere ve bulgulara dayanmaktadir.

BMD olarak, is bu degerleme raporunda ver alan bilgilerin anlamini_degistirecek nitelikte bir eksiklik
bulunmamast icin her tiirlii 6zenin gésterilmis oldugunu beyan etmekle birlikte, tarafimizla pavlasilan bilgilerin
dogru olmadiklarinin_ortaya cikmasi _halinde BMD ve calsanlarinca herhangi bir sorumluluk kabul

edilmeyecektir.

Genel Varsayimlar

Raporda sirketlerin ve varliklarin hicbir hukuki sorumluluk tasimadig varsayilmistir, Bu kapsamda degerleme
calismasi her tiirlii ipotek, rehin sozlesmesi, icra davasi gibi yikimliliiklerden bagimsiz ve tiimiyle pazarlanabilir
sahiplik paylari temel alinarak gerceklestirilmistir.

Bu calisma Sirket tarafindan saglanan bilgiler kullanilarak hazirlanmus, Sirket'in meveut yapisi ile gelecege iliskin
kurumsal ve sektorel beklentiler degerlendirilmis ve bu sirecte Tirkiye ekonemisinin gdsterdigi ve ileride
gosterecegi tahmin edilen performans da dikkate alinmistir.

Raporun bitinligind ve degerlemenin daha anlagilir olmasini saglamak adina Sirket vetkililerinin tarafimiza
iletmis oldugu veriler disginda BMD’nin givenilir oldugunu disiindigi yayimlanmis bilgilerden ve veri
kaynaklarindan derlenmis veriler de raporda kullanilmistir. Kullanilan bilgilerin hatasizlii ve/veya eksiksizligi
konusunda BMD hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, burada yer alan tahmin, yorum ve tavsiyeler rapor
tarihi itibariyle gegerlidir, BMD Kurumsal Finansman Bslum daha énce hazirladigi ya da daha sonra hazirlayacag
raporlarda bu raporda sunulan goriis ve tavsiyelerden farkli ya da bu raporda sunulan gériis ve tavsivelerle celisen
baska tahmin, yorum ve tavsivelerde bulunabilir. Celisen fikir ve tavsiyeler bu raporun hazirflanma tarihinden
farkli zaman dilimlerine isaret ediyor, farkli analiz yéntemlerini igeriyor ya da farkli varsayimlarda bulunuyor
olabilir. Béyle durumlarda, BMD'nin bu raporlardaki tavsiye ve gériislerle celisen diger BMD Kurumsal Finansman
Bolumi raporlarini okuyucunun dikkatine sunma zorunlulugu yoktur.

Degerleme raporunun olusturulmasinda asagida sayilan varsayimlar kullanilmistir:

s Sirket'in ve/veya bagl ortaklik/istirak/finansal yatinmlarinin, faaliyetlerini ciddi anlamda etkileyen
olagandigi mali kriz, dogal afetler, olagandisi siyasi ve yasal degisiklikler, 8ngérilemez hukuki gelismeler
vb. gibi alisilagelenin diginda bir engel olmadan isletmenin siirdiiriilebilirligi esasina gére dngdriilebilir
gelecekte faaliyet gostermeye devam edeceg,
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» Sirket'in ve/veya bagll ortaklik/istirak/finansal yatnmlarinin yénetim ve personel kadrosunda
isletmenin surekliligini, bilgi ve tecriibe birikimini etkileyecek, alisilagelen personel donisiimi disinda
olumsuz dnemli bir degisimin olmayacag,

* Tirkiye ve diinya ekonomisinde yakin gelecekteki gerceklesmelerin bu rapordaki varsayimlar
bélumindeki ekonomik verilerden ciddi sapma gostermeyecegi.

Bu varsayimlarin Sirket degerlemesini dogrudan etkileyen sonuglan vardir. Degerlemede ayrica olaganiistii
herhangi 6zel bir varsayimda bulunulmamustir.

Sirket degerlemesi, degeri etkileyebilecek tiim faktdrlerin dikkate alinmasi ile icra edilmektedir.
Bu faktérler su sekilde siralanabilir:

o isletmenin gecmisi,

Ekonomik yapi ve igletmenin iginde bulundugu sektériin genel gériintimii,
Isletmenin mali yapisi,

isletmenin kar yaratma kapasitesi,

Isletmenin sabit ve dénen varliklarinin yapisi ve degerleri,

*  Ayniya da benzer sektorlerdeki halka agik sirketlerin piyasa degerleri.

Sinirlayici Sartlar

Bu rapor, Sirket degerini belirlemede etkisi olan faktérler dikkate alinarak hazirlanmistir. Ancak, degerleme ile
ilgili olarak asagida belirtilen sinirlayici kosullar da biinyesinde tagimaktadir:

» Degerlendirmemizde kullanilan veriler kamuya acik olan kaynaklardan edinilen bilgiler, talebimiz Gzerine
Sirket tarafindan saglanmis bilgilere ve BMD'nin analizlerine dayanmaktadir. Sirket'in degerlemeye konu
finansal verileri isbu raporun 2 numaral baghg altinda yer almaktadir.

* BMD, Degerleme Calismasindaki analizlerine esas verilerinin dogru ve givenilir oldugunu &zen ve
dikkatle sorgulamakta ve arastirmaktadir. Bilgi ve belgeler makul dlciide degerlendirildiginde bariz
sekilde gercege aykin olduguna iligkin bir sipheye ulagilmamistir; bununla birlikte, BMD elde edilmis
olan bilgi ve belgelerin dogru oldugunu ve ticari ve hukuki olarak gizli ve beklenmedik herhangi bir durum
veya engeli olmadigini taahhiit edememektedir.

o  Kullanilan gegmis yillara ait finansal bilgiler sirket yénetiminin gériisinden gecmis olup giivenilir bir
kaynak oldugu varsayilmistir.

» Degerleme calismalarina esas teskil etmek tzere BMD'ye sunulan bilgi ve belgelerin dogru oldugu, ticari
ve hukuki olarak gizli ve beklenmedik Herhangi bir durum veya engelin olmadigi varsayiimis ve bu bilgi
ve belgelerin givenilirligi ve dogrulugu denetlenmemistir. BMD bu kenuda herhangi bir taahhiitte
bulunamamaktadir.

e Degerlemesi yapilan Sirket aktifleri icin herhangi bir hukuki galisma icra edilmemistir. Degerleme
calismasi esnasinda Sirketin faaliyetlerini yiritmesinde belirleyici olan tiim yasal kosullara uygun
hareket ettigi varsay/lmis ve bu durum aynica incelemeye tabi tutulmamistir. Bu hususta herhangi bir
denetleme yapilmamistir.

e Degerlemeye konu aktiflerin deger disukligine ugramamis veya deger kaybi olmaksizin satilabilir
durumda oldugu ve aktifler lzerinde herhangi bir kisitlayici durum olmadigi varsayilmistir.

e Degerleme calismasi, bilinen ve genel kabul gérmiis uluslararasi esas ve standartlara uygun degerleme
yontemleri kullanilarak uzmanlik bilgisi ile hazilanmistir. Ote yandan, piyasa ve makroekonomik
konularda meydana gelebilecek tnemli degisikliklerin Sirket degerini etkileyebilecegi ve dolayisiyla asag
veya yukari yénde degisime yol acabilecegi ihtimali g6z éniinde bulundurulmalidir.

e  Sirket ortaklarimin basiretli hareket ettigi, Sirket yénetiminin konusunda uzman kisilerden olustugu
varsayilmistir.

e Bu raporda ulasilan sonuglar; ekonomik kosullar, piyasa sartlan ve hazirlanmis oldugu tarih itibari ile
gecerli olan fiyat ve bilanco ddnemi gibi kosullar esas alinarak belirlenmistir. Sirket tarafindan BMD'ye
sunulan herhangi bir bilginin eksik veya yanlis olmasi halinde bu durum rapordaki degerlemeleri ve
tavsiyeleri maddi olarak etkileyebilecek nitelikte olabilir.

» Isbu Rapor, iktisadi, piyasa ve diger kosullar esas alinarak ve rapor tarihi itibari ile sunulan bilgiler esas
alinarak hazirlanmistir; takip eden dénemde meydana gelebilecek gelismeler bu raporda tahmin edilen
Sirket degeri lzerinde Et'jﬂi&lfb“'! i
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e Farkl tarihlerdeki finansal veriler ile degerleme y@intemleri ve agirliklandirmalarin kullaniimasi
durumunda farkl degerlere ulagilabilir.

*  Yapilan analizler ve bulunan sonuclar degerleme raporunda belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirh
olmak iizere dogrudur.

3.2. Degerleme Yontemleri

isbu degerleme raporunun hazirlanmasi kapsaminda UDS 105 Degerleme Yaklasimlar ve Yéntemlerimde
belirtilen 3 degerleme yaklasimi incelenmistir.

3.2.1. Maliyet Yaklagimi

UDS 105 Degerleme Yaklagimlar ve Yontemleri madde 60.1. uyarinca maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz
kiilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi etkenler séz konusu olmadikga, belli bir varlik igin, ister satin alma,
isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip bagka bir varhig elde etme malivetinden daha
fazla Gdeme yapmayacagl ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gbsterge niteligindeki degerin belirlendigi
yaklagimdir. Bu yaklagimda, bir varligin cari ikame maliyetinin veya yeniden iiretim maliyetinin hesaplanmasi ve
fiziksel bozulma ve diger bigimlerde gerceklesen tim yipranma paylarinin disilmesi suretiyle gésterge
niteligindeki deger belirlenmektedir.

UDS 200 isletmeler ve isletmedeki Paylar madde 70.1'de de belirtildigi Uzere isletmelerin ve isletmedeki paylarin
degerlemesinde nadiren uygulanmaktadir.

3.2.2. Gelir Yaklasimi

UDS 105 Degerleme Yaklasimlar ve Yéntemleri madde 50.1 uyarinca gelir yaklasiminin gok sayida uygulama
yolunun bulunmasina karsin, gelir yaklagimi kapsamindaki yéntemler fiilen gelecekteki nakit tutarlanin bugiinkii
degere indirgenmesine dayanmaktadir. indirgenmis Nakit Akislar (INA) yBnteminin varyasyonlar olan bu
ybntemler UDS 200 isletmeler ve isletmedeki Paylar madde 60.1’de de belirtildigi tzere isletmelerin ve
isletmedeki paylarin degerlemesinde yaygin sekilde kullanilmaktadir.

UDS 105 Degerleme Yaklasimlar ve Yontemleri madde 40.2 uyarinca degerleme konusu varligin gelir yaratma
kabiliyetinin katiimeinin gozilyle degeri etkileyen ¢ok nemli bir unsur olmasi ve variikla ilgili gelecekteki gelirin
miktar ve zamanlamasina iliskin makul tahminler mevcut olmas: durumlaninda gelir yaklasiminin uygulanmasi ve
bu yaklasima énemli ve/veya anlamli agirlik verilmesi gerekli gbriilmektedir.

Bu yaklagim bir varligin varlik sahipleri igin yarattigi gelir Gzerine odaklanmaktadir. Bu gelir, varligin kullanilabilir
&mri boyunca yaratmasi beklenen nakit akisi ile degerlendirilir. Varligin degeri gelecekte éngériilen nakit akisinin
buglinkii degere gekilmesi (“indirgenmis Nakit Akimlari” veya “INA") ile bulunur.

Bugiinkli degere gekerken kullanilan iskonto oram varlifin beklenen nakit akislarini yaratma riski ile birlikte
paranin zaman degerini icermektedir.

indirgenmis Nakit Akimlar Yéntemi

Bu ybntemde Sirket'in mevcut yapisi, misteri portféyl, pazar pay, hizmet potansiyeli, yaraticiik giicll,
organizasyenu ve yonetim kadrosu ile gelecekte sirketin ortaya cikarmasi beklenen nakit akislarinin analizi yapilir.

Bu analiz sonucunda Sirket'in gelecekte yaratacagl nakit akimlarimin degerleme tarihine indirgenmesi
gerceklestirilir. indirgeme islemi, piyasa kosullarina paralel ve sirketin risk profiline uygun bir iskonto eraninin
nakit akimlarina uygulanmasi sonucu gergeklestirilmektedir. Bu iskonto orani hesaplanirken Finansal Varliklarin
Fiyatlandinimasi Modeli (Capital Asset Pricing Model) kullaniimaktadir.

Bu yontemde Firma degeri (FD), indirgenmis nakit akimlarinin toplamindan olusmaktadir. Ozsermaye degeri
hesaplanirken ayni zamanda degerleme tarihi itibariyle mevcut olan finansal borglarinin, hazir degerlerinin ve
nakit akimlarinda dikkate alinmayan faaliyet disi varliklarinin piyasa degeri de gz éniine alinmaktadir.

Bu ydntem ile Sirket'in hisse degerleri hesaplanirken, istirakleri igin ayrn degerlemeler de yapilabilir veya
bilangodaki kayith degeri dikkate alinabilir.

INA yénteminin uygulanmasi sirasinda Sirket'e ait gelecek donemde elde edilecek nakit akimlarini belirleyen
finansal model gelistirilir. Bu finansal modele baz olan varsayimlar ve projeksiyonlar Sirket'in yénetimi tarafindan
temin edilen bilgiler esas alinarak hazirlanir.
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indirgenmis Nakit Akislari Analizi Yéntemi bir sirketin gelecekte yaratacagi nakit akigini dikkate alir. Bu yéntem,
sirketin biyiime ve karlilik varsayimlarina gok bagimlidir. Firma degerlemelerinde en cok kullanilan ve en bilimsel
metot oldugu kabul edilen indirgenmis Nakit Akislari Analizi Yontemi'nin temeli, Sirket’e olan tim operasyonel
serbest nakit akislarinin “net bugiinkli deger” yéntemiyle bugiine indirgenmesidir. Net buglinkii deger yéntemi,
gelecekte gerceklesmesi beklenen bir nakit akiminin bugiinkii degerini hesaplama metodudur.

Net Bugiinkii Deger:

(Gelecekteki Nakit Akisi)/(1 + Indirgenme Orani)*[Nakit Akisinin Yili-Meveut Yil)

“Gelecekteki Nakit Akisi” olarak “sirkete” olan toplam operasyonel serbest nakit akisi kullanilir. Sirkete olan
toplam operasyonel serbest nakit akisi ise asagidaki gibi hesaplanir:

Sirkete Olan Toplam Operasyonel Serbest Nakit Akisi:
Faaliyet Kar*(1- Vergi Orani) + Amortisman Gideri - Isletme Sermayesindeki Degisim - Yatinm Harcamalari

Nakit akisinin bir kismi sermayedarlarin getiri beklentilerini bir kismi da borc verenlerin getiri beklentilerini
karsilamak izere kullanilacaktir. Bu nedenle sirket degerlemesinde, net bugiinkii deger formilindeki
“indirgenme orani” olarak sirketi fonlayan hissedar ve borg verenlerin beklentilerinin agirlikh ortalamasini ifade
eden “Agirhkli Ortalama Sermaye Maliyeti (AOSM)” kullanilir.

AOSM hesaplamasinin ayrintilar asagidaki gibidir.

AOSM borg verenlerin ve sermayedarlarin sermayenin finansmanina yaptiklar katkilara gére agirhiklandinilan
getiri taleplerini yansitir. AOSM'nin hesaplanmasi ve degiskenlerin tanimlan asagidaki gibidir:
r=g/(D+E)xre+ D/ (D+E) xrd x (1-t)

r=A05M

re = Ozsermaye Maliyeti

rd = Borglanma Maliyeti

E = Ozsermaye Degeri

D = Finansal Borg Degeri

t = Kurumlar Vergisi Orani

E/(D+E) = Sermaye yapisindaki dzkaynak orani

D/(D+E) = Sermaye yapisindaki finansal borg orani
Sermaye maliyeti ise asagidaki formille hesaplanir:

re = rf + b x (rm-rf}

rf= Risksiz Getiri Orani (devletin en uzun vadeli ve likit tahvil getirisi)

rm = Piyasanin Ortalama Getiri Beklentisi

rm - rf=Piyasa Risk Primi

b = Beta = ligili hissenin (veya sektériin) piyasa hareketleri ile olan iliskisi - hisse senedi piyasa endeksi

ile ilgili endeks / enstriiman getirisinin regresyon analizi ile bulunur.

Beta Katsayisi B: Beta katsayisi, pazardaki degiskenligin hisse fiyatindaki oynaklifa olan orandir. Bir hisse
senedinin beklenen getirisi (ayni zamanda riski), bu hisse senedinin Beta katsayisi ile dogrudan iliskilidir.

Beta = 0 ise; beklenen getiri risksiz faiz oranina esittir.

Beta > 1 ise; beklenen getiri piyasa getirisinden daha yiksek ve daha risklidir.

Beta < 1 ise; beklenen getiri piyasa getirisinden daha dilsiik ve daha az risklidir.
indirgenmis Nakit Akislan Analizi ydnteminde sirketin 6mrii sonsuz olarak kabul edilmekte (sirketin mriinin
sonlu oldugu bilinmedigi strece) ve serbest nakit akislarinin bugiinkii degeri iki farkl bilesenin toplami olarak
hesaplanmaktadir.

Projeksiyon Doneminden Gelen Deger: “Projeksiyon Dénemi” olarak adlandirilan dénemde sirketin biitiin
operasyonlan ve gelir kalemleri detayh varsayimlarla projekte edilerek, sirkete olan toplam serbest nakit akislar
hesaplanmaktadir. Bu nakit akislar net bugiinki deger formiiii ile bugiine indirgenmektedir.

Projeksiyon Donemi Sonrasindan Gelen Deger (“Artik veya Ug Deger”): Projeksiyon déneminin bitisinden
itibaren sonsuza kadar olan dénemde serbest nakit akislarinin sabit bir oranla (sonsuz biiylime orani) biyiyecegi
varsayilir ve projeksiyon dénemi sonundan sonsuza kadar gergeklesecek olan serbest nakit akiglarinin toplam
degeri hesaplanir. Bu deger; net buglinkil deger formiili kullanilarak tekrar bugiine indirgenir ve “Artik Deger
veya Ug Deger” olarak isimlendirilir.

Toplam Firma Degeri: Projeksiyon Dénemi Net Bugiinkl Degeri + Artik Deger

Toplam Firma Degeri hem hissedarlara hem de borg verenlere aittir. Hisse degerinin hesaplanabilmesi igin sirketin
net borcu toplam firma degerinden gikarilir varsa istirak hisselerin degeri eklenir.

\

Bizim Menkul Dedefler A.S.
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Toplam Hisse Degeri: Toplam Firma Degeri - Net Borg + istirak Hisse Degerleri + Faaliyetle ilgili olmayan yatirim
amagl varliklanin rayic degerleri

3.2.3. Pazar Yaklasimi

UDS 105 Degerleme Yaklagimlari ve Yontemleri madde 20.1 uyarinca Pazar yaklasimi varligin, fiyat bilgisi elde
edilebilir olan aymi veya karsilagtinilabilir (benzer) varliklarla karsilastinimasi suretiyle gésterge niteligindeki
degerin belirlendigi yaklagimi ifade eder. UDS 105'in 20.2 maddesinin b bendi uyarinca degerleme konusu varligin
veya buna 6nemli élciide benzerlik tasiyan varliklarin aktif olarak islem gormesinden dolayi uygulanmas
zorunludur. Bu yaklagim da UDS 200 isletmeler ve isletmedeki Paylar madde 50.1'de de belirtildigi iizere
isletmelerin ve isletmedeki paylarin degerlemesinde siklikla kullaniimaktadir.

UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yontemleri Madde 10.3 uyarinca bir varliga iliskin degerleme yaklasimlarinin
ve ydntemlerinin seciminde ana amac belirli durumlara istinaden en uygun degerleme metodunun bulunmasi ve
uygulanmasidir. Bu cercevede Sirket degerleme calismasinda asagidaki hususlar géz éniinde bulundurularak
Pazar Yaklasimi kullanilmaktadir;

®  Pazar Yaklasimi kapsaminda degerfemenin yapilabilmesi icin gereken bilginin meveudiyeti,
e Sirketin Pazar Yoklagimi kapsaminda diger isletmelerle yapilacak karsilastirmalarin pratik ve giivenilir
oldugunun diginilmesi,
s Pozar Yaoklasimi'nin halka agik sirketlere yatinm yepan yetinmeillar terafindan sikga kullanilan bir
degerleme yaklasimi olmasi,
s Sirket paylarinin halka arzdan sonra teskilattanmus bir piyasada islem gérecek olmasi,
Sirket (varlik) degerlemesinde benzer buyiklige ve operasyonlara sahip sirketlerin cesitli finansal rasyolarinin

ortalama veya medyanlar ve / veya sektore dzgl gegmiste gergeklesmis islemlerde olusan carpanlar / rasyolar
dikkate alinarak degerin tespit edildigi bu yéntem, genel olarak iki ayr sekilde gerceklestirilmektedir.

Benzer islem Géren Sirket Analizi

Benzer islem Goren Sirket Metodu’nda, Sirket ile ayni veya benzer sektdrlerde faaliyet gosteren karsilastirilabilir
halka agik girketler incelenmektedir. Burada emsal olarak alinacak sirketlerin benzer Griin veya hizmetleri
Uretmesi beklenmektedir. Bu yéntemde sirket degeri, karsilastinlabilir halka acik sirketlere ait finansal verilerin
analizi sonucu bulunmakta ve finansal bilytikliklerin (net kar, satislar, defter degeri, FAVOK vb.) katlari cinsinden
ifade edilmektedir. Bu yéntemin kullanimindaki en bilyiik zorluk, bire-bir karsilastirilabilir sirket bulunmasidir.

Bir sirketin hisselerinin piyasa degeri (“PD"), birim hisse fiyati ile hisse adedinin ¢arpimi olarak tanimlanabilir.
Firma Degeri (“FD") ise girketin toplam operasyonlarinin piyasa degerini vermektedir. Bir sirketin Firma Degeri
girketin hisselerinin piyasa degeri ile net finansal borglarinin piyasa degerinin toplamina esittir.

Benzer islem Carpanlan Analizi

ikinci temel y&ntem olan Benzer islem Carpanlan Analizi calismasinda ise benzer sirketlerin diinyada gerceklesmis
satin alma ve birlesme islemleri arastirimaktadir.

Bu iglemlerde olusan finansal rasyolar analiz edilmekte ve analiz sonuglarl hedef sirketin biyiklikleri ile
karsilagtinimaktadir. Benzer islemler segilirken isleme tabi olan sirketin cografyas: ve biyikligi dikkate
alinmaktadir. Bu hesaplamalarda agiklanmamis islemlerin sonuca etkisine dikkat edilmesi gerekmektedir.

Piyasa yaklagimi uygulamasi {i¢ ana stirecten meydana gelmektedir:

= Piyasa yaklagimi uygulanacak uygun benzer sirket ya da islemlerin tespiti
. Uygun carpanlanin/degerlerin tespiti
= Carpanlarin tespit edilmis uygun degerlere uygulanarak sirket deger tespiti.

Uygun degerler normal bazda degerlemesi yapilan sirketin gelecekte biiylimesi beklenen gelirleri olarak
tanimlanir. Uygun degerlerin tespitinde degerlemesi yapilan sirketin gecmis mali verilerinden, tahminlerden ve
piyasa sartlarindan faydalanilir.

Avantajlart: Sirket degeri piyasada islem goren giincel sirket degerlerine gére hesaplanmaktadir. Dolayisiyla
yatinmeilarin sirketler icin &ngdrdigl degerler on plandadir. Sirket satin alinirken kullanilan en uygun
metotlardan biridir.

Dezavantajlari: Sirketlerin gelecegine iliskin beklentiler bu degerleme icerisinde tam olarak yer almadigi icin ilgili

risk ve beklentiler varsayilmamaktadir.
(.—-ﬁ P
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Piyasa carpanlan metodu, degerlemesi yapilacak sirketlere benzer sirketlerin uygun rayic piyasa garpanlarinin
analizine dayanmaktadir. Bu metot etkin isleyen ve spekilasyonun yapiimadig durumlarda hisselerin rayic
degerlerinin ilerleyen donemde beklenen kazanc artisi ve buna bagli olan risk diizeyini yansittigi varsayimini esas
almaktadir. Sirket degerlemelerinde en yaygin carpan analizi ydntemleri asagida yer almaktadir.

Piyasa Degeri/Defter Degeri (PD/DD): islem garen bir sirketin belirli bir tarihteki Piyasa Deger’inin, ayni tarih
itibariyla agiklanmis olan en son finansal tablolarinda yer alan toplam ana ortaklik &zkaynakiarina bélinmesi
suretiyle hesaplanmaktadir.

Fiyat/Kazang (F/K): islem géren bir sirketin belirli bir tarihteki Piyasa Deger'inin, ayni tarih itibariyla agiklanmis
olan en son finansal tablolarinda yer alan son 12 aylk ana ortaklik net karina béliinmesi suretiyle
hesaplanmaktadir.

Firma Degeri/FAVOK (FD/FAVOK): islem gbren bir sirketin belirli bir tarihteki Piyasa Degeri ve ayni tarih itibariyla
aciklanmis olan en son finansal tablolarinda yer alan net borcunun (Net Borg = Kisa Vadeli Finansal Yikumltliikler
+ Uzun Vadeli Finansal YikUmlUlikler — Hazir Degerler [Nakit ve Nakit Benzerleri + Finansal Yatinmlar])
toplanmasiyla hesaplanan Firma Deger'inin, ilgili tarih itibariyla son 12 aylik Faiz, Amortisman, Vergi Oncesi Karina
(FAVOK) béltinmesi suretiyle hesaplanmaktadir.

Firma Degeri/Net Satislar (FD/Satiglar): islem géren bir sirketin belirli bir tarihteki Piyasa Degeri ve ayni tarih
itibariyla agiklanmis olan en son finansal tablolarinda yer alan net borcun toplanmasiyla hesaplanan Firma
Deger’inin, ilgili tarih itibaryla son 12 aylik net satiglanina bélinmesi suretiyle hesaplanmaktadir.

Degerlemede Kullanilana Genel Kabul Gormiis Carpanlar
Carpan Yonetimi Sembol Hesaplanmasi sirket Degeri

Fiyat /Kazang Orami F/K [Pay Fiyat: * 6denmis Sermaye)/ Net Kar F/¥ Carpani ® NetKar

Piyasa Degeri / Defter Degeri PD/DD [Pay Fiyat: * Odenmis Sermaye) / Ozsermaye  PD/DD Carpani * 6zkaynakiar

Firma Degeri/ Esas FaaliyetKan FD/FVOK  [[Pay Fiyati * Hisse Adedil+Net Borg)/FVOK FO/FVOK Carpani = FVOK - Net Borg
Firma Deferi / FAVOK FD/FAVOK [(Pay Fiyat: * Hisse Adedi}+Net Borg]/FAVOK FD/FAVOK Carpam *® FAVOK - Net Borg
Firma Degeri /Net Satislar FD/Ciro [(Pay Fiyat: * Hisse Adedil+Net Borg] /Satislar  FD/Ciro Carpani * Net Satislar- Net Borg

3.3. isbu Degerleme Raporunda Kullamlan Yéntemler

UDS 105 Degerleme Yaklagimlari ve Yontemleri madde 10.3 uyarinca bir varliga iliskin degerleme yaklasimlarinin
ve ydntemlerinin segiminde amag belirli durumiara en uygun ydntemin bulunmasidir. isbu degerleme raporunun
hazirlanmas: kapsaminda UDS 105 Degerleme Yaklagimlari ve Yéntemleri’nde belirtilen Maliyet Yaklasimi: Net
Aktif Deger dikkate alinmistir,

BMD-
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4. MALIYET YAKLASIMI: NET AKTiF DEGER

4.1. Genel Varsayimlar

a) Metro Turizm Otelcilik’in 31.07.2025 tarihi itibariyle pivasa degeri, Sirket'in varliklarinin gergek degeri
ile yikiimldluklerinin gercek degeri arasindaki farkliliklar baz alan “Net Aktif Deger Yéntemi” (NAD)
kullanilarak hesaplanmistir.

b) Degerlerne calismalarinda 30.06.2025 tarihli mali veriler kullanilmistir.

c) Degerlemeye iliskin hesaplamalar, sirket yonetimi tarafindan verilen finansal ve operasyonel bilgilere
dayali olarak yapiimistir.

d) Aksi belirtiimedikce, meveut aktiflerin iyi ve satilabilir durumda oldugu ve aktifler Uizerinde herhangi bir
haciz, ipotek wve irtifak hakki bulunmadif varsayilmaktadir. Sabit kiymet ve cesitli aktiflerin hukuki
durumu ve Ozerlerindeki ipotek, irtifak v.b. serhler hakkinda tarafimizdan herhangi bir inceleme
yapilmamis olup, bu konularda sorumluluk kabul edilmemektedir.

e) Aksi belirtiimedikce, Sirket'i ilgilendiren tiim kanun ve mevzuata tam olarak uyuldugu varsayiimaktadir.

f) Gerceklesen sonuglar ve finansal projeksiyonlar ¢ogu zaman birebir uyusmaz, tahmin edilenle
gerceklesen veriler farklilik arz eder. Buna, kimi zaman irade disi gelisen olaylar ve piyasa sartlari ile diger
sartlarda vukuu bulan ve éngdrilemeyen degisiklikler sebep olur. Bu nedenle degerleme calismamiz
gerceklesecegine dair bir teminat olarak kabul edilmemelidir. Piyasa sartlaninda ve/veya diger sartlarda,
ongdriilenlerin diginda vukuu bulan gelismelerden dolay! sorumluluk almamiz mimkiin degildir. Ote
yandan, rapor tarihinden sonra olusan piyasa sartlar ve/veya diger sartlar dolayisiyla, bu raporu yeniden
tanzim etme ya da revize etme yikimliligiimiz bulunmamaktadir.

g) Ekonomik sartlarda kriz olmayacag), ekonomik gidisatin benzer sartlarda devam edecegi varsayilimistir.
h) Budegerleme galismasi, bir 6zel durum tespit (due-dilligence) calismas: degildir.

i) Ugiincti sahislar tarafindan saglanan bilgilerin giivenilir oldugu kabul edilmis ve raporda belirtilenlerin
disinda bu bilgilerin dogrulugu denetlenmemistir.

4.2. Net Aktif Deger

Sirket'in varliklarinin gercek degeri ile yikumllluklerinin gercek degeri arasindaki farka esit olan “Net Aktif Deger
Yontemi” (NAD) ile hesaplama yapilmistir. Hesaplamada 30.06.2025 tarihli bilanco verileri kullanilmistir.

Hazir degerler ve diger donen varliklarin kayith degeri rayic deger olarak kabul edilmis, herhangi bir iskonto
uygulanmamistir.

Ticari alacaklar altinda yer alan supheli ticari alacaklarin tahsil edilememe ihtimali gdz éniinde bulundurularak
rayic degeri O kabul edilmistir. Stoklar ve gelecek aylara ait giderlerin rayic degeri 0 kabul edilmistir.

Maddi duran varliklar altindaki tagitlarin rayic degeri O kabul edilirken demirbaslarin rayic degerlerinin kayitli
degerlerinin %10'u olacagl kabul edilmistir. Maddi duran varliklar altinda yer alan binalar hesabina kayith 2261
ada 14 parselde yer alan akaryakit istasyonun arazi ve arsalar hesabinda diisiiniilmesi nedeniyle binalarin rayic
degeri 0 kabul edilmistir. Ek5'de yer alan Net Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S tarafindan
hazirlanan 31 Aralik 2024 tarihli ekspertiz raporunda yer alan 485.682.000 TL deger baz alinarak arazi ve arsalarin
rayic degeri, konut fiyat endeksinde 31.12.2024 tarihinden 31.07.2025 itibariyle 7 aylik artis olan %18,5'lik artis
ile 575.364.288 TL olarak kabul edilmistir. Bu rayic degerler dikkate alinarak maddi duran varliklanin kayith
degerleri toplamina gére deger artigi Uzerinden %25 vergi oraniyla vergi yOkimIGIGED hesaplanmis ve kisa vadeli
yabanci kaynaklar altinda siniflanmigtir,

Maddi olmayan duran varliklar hesabimin rayic degeri 0 kabul edilmistir.

Kisa vadeli yabanci kaynaklarin rayic degerlerinin kayith degerine esit oldugu kabul edilirken altina Gayrimenkul
Deger Artisi Veergi Etkisi olarak 126.718.703 TL yikimlilik olarak eklenmistir.
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Boylelikle Sirket'in varliklarimin rayic degeri 502.700.773 TL artisla 577.044.991 TL hesaplanirken
yukumltliklerinin rayic degeri 126.718.703 TL artisla 127.307.320 TL hesaplanmis ve varliklarin rayic degerinden
ylktmlaliklerin rayic degeri disulerek Sirket igin 449.737.671 TL Net Aktif Deger hesaplanmistir.

Metro Turizm Otelcilik Net Aktif Deger Analizi

VARLIKLAR Kayith Deger i  Diizeltme | Rayic Deger
I. Dénen Varliklar 4.227.780 -4.166.924 60.856
Hazir Degerler 2.865 : ] g 2.865
Kasa 5731 0i 573
Bankalar 2,292 | 0i 2.292
Ticari Alacaklar 4.163.266i -4.163.266 | 0
stipheli Ticari Alacaklar 4.163.2661 -4.163.266 0
Stoklar 6181 618} 0
Verilen Siparis Avanslari 618 : -618 : 0
Gelecek Aylara Ait Giderler ve Gelir Tah. 3.040 } -3.040 1 0
Gelecek Aylara Ait Giderler 3.040 E -3.040 E 0
Diger Ddnen Varliklar 57.991i 0i 57.991
Pesin Bdenen Vergiler ve Fonlar 57.9911 0i 57991
I1. Duran Varliklar 70.116.438 | 506.867.697 | 576.984.135
Ticari Alacaklar 450 E 450 : 0
Verilen Depozito ve Teminatlar 450 -450 0
Maddi Duran Varliklar 70.109.323 : 506.874.812 : 576.984.135
Arazi ve Arsalar 46.903.444 E 528.460.844 E 575.364.288
Binalar 40‘901.3432 -40.901.349 : 0
Tesis, Makina ve Cihazlar 263.429 : 0 : 263.429
Tasitlar 114.193: -114.193 § 0
Demirbaslar 13.564182; -12.207.764 I: 1.356.418
Birikmis Amortismanlar [-) -31.637.275 : 31.637.275 : 0
Maddi Olmayan Duran Varliklar 1.348 i -1.348 i 0
Haklar 10.145{  -10.145i 0
Ozel Maliyetler 1210121 -121.012i 0
Birikmis Amortismanlar (-) -129.8091  129.809i 0
Gelecek Yillara Ait Giderler ve Gelir Tah. 5.317 | -5.317 0
Gelecek Yillara Ait Giderler 5.317i -5.317 i 0
TOPLAM VARLIKLAR 74.344.218 | 502.700.773 i 577.044.991
i
KAYNAKLAR i
1. Kisa Vadeli Yabanc Kaynaklar 588.617 ! 126.718.703 ' 127.307.320
Ticari Borclar 822 0 : 822
Saticilar 822 0i 822
Diger Borclar 116.470 0 E 116.470
Ortaklara Borglar 77.664 : 0 : 77.664
Diger Cesitli Borglar 38.806 | i 38.806
Odenecek Vergi ve Diger Yiikiimliiliikler 60.680 : 0 : 60.680
Odenecek Vergi ve Fonlar 60.680 i 0 : 60.680
Borg ve Gider Karsiliklar 410.645 E 0 E 410.645
Maliyet Giderleri Karsiligi 410.645 i 0 410.645
Gayrimenkul Deger Artisi Vergi Etkisi 0i126.718.703 | 126.718.703

TOPLAM YUKUMLOLUKLER 588.617 | 126,718.703 i127.307.320

BM/D
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5. NiHAi DEGER

Degerleme, Net Aktif Deger Analizi izerinden yapilmis olup Sirket icin 449.737.671 TL piyasa degeri

hesaplanmistir.

Metro Turizm Otelcilik Net Aktif Deger Analizi
VARLIKLAR

Kayith Deger

Diizeltme | Rayic Deger

I. Donen Varhklar

4.227.7801 -4.166.924 60.856

Il. Duran Varliklar

70.116.438 | 506.867.697 i 576.984.135

TOPLAM VARLIKLAR

74.344.218 i 502.700.773 | 577.044.991

KAYNAKLAR

. -

I1l. Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar

L)
588.617 | 126.718.703 | 127.307.320

Gayrimenkul Deger Artisi Vergi Etkisi

0 126.718.703 i 126.718.703

588.617 i 126.718.703 | 127.307.320

TOPLAM YUKUMLOLUKLER

izim Menkul
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Ekler

Ek1: Degerlemeyi Yapan Kisinin Beyan

ilker Sahin olarak, is bu degerleme calismasini gerceklestirebilmek icin gerekli olan akademik egitime, mesleki
bilgi ve tecriibeye, teknik nitelife ve Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisans’na sahip oldugumu;
degerlemeyi gerceklestirirken bagimsizlik ilkelerine uydugumu beyan ederim.

Ek2: Degerlemeyi Yapan Kisinin Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisansi

DSPL

Sarmays Fryasas

Tarih : 01.06.2016 No:211071

SERMAYE PIYASASI FAALIYETLERI
DUZEY 3 LISANSI

Sermaye Piyasas: Kurulu'nun "Sermayve Piyvasasinda Faalivette Bulunanlar icin
Lisanslama ve Sicil Tutmaya iliskin Esaslar Hakkinda Teblig"i (V11-128.7) uvaninca

Ilker SAHIN

Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisansini almaya hak
kazanmustir.

ASGS 4

Levent HANLIOGLU Tuba ERTUGAY YILDIZ

LISANSLAMA VE SICIL MUDURL GENEL MUDUR
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Ek3: Degerlemeye Konu Sirketin Degerlemeye Konu Mali Verileri

Sirket’in Vergi Usul Kanunu’na gore hazirlanmis mali verileri Uzerinden degerleme calismasi gerceklestirilmistir.
Sirketin mali verileri bu raporun 2 numarali bélimi altinda gésterilmektedir.

Ek4: Bizim Menkul Degerler Bagimsizlik ve Teblig’e Uyum Beyani

Bizim Menkul Degerler A.S. olarak is bu degerleme raporunu hazirlarken;

» Sirket degerleme galigmasinin Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun [11-62.1 sayili “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlar Hakkinda Teblig”i geregi Uluslararasi Degerleme Standartlari (UDS) kapsaminda
yUritOldGgind ve tim yonleriyle ilgili standartlara uygun oldugunu olarak beyan ederiz.

o Sirket degerleme caligmasinin Turkiye Sermaye Piyasalari Birliginin 9 Ekim 2019 tarihli 42 ne’lu
“Gayrimenkul Digindaki Varliklarin Sermaye Piyasasi Mevzuati Kapsamindaki Degerlemeleri icin
Hazirlanan Raporlarda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” genelgesine uygun oldugunu olarak beyan
ederiz.

s Degerleme Uzmani'nin degerleme raporunu olustururken tarafsizlik ilkesine bagh kaldigini beyan ederiz.
Raporun kapsaminin hicbir fayda sartina baglanmamig ve ényargisiz olarak hazirlanmis oldugunu beyan
ederiz.

s Raporda sunulan bulgular ve kullanilan tiim bilgiler makul &lglide degerlendirildiginde bariz sekilde
gercege aykin olduguna iliskin bir siipheye ulasilamamstir. S6z konusu bilgilerin ve bulgularin sahip
oldugumuz tim bilgiler gercevesinde tiim &nemli yénleriyle gercege uygun oldugunu ve bu bilgilerin
anlamim degistirecek nitelikte bir eksiklik bulunmamasi igin her tiirli makul 6zenin gosterildigini beyan
ederiz.

e Pazar Degeri'nin tespiti ve raporlanmasi siirecinde Sermaye Piyasasi Kurulunun 11.04.2019 tarih ve
21/500 sayili kararinda belirtilen

=  Kurul'ca kismi veya genis yetkili olarak yetkilendirilen ve degerlemeyi yapacak “Sermaye
Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisansi” veya “Turev Araclar Lisansi”na sahip en az 10 kisiyi tam
zamanl olarak istihdam eden araci kurumlar

= Ayr bir "Kurumsal Finansman Bolumii"ne veya degerleme hizmeti sunmak iizere olusturulmus
benzer nitelikteki 6zel bir birime sahip olmasi,

= Deferleme calismalari sirasinda kullamiimasi gereken prosedirlerin bulundugu kurulus
genelgeleri, degerleme metodolojisi, el kitabi veya benzeri belirlenmis prosediirlerinin
bulunmasi,

= Misteri kabulli, caligmanin yiritilmesi, raporun hazirlanmasi ve imzalanmasi siireclerinde
kullanilacak kontrol gizelgeleri veya benzeri dokiimanlara sahip olmasi,

= Degerleme calismalarinin teknik altyapisim olusturan vyeterli bilgi bankasi, ic genelge,
gelistirilmis know-how ve benzeri unsurlann bulunmas,

® Degerleme calismalarinda ihtiyac duyulan bilgilerin elde edilmesi ile ilgili arastirma altyapisina
sahip olmasi

sartlarini haiz oldugumuzu beyan ederiz.

Saygilarimizla,
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Ek5: Ekspertiz Raporu

Net Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S tarafindan hazirlanan 31.12.2024 tarihli ve Ozel 2024 -
820 numarali rapor, ayr bir dosya olarak isbu raporun ekidir.

/‘\

Bizim Menkul D¢ge
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Bizim Menkul Degerler A.S.
Arastirma & Kurumsal Finansman
Merdivenkdy Mah. Bora Sok. Goztepe
Nida Kule is Merkezi No:1 Kat:17
34732 Kadikdy
Tel: +90 (216) 547 13 00
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