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Sayn Ilgili,

Bu rapor; Aksis Uluslararasi Bagimsiz Denetim A.S. ("Aksis") tarafindan Metro Ticari ve Mali Yatirimlar Holding Anonim
Sirketi’nin talebi iizerine, Sermaye Piyasast1 Kurulu'nun ("Kurul") II1.62-1 sayili “Sermaye Piyasasinda Degerleme
Standartlart Hakkinda Teblig”i geregi Uluslararasi Degerleme Standartlart ("UDS") kapsaminda, Metro Euphoria Hotel

Batumi JSC’nin Sirket Degeri (Enterprise Value) igin pazar degeri araliginin tahmin edilmesi amaciyla diizenlenmistir.

Raporumuz, uluslararast degerleme standartlar1 dogrultusunda hazirlanmis olup, degerleme isleminin amacini, kapsamini,
yontemlerini ve ilgili degerleme standardi referanslarini igermektedir.

Raporumuzun temel amaci, degerleme stireglerinin seffafligini ve giivenilirligini artirarak, ilgili taraflara finansal karar alma
siireglerinde netlik ve destek saglamaktir. Raporun ilgili bolimlerinde, hesaplama yontemleri ve detaylar1 kapsamli bir sekilde
aciklanmis olup, Sirket’in 30 Eyliil 2026 tarihi itibariyla tespit edilen adil ve makul piyasa degeri 363.962.848 GEL olarak
hesaplanmistir. Bu deger, 30 Eyliil 2026 tarihli GEL/USD paritesi (2,5970) esas alinarak cevrildiginde 140.147.419 USD
sirket degerine ulagilmaktadir.

Saygilarimizla,

Tayyip YASAR, YMM Ensar GENC
Sorumlu Ortak Bas Denetci Kurumsal Finansman Direktorii
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Yonetici Ozeti

Euphoria Hotel Degerleme Sonuclari

Sirket Degeri

(GEL)

Gelir Yaklasinm 0% -
Indirgenmis Nakit Akislar1 Y6ntemi 100% 183.652.422
Maliyet Yaklasimm 100% 363.962.848
Diizeltilmis Net Aktif Deger Yontemi 100% 363.962.848
Piyasa Degeri — 30 Eyliil 2026 363.962.848

Sirket Degeri

(USD)

70.717.144

140.147.419

140.147.419

140.147.419

Degerleme Ozeti

Metro Euphoria Hotel Batumi JSC igin sirket degeri ¢aligmast maliyet yaklagimi (Net Aktif
Deger) kullanilarak hesaplanmustir.

Maliyet yaklagimi sirket degerlemesinde kisitli bir uygulama alanina sahiptir. Ancak;

a) nakit akiglarinin tespit edilememesi ve diger isletmelerle karsilastirmanin pratik/giivenilir

olmamasi,
b) pargalarin toplami yonteminin uygulandigi bir sirket tiirli olmasi,

c) igletmenin siirekli olmamasi ve/veya varliklarinin tasfiyedeki degerlerinin isletmenin

stirekliligi kapsamindaki igletme degerini agabilmesi durumlarinda uygulanabilmektedir.

Uluslararas1 Degerleme Standartlari’nin “UDS 105 — Degerleme Yaklagimlar1” boliimiinde yer
alan yontem se¢imi ve farkli yontemlerle ulasilan deger gostergelerinin uzlastirilmasina iliskin
ilkeler gercevesinde, Net Aktif Deger (NAD) yontemine ek olarak gelir yaklagimi kapsaminda
Indirgenmis Nakit Akimlar1 (INA) yontemi de uygulanmustir. INA yontemiyle ulasilan degerin
NAD degerinin altinda kaldig1 goriilmiis olup, nihai deger takdirinde NAD yOnteminin esas
alinmasina yonelik degerlendirme dogrultusunda NAD yéntemine %100, INA ydntemine ise

%0 agirlik verilmistir.

Net Aktif Deger yontemi neticesinde elde edilen degerleme sonuglari dikkate alindiginda
Euphoria Hotel’in 30 Eyliil 2026 tarihi itibariyla nihai piyasa degeri 363.962.848 GEL
(140.147.419 USD) olarak hesaplanmustir.

Euphoria Hotel Degerleme Galismasi — Yénetici Ozeti



Rapor Bilgileri ® 4>

* Rapor Tiirii, Tarihi ve Sayis1

Bu rapor, gayrimenkul disindaki varliklarin sermaye piyasast mevzuati kapsaminda degerlenmesi sonucunda hazirlanmis bir sirket degerleme raporudur. Bu rapor, Aksis tarafindan
Metro Holding’in talebi iizerine 30 Eyliil 2026 tarihi itibariyla, 2026-SPKV-021 rapor numarasi ile sirketimiz tarafindan tanzim edilmistir.

* Dayanak Sozlesme

Bu rapor, Aksis ile Metro Holding arasinda taraflarin hak ve yiikiimliiliiklerini belirleyen 21 Eyliil 2026 tarihli ve 2026/108 numarali Sirket Degerleme Sozlesmesi hiikiimlerine
bagl kalinarak hazirlanmis olup Aksis’in degerleme ¢alismasiyla ilgili sonuglar1 igermektedir.

* Kurul Karar Organr’nin 11 Nisan 2019 tarih ve 21/500 sayih Karar1 Uyarinca Beyanimiz

Sirketimiz Sermaye Piyasast Kurulu’nun 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayili kararinda belirtilen “Gayrimenkul Disindaki Varliklarin Sermaye Piyasasi Mevzuati Kapsamindaki
Degerlemelerinde Uyulacak Esaslar” uyarinca Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 19.09.2024 tarihli ve 2024/48 sayili SPK Biilteni ile 23.09.2024 tarihli yazis1 sonucunda Gayrimenkul
Disindaki Varliklar1 Degerlemeye Yetkili Kuruluslar listesine alinmustir.

* Uluslararasi Degerleme Standartlar’na Uyum Beyanimz

Degerleme ¢aligmasini Sermaye Piyasast Kurulu’nun ("SPK") III-62.1 sayili "Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlar1 Tebligi" uyarinca Uluslararas1 Degerleme Standartlari
("UDS") kapsaminda gergeklestirdigimizi beyan ederiz.

* Degerleme Ekibi

Sirket degerleme galigmalart Kurumsal Finansman Direktorii Ensar GENC (Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisans No: 931265) tarafindan gergeklestirilmis, Sorumlu Ortak
Bas Denetgi Tayyip YASAR, YMM (KGK Lisans No: BD/2013/00349) tarafindan gézden gegirilmistir.

* Miisteri ve Degerlemeye Konu Varhk Bilgileri

Miisteri: Metro Ticari ve Mali Yatirimlar Holding Anonim Sirketi (“Metro Holding™)

Degerleme Konusu Varlik ("Sirket"): Metro Euphoria Hotel Batumi JSC (“Euphoria Hotel”)

* Sirket ile iliski

Aksis Uluslararas1 Bagimsiz Denetim A.S. tarafindan Metro Holding (Miisteri) ve/veya Euphoria Hotel (Degerleme Konusu Varlik) i¢in son 3 yil i¢erisinde dogrudan veya dolayl
olarak herhangi bir sirket degerleme hizmeti veya finansal danismanlik kapsaminda herhangi bir hizmet verilmedigini beyan ederiz.

Euphoria Hotel Dederleme Calismasi 5



Rapor Ozeti ® 4>

* Raporun Amaci ve Kapsam

Bu rapor, Aksis tarafindan Metro Holding’in talebi {izerine, Sermaye Piyasast Kurulu’nun ("Kurul") II1.62-1 sayili “Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlar1 Hakkinda
Teblig”i geregi Uluslararas1t Degerleme Standartlar: ("UDS") kapsaminda, Euphoria Hotel’in Sirket Degeri (Enterprise Value) i¢in pazar degeri araliginin tahmin edilmesi amacryla
diizenlenmistir. Bagka amaglar i¢in kullanilmamalidir.

Raporun amaglar1 disinda kullanimi yamltic1 sonuglar dogurabilir. flgili SPK diizenlemeleri sakli kalmak kaydryla, Miisteri ve Sirket diginda degerleme raporuna dayanarak hareket
edecek herhangi bir bagka taraf ya da taraflara kars1 sorumluluk kabul etmemekteyiz.

* Miisteri Taleplerine ve Kapsama iliskin Simirlamalar

Bu rapor, Metro Holding Yonetiminden gelen talep iizerine Euphoria Hotel’in 30 Eyliil 2026 tarihli piyasa degerinin tahmin edilmesi i¢in hazirlanmistir. Bu kapsamda yapilan
calismada; Sirketin gegmis finansal verileri, gelecek biiyiime potansiyeli, olasi risk faktorleri, faaliyet gosterdigi sektoriin durumu ve benzer faaliyet gosteren sirketler gibi konular
analiz edilmistir. Aksis, degerlemesi yapilan sirketin aktiflerinin fiziki mevcudiyeti ve kanuni miilkiyetine iliskin bir arastirma gergeklestirmemis olup, bu konularda bir
sorumlulugu bulunmamaktadir. Yapilan degerleme caligmasinda Sirket'in piyasa degerini etkileyecek varliklarin fiziki mevcudiyetine ve miilkiyetlerine iliskin bir durumun
olmadig varsayilmistir. Degerlemeye konu varlik ile ilgili devir/pazarlama vb. konularinda herhangi bir sinirlama, takyidat vb. kosullarin bulunmadig1 gozlemlenmistir.

Raporda tahmin edilen sirket piyasa degeri yalnmizca degerleme yapilan giin itibariyla gegerlidir. Piyasa kosullarinda meydana gelebilecek degisimlerin sirket degerini
etkileyebilecegi géz Oniine alinmalidir. Rapordaki bilgiler gelecege yonelik bir vaat olarak veya gelecegi yansitmak amaciyla hazirlanmamistir. Sahislarin ve kurumlarin kendi
piyasa analizlerini ve 6zel incelemelerini yapmalarini tavsiye ederiz.

* Deger Esasi

UDS 104 Deger Esaslar1 standardi Madde 20.2'ye uygun olarak, net aktif deger ("NAD") esasi, bir igletmenin ya da varlik grubunun toplam degerinin mali durum tablosundaki
varlik ve ylikiimliiliklerin degerleriyle iliskilendirilmesini saglar.

Net aktif deger yaklagimi, 6zellikle maddi varliklarin yogun oldugu isletmelerde, varlik ve yiikiimliiliiklerin bireysel degerlemeleri iizerinden isletmenin toplam degerinin
hesaplanmasinda kullanilmaktadir. Bu yaklasim, UDS 104 ve diger uluslararas standartlarin gerektirdigi agiklik ve seffaflik ilkelerine uygun sekilde uygulanmustir.
* Raporda Kullanilan Para Birimi

Degerleme raporunda kullanilan para birimi Giircistan Lari’sidir (GEL). Raporda finansal tablolar ve nihai degerleme sonucu GEL cinsinden sunulmusg olup, gelir projeksiyonlarina
esas teskil eden oda fiyatlarinin ABD Dolar1 (USD) bazinda belirlenmesi nedeniyle, finansal projeksiyonlar ve Indirgenmis Nakit Akimlar1 (INA) hesaplamalar1 USD cinsinden
hazirlanmustir.
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Kapsam Sinirlamalar, Bilgi ve Temel Kaynaklar

Kapsam

Caligmalarimizin kapsami 21 Eyliil 2026 tarihli s6zlesmemizde (“sozlesme’)
belirtilmigtir. Kapsam esas olarak 2023, 2024, 2025 ve 2026/09 donemine ait
gelir tablosu ve bilango analizlerinin icermektedir.

Gergege uygun deger analizi ¢aligmasi esnasinda, inceleme ve analizlerimiz
asagidaki adimlar1 icermektedir fakat tiim calisma bu adimlarla sinirhi degildir:

- Cari doneme ait finansal tablolarin analizi,

- Mevcut son bilgiler ve gelecekteki beklentiler ile genel bir bakis
dogrultusunda sirketin finansal durumunun analizi.

Bilgi Kaynaklari

Degerleme calismasinda kullanilan veriler Sirket Yonetimi, S&P Capital 1Q,
The Economist Intelligence Unit ("EIU"), Damodaran, International Monetary
Fund ("IMF"), kamu kurumlari, uluslararas: finans kuruluslar1 ve degerleme
uzmanlarinca giivenilir, adil ve makul oldugu kabul edilen diger kaynaklardan
saglanmistir.

Bu calisma kapsaminda Sirket yonetimi tarafindan saglanan verilerin makuliyeti
ve tutarliligl tarafimizca incelenmistir. Yapilan incelemeler sonucunda
calismalarda kullanilan verilerin gercege aykiri olduguna iliskin herhangi bir
stipheye ulagilamamustir.

S6z konusu bilgilerin ve bulgularin, sahip oldugumuz bilgiler ¢ercevesinde tiim
onemli yoOnleriyle gercege uygun oldugunu ve bu bilgilerin anlamini
degistirecek nitelikte bir eksiklik bulunmamasi igin her tiirli makul 6zenin
gosterildigini beyan ederiz.

Euphoria Hotel Dederleme Calismasi

Kisitlamalarin Kapsam

Herhangi bir tahmin, biitge veya projeksiyonun gelecege bagli oldugu ve 6ngoriillemeyen
olaylardan etkilenebilecegi i¢in, olaylar ve kosullar siklikla beklendigi gibi olmamakla
beraber gercek sonuglar ile farkliliklar olusabilmektedir. S6z konusu bu farklarin yapilan
calismalar tizerindeki etkisi onemli seviyede olabilir.

Sirket degeri hesaplanirken, Sirket’in hali hazirdaki ticaretine devam edecegi ve dnemli
gelir kaynaklarini koruyacagi varsayilmaktadir. Bu raporda yer verilen, ileriye doniik
finansal bilgiler dahil olmak iizere, tiim finansal ve operasyonel veriler Miisteri ve Sirket
Yonetimi tarafindan sunulmustur, {giinci bir taraftan saglanan bilgi kaynagi
kullanilmamustir.  Sirket degerleme c¢aligmasinda dikkate alinan finansal tablolar
tarafimizca denetlenmemis olup, bu finansal tablolarla ilgili herhangi bir goriis
bildirmemekteyiz.

Paylasilan verilerin eksik ve/veya yanlis olmasi ve eksiklik ya da yanlighiklarin 6zet
raporda yer alan degerleme sonuglarint 6nemli 6lclide etkilemesi durumunda Aksis
sorumlu olmayacaktir.

Caligmamiz genel kabul gérmiis denetim standartlarina goére tam kapsamli veya sinirl bir
denetim caligmasini icermemektedir. Calismada, tarafimiza temin edilen bilgilerin tam ve
dogru oldugu kabul edilmis ve kamuya acik bilgilere erisim disinda, ayrica bir mali
inceleme veya durum tespit calismasi gerceklestirilmemistir.

Bu raporun amaci, olast bir islem i¢in temel olarak tartisilabilecek gergege uygun deger
araligl tahminini saglamaktir. Ancak nihai satis fiyati, isimizde tam olarak hesaba
katilmayan ek faktorlere dayanarak belirlenebilir ve bu nedenle herhangi bir nihai fiyat
ilgili taraflarin anlasmasina baglhidir.

Caligmamiz, sadece mevcut hissedarlara Sirkete ait hisselerin ger¢cege uygun degerinin
tahmini konusunda yardimci olmay1 amaclamaktadir ve sirket hisselerinin satilmasi veya
satin alinmasi hakkinda Oneride bulunmamaktadir. Ek olarak degerleme c¢alismamiz
potansiyel bir alict veya satici tarafindan sirketin fiili ve potansiyel finansal durumunu ve
sonuglarini teyit etmek icin gerekli olan bir finansal durum tespiti calismasi teskil
etmemektedir.




Kisitlayic1 Unsurlar ® 4>

Bu rapor, 21 Eyliil 2026 tarihli sézlesmemize konu olan sirket degerini belirlemede etkili faktorlerin hepsi dikkate alinarak hazirlanmistir. Ancak degerleme asagida
belirtilen sinirlayici kosullari da biinyesinde tagimaktadir:

* Bucalisma Miisteri ve Sirket tarafindan saglanan bilgiler kullanilarak mesleki tecriibemizle hazirlanmistir.

* Bu rapor yalnizca Euphoria Hotel degerleme ¢alismamizin bulgular1 konusunda ilgili taraflar1 bilgilendirmek ve degerleme sonuglarini Miisteri ve Sirket’e sunmak
amaciyla hazirlanmistir.

* Degerleme ¢alismas sirasinda, Sirket ile ilgili faaliyetlerin yiiriitiilmesinde belirleyici olan tiim iglemlerin, yasal kosullara uygun oldugu kabul edilmis ve bu husus
ayrica incelenmemistir.

* Bu rapora konu degerleme calismasi, Uluslararasi Degerleme Standartlari kapsaminda bilinen degerleme metotlar1 kullanilarak iist diizeyde uzmanlik bilgisi ile
yapilmistir. Ancak, piyasa kosullarinda meydana gelebilecek cok 6nemli degigmelerin sirketin degerini etkileyebilecegi ve bahsi gegen degerleme sonucunun yukari
veya asagl yonde hareket edebilecegi bilinmektedir. Bu durumda, sirket degerinin yeni kosullar altinda yeniden belirlenmesi hususunda Aksis Uluslararasi Bagimsiz
Denetim A.S.’nin bir ylikiimliiligli bulunmamaktadir.

+ Isbu Sézlesme’nin hicbir hiikmii, tarafimiz ile Miisteri ve Sirket arasinda bir isgi-isveren iliskisi kuruldugu seklinde yorumlanamaz.

+ Isbu Sézlesme kapsaminda tarafimizdan olusturulan tiim rapor ve belgelerin her tiirlii kanuni ve sdzlesmesel hakki Miisteri’ye ait olacaktir.

* Sermaye piyasalari mevzuat: kapsaminda hazirlanan isbu degerleme raporu sadece Metro Holding ve Euphoria Hotel’in uygun gorecegi taraflarin bilgilendirilmesi
amaciyla kullanilabilecektir.

Euphoria Hotel Dederleme Calismasi 8



Makroekonomik Goriiniim — I ® 4>
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Geopolitical Risk (GPR) Index
Kaynak: https://www.matteoiacoviello.com/gpr.htm

2025 yili itibariyla kiiresel ekonomi, pandemi sonrasi toparlanma siirecinin ardindan daha dengeli ancak kirilgan bir biiylime patikasina girmistir. Kiiresel
Olgekte uygulanan siki para politikalarinin gecikmeli etkileri, finansal kosullarin daralmasi ve jeopolitik risklerin devam etmesi, ekonomik aktivite {izerinde
sinirlayict bir rol oynamaktadir. Uluslararast kuruluglarin tahminlerine goére, 2025 yilinda diinya ekonomisinin biiylime orami %2,8-3,2 bandinda
gerceklesmekte olup, bu oran uzun donem ortalamalarinin altinda kalmaktadir. Bu durum, kiiresel ekonomide “yavas ama istikrarli” bir biiyiime dinamiginin

hakim oldugunu gostermektedir.

Gelismis ekonomilerde biiyiime performansi gorece zayif seyrederken, 6zellikle Amerika Birlesik Devletleri ekonomisinin %2 civarinda biiylime kaydetmesi
beklenmektedir. Euro Bolgesi’nde ise yiliksek faiz oranlari, enerji maliyetleri ve zayif sanayi liretimi nedeniyle biiyiimenin %1 civarinda sinirli kalacagi
ongoriilmektedir. Buna karsilik, gelismekte olan ekonomiler kiiresel biiyiimenin ana siiriikkleyicisi konumunu korumaktadir. Cin ekonomisinde biiyiimenin
%4,5-5 bandinda gerceklesmesi beklenirken, Hindistan %6’nin iizerindeki biiylime performansiyla dne ¢ikmaktadir. Bu farklilagma, kiiresel ekonomik

agirhigin giderek gelismekte olan iilkelere kaydigini ortaya koymaktadir.

Euphoria Hotel Degerleme Calismasi — Makroekonomik Gostergeler 9



Makroekonomik Goriiniim — IT ® 4>

Kiiresel Ekonomi (World) — 2025 Goriiniimii

Enflasyon dinamikleri acisindan degerlendirildiginde, 2024 yilinda zirve seviyelere

ulasan kiiresel enflasyonun 2025 yilinda kademeli olarak geriledigi gézlemlenmektedir.
Annual Inflation (12-Month Change), Percent ) ]

Kiresel enflasyon oraninin %4-5 bandina diismesi beklenirken, merkez bankalarinin

enflasyon hedeflerine heniiz tam anlamiyla ulagilamamistir. Bu ¢ergevede, basta ABD

10

Merkez Bankasi (Fed) ve Avrupa Merkez Bankasi (ECB) olmak iizere biiyiikk merkez
g

bankalari, faiz oranlarini uzun siire yiiksek seviyelerde tutarak “yiiksek faiz — diisiik
8

talep” dengesi iizerinden dezenflasyon siirecini siirdiirmektedir. S6z konusu politika
; - N——— durusu, kredi biiylimesini yavaglatmakta ve kiiresel Olgekte yatirim istahim

and Developing  ginirlamaktadir.
) Economies
4 - Genel olarak degerlendirildiginde, 2025 yili kiiresel ekonomisi; diisiik ama pozitif
or
3 biiylime, kademeli olarak gerileyen enflasyon ve siki finansal kosullarin belirleyici
Advanced
2 Economies oldugu bir goriiniim sergilemektedir. Kiiresel ekonomide sert bir daralma riski sinirlh
1 Decll(i“e since late 2022 olmakla birlikte, biliyiimenin ivme kazanabilmesi i¢in finansal kosullarin gevsemesi,
pea

0= : ; : ' : jeopolitik risklerin azalmasi ve iiretkenlik artislarini destekleyen yapisal reformlarin

e elly w020 208 ReER Ee 20 A0S hayata gecirilmesi kritik 6nem tagimaktadir. Bu baglamda, 2025 yil1 kiiresel ekonomi

goriinimi “kontrollii yavaslama ve dengelenme siireci” olarak nitelendirilebilir.
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Makroekonomik Goriiniim — ITI ® 4>

2020 2021 2022 2023 2024 2025  2026T  2027T 2028T 2029T  2030T]

GSYIH (% reel degisim) 1,7% 11,8% 5,3% 5,1% 3,6% 3,.2% 3,8% 4,0% 4,8% 4,2% 4,2%
Nominal GSYIH (US$ milyar) 720 819 906 1.116 1.308 1.439 1.610 1.712 1.831 1.903 1.991
Niifus (milyon) 83,39 84,15 84,98 85,33 85,52 86,03 86,45 86,86 87,25 87,64 88,01
Kisi Basina Diisen GSYTH (8) 8.357 9.446 10.404 12.787 15325 17.748 18.621 19.710 20.987 21.711  22.623
Kur TL: USS$ (Ort.) 7,02 8,86 16,57 23,79 32,83 41,70 47,75 51,62 57,04 62,46 67,51
Kur TL: € (Ort.) 8,03 10,49 17,40 25,73 35,41 47,13 52,22 57,96 64,05 70,13 75,74
Tiiketici Fiyat Endeksi (% degisim; Ort.) 12,3% 19,6%  723%  53,9%  44,4%  30,9% 19,4% 12,1% 9,2% 8,3% 7,0%

Kaynak: International Monetary Fund (IMF), TCMB, Capital 1Q
T: Tahmini

2025 yili itibartyla Tiirkiye ekonomisi, uygulanan siki para politikalarinin etkisiyle daha dengeli ve kontrollii bir biiyiime patikasina yonelmistir. Tablo verileri de bu
siireci destekler nitelikte olup, 2024 yilinda %3,6, 2025 yilinda %3,2 seviyesinde biiylime gergeklestigi, orta vadede ise %4—5 bandina kademeli olarak yiikselmesinin
beklendigini gostermektedir. Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi’nin faiz artiglari ve dezenflasyon odakli politikalar:t sonucunda i¢ talep sinirlandirilmis, bu durum
biiyiimenin daha siirdiiriilebilir bir kompozisyona evrilmesine katki saglamistir. Enflasyon, 2022—-2024 doneminde oldukca yiiksek seviyelere ulasgtiktan sonra 2025
yilinda %30,4’e gerileyerek diislis egilimine girmis; takip eden yillarda ise kademeli olarak tek haneli seviyelere yaklagmasi dngoriilmiistiir. Bu siiregte finansal

kosullarin sikilagsmasi kredi biiylimesini yavaslatirken, yatirim ve tiiketim harcamalari iizerinde baski olusturmustur.

Buna karsin, nominal GSYIH’nin 2025 yilinda 1,439 trilyon dolara ulasmas: ve kisi basina gelirin artis trendini siirdiirmesi, ekonominin nominal anlamda biiyiimeye
devam ettigini gostermektedir. Ayrica doviz kurundaki artis egilimi (TL’nin deger kayb1) ve kontrollii i¢ talep yapisi, ihracatin rekabet giiciinii desteklerken; turizm
gelirlerindeki artis cari dengeyi iyilestiren temel unsurlar arasinda yer almaktadir. Genel olarak degerlendirildiginde, Tiirkiye ekonomisi 2025 yilinda yiiksek
enflasyondan ¢ikis siirecinde, daha diisiik fakat istikrarli biiylime oranlariyla “dezenflasyon siirecine odaklanan ve dengelenen bir ekonomik yap1” sergilemektedir. Orta

vadede ise enflasyonun diismesi, biiylimenin yeniden hiz kazanmasi ve makroekonomik istikrarin giiclenmesi beklenmektedir.
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Sektor Bilgileri — I

Diinyada Sektor Goriiniimii

Turizm ve konaklama sektorii; tatil, is, kiiltlir ve saglik gibi amaglarla gergeklestirilen seyahatler ile bu seyahatlere yonelik konaklama, ulasim, yiyecek ve igecek, eglence

ve organizasyon hizmetlerini kapsayan genis bir ekonomik yapiya sahiptir. Konaklama faaliyetleri, bu yapimin temel bilesenlerinden biri olarak oteller, tatil tesisleri ve

diger konaklama isletmeleri araciligiyla sunulmaktadir. Ekonomik biiyiime, harcanabilir gelir diizeyi, ulagim olanaklar1 ve uluslararasi seyahat hareketliligi sektoriin

gelisimini etkilerken; destinasyonlarin ¢ekiciligi, tesislerin konumu ve hizmet kalitesi rekabet giiciinii belirleyen baslica unsurlardir.

Diinya Seyahat ve Turizm Konseyi’nin (WTTC) verilerine gore, seyahat ve turizm sektdriiniin dogrudan, dolayli ve uyarilmis etkiler dahil kiiresel ekonomiye katkisi

2025 yilinda 11,6 trilyon ABD dolarina ulasarak diinya gayrisafi yurt i¢i hasilasinin %9,8’ini olugturmustur. Ayn1 donemde sektdr yaklasik 366 milyon kisilik istihdami

desteklemigtir. Otelcilikle birlikte ulasim ve diger turizm faaliyetlerini de kapsayan bu veriler, konaklama sektdriiniin bagli oldugu ekonomik ekosistemin biiyiikliigiinii

gostermektedir.

Birlesmis Milletler Turizm Orgiitii’niin (UN Tourism) verilerine gore, uluslararast turist varislar1 2025 yilinda dnceki yila kiyasla %4 artarak
yaklasik 1,52 milyara ulagmustir. Avrupa, 793 milyon turist varigiyla diinyanin en biiyiik destinasyon bolgesi olmayi siirdiiriirken; Asya ve
Pasifik bolgesi 331 milyon, Amerika kitast ise 218 milyon turist varis1 kaydetmistir. Hava ulagim baglantilarinin genislemesi ve vize
uygulamalarinin kolaylagmasi seyahat talebini desteklemistir. Bununla birlikte, bdlgesel bilylime oranlarmin farklilasmasi otelcilik
faaliyetlerinin destinasyon bazinda degerlendirilmesinin 6nemini ortaya koymaktadir.

Otel isletmelerinin performans: temel olarak doluluk orani, ortalama giinliik oda fiyati (ADR) ve satilabilir oda basina gelir (RevPAR)
iizerinden izlenmektedir. Yiyecek ve icecek, toplanti ve diger hizmet gelirleri de toplam gelirleri desteklemektedir. JLL nin 2026 Kiiresel Otel
Yatirimlar: Goriinlimii raporuna gore oteller, 2025 yilinda kiiresel ticari gayrimenkul yatirim hacminin yaklasik %8’ini olusturmustur. Raporda,
bazi pazarlarda sinirli yeni arzin mevcut tesisleri destekledigi ve yatirimcilarin giiclii konuma sahip, kaliteli otellere odaklandigi belirtilmektedir.
Sektoriin karliliginda personel, enerji, tedarik, bakim ve pazarlama giderlerinin yonetimi énemli rol oynamaktadir. Hizmet standartlarinin
korunmasi icin gerekli yenileme yatirimlart da nakit akiglarmi etkilemektedir. Bu g¢ercevede otel degerlemelerinde kiiresel turizmdeki
biliylimenin yani1 sira destinasyonun talep yapisi, mevsimsellik, rakip tesislerin kapasitesi, fiyatlama giicii ve isletme verimliligi birlikte

degerlendirilmelidir.
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Sektor Bilgileri — 11 ® 4>

Giircistan Turizm ve Konaklama Sektorii
Gilircistan’da turizm ve konaklama sektorii; tatil, kiiltiir, is, saglik ve dinlenme amagli seyahatler ile bu seyahatlere yonelik konaklama, yiyecek ve icecek, ulasim ve diger hizmetleri
kapsayan genis bir ekonomik yapiya sahiptir. Yabanci ziyaretci hareketliligi ve doviz geliri yaratma kapasitesi, turizmi iilke ekonomisi agisindan 6nemli hizmet faaliyetlerinden biri

haline getirmektedir. Konaklama isletmelerinin performansi ise ziyaretgi talebinin yani sira destinasyonun gekiciligi, ulasilabilirlik, tesisin konumu, hizmet kalitesi ve rekabet

kosullari tarafindan sekillenmektedir.

Giircistan Ulusal Turizm Idaresi’nin (GNTA) verilerine gore 2025
yilinda iilkeye gercgeklestirilen uluslararasi seyahat sayis1 7,80 milyona
ulagsmig ve onceki yila kiyasla %5,9 artmistir. Gecelemeli uluslararasi
turist ziyaretleri ise %8,4 artarak 5,52 milyona yiikselmistir. Uluslararasi
seyahat gelirleri ayn1 donemde %6 biiyliyerek yaklasik 4,69 milyar ABD
dolar1 olarak gergeklesmistir. Ziyaretgi hareketliligi ve seyahat
gelirlerinin birlikte artmasi, 2025 yilinda turizm faaliyetlerinin hem talep
hem de doviz geliri agisindan genisledigini gostermektedir.

Turist kaynak pazarlarinda gesitlenme de dikkat c¢ekmektedir. 2025
yilinda Avrupa Birligi iilkeleri ve Birlesik Krallik kaynakli ziyaretler
yaklagik 500 bine ulasarak yillik bazda %14 artmustir. Israil, Azerbaycan
ve Cin kaynakli ziyaretlerde de artiglar kaydedilmistir. Farkli pazarlardan
gelen talebin giiclenmesi, turizm faaliyetlerinin belirli {ilkelere
bagimliligin1 azaltabilecek bir unsurdur. Bununla birlikte miisteri
gruplarinin seyahat donemleri, harcama aliskanliklar1 ve konaklama
tercihleri farklilasabileceginden, talepteki gesitlenmeler miisteri profili

temelinde degerlendirilmelidir.
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Konaklama arzi tarafinda, Giircistan [statistik Kurumu’nun
(Geostat) 2024 yili verilerine gore iilke genelinde 2.662 otel ve
otel tipi tesis faaliyet gOstermis; tesis sayisi onceki yila kiyasla
%7 artmustir. Tesislerin %22,5’1 Tiflis’te, %20,5’1 ise Batum’un
bulundugu Acara Ozerk Cumhuriyeti'nde yer almistir. Bu
dagilim, s6z konusu boélgelerin konaklama arzindaki agirligini
ortaya koymaktadir. Arzin genislemesi artan ziyaretgi talebini
karsilayacak kapasiteyi desteklerken, isletmelerin fiyatlama ve
hizmet politikalarinda rekabet kosullarinin 6nemini artirabilir.

Geostat’in otel ve restoran faaliyetlerini kapsayan gostergelerine
gore sektoriin cirosu 2024 yilinda 3,44 milyar GEL’den 2025
yilinda 3,99 milyar GEL’e yiikselmistir. Bu goriiniim, konaklama
ve yiyecek-icecek hizmetlerindeki ekonomik faaliyet hacminin
genisledigine isaret etmektedir. Giircistan’daki konaklama
isletmeleri a¢isindan doluluk orani, ortalama giinliik oda fiyati
(ADR) ve satilabilir oda basina gelir (RevPAR), faaliyet

performansinin temel gostergeleridir.




Sektor Bilgileri — 11

DUNYA TURIZMI iCINDE GURCISTAN

Uluslararasi Turist Varislarinda Bliyiime
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Sol st grafikte, Gilircistan’in uluslararasi turist ziyaretlerindeki biiyiimesi diinya ve bdlgesel
oranlarla karsilastirilmaktadir. 2025 yilinda biiylime Afrika’da %8, Asya ve Pasifik’te %6,
Avrupa’da %4, Orta Dogu’da %3 ve Amerika’da %1 olmustur. Giircistan’in %38,4’liik artis1, diinya
genelindeki %4’liik biiylimenin 4,4 ylizde puan tizerindedir. Bu goriiniim, iilkenin turizm talebinin
2025 yilinda kiiresel toplamdan daha hizli arttigini gostermektedir; karsilastirma tilkeler arasinda
bir diinya siralamasi niteligi tasimamaktadir.

Sol alt grafikte Giircistan’daki uluslararasi turist ziyaretlerinin 2024 yilinda 5,09 milyondan 2025
yilinda 5,52 milyona yiikseldigi goriilmektedir. Yaklasik 430 bin ilave ziyarete karsilik gelen bu
artig, konaklama talebi agisindan destekleyici bir gostergedir. Ancak gecelemeli ziyaret sayisi, otel
misafiri veya otel geceleme sayisiyla ayni degildir. Talebin tesislere yansimasi; destinasyon, kalis
stiresi, konaklama tercihi ve mevcut kapasiteye gore farklilasmaktadir.

iki grafik birlikte degerlendirildiginde, Giircistan’da turist ziyaretlerinin hem sayisal olarak arttig1
hem de biiylime hizinin kiiresel toplamin iizerinde gergeklestigi gorilmektedir. Konaklama
isletmeleri agisindan bu gelisme, potansiyel talep tabaninin genisledigine isaret eder. S6z konusu
potansiyelin isletme gelirlerine doniismesi ise yeni tesis arzina, destinasyonlar arasindaki talep
dagilimina, kalis siirelerine ve otellerin hedef miisteri gruplarina erisimine baghdir.

Metro Euphoria Hotel’in degerlemesi acisindan kiiresel turizmdeki biiyiime ve Giircistan’daki
ziyaret artigi, pazar talebini degerlendirmede destekleyici gostergelerdir. Otelin gelir ve karlilik
beklentilerinde ise yerel rekabet, mevsimsellik, miisteri profili, doluluk ve oda fiyatlar1 birlikte ele

alinmalidir.

14



Sirket Bilgileri — I

30 Eyliil 2026 Tarihli Sermaye Yapisi

Sermaye

(GEL)

Metro Euphoria Hotel Batumi JSC 60.529.922
Metro Ticari ve Mali Yatirimlar Holding A.S. 57.503.426 95,0%

Metro Avrasya Investment Georgia JSC 2.480.846

Metro Atlas Georgia JSC 545.650

.M il

i

Euphoria Hotel Degerleme Calismasi — Sirket Hakkinda Bilgi

Sirket Hakkinda: Euphoria Hotel

Metro Euphoria Hotel Batumi JSC, 31 Mart 2017 tarihinde Giircistan’in Batum sehrinde kurulmus
olup turizm ve konaklama sektoriinde faaliyet gostermektedir. Sirket, Lech ve Maria Kaczynski
Caddesi No:1 adresinde bulunan otelin miilkiyetine sahip olup “Euphoria Hotel” adi altinda
otelcilik faaliyetleri yiriitmektedir. Sirketin temel faaliyet alanimi, sahip oldugu otel tesisi
araciligiyla sunulan konaklama ve tamamlayict turizm hizmetleri olusturmaktadir.

Euphoria Hotel Batumi, farkli konaklama ihtiyaglarina yonelik oda seceneklerinin yani sira
yiyecek-igecek, dinlenme ve spor olanaklarini bir arada sunmaktadir. Tesis biinyesinde restoran ve
bar, spa merkezi, Tiirk hamami, buhar odasi, sauna, fitness merkezi ile kapali ve agik yiizme
havuzlart bulunmaktadir. Ayrica otopark ve kablosuz internet gibi hizmetler de saglanmaktadir.
Bu hizmet ¢esitliligi, otelin konaklamaya ek olarak misafirlerin tesis igindeki farkli ihtiyaglarini
kargilamasina olanak tanimaktadir.

Sirketin faaliyet gdsterdigi Batum’un bulundugu Acara bdlgesi, Giircistan’in konaklama arzinda
6nemli bir agirliga sahiptir. Geostat’in 2024 yili verilerine gore iilkedeki otel ve otel tipi tesislerin
%20,5’1 bu bolgede bulunmaktadir. Bu yogunluk, boélgenin turizm ve konaklama faaliyetleri
acisindan Onemini ortaya koyarken, isletmelerin hizmet kalitesi, fiyatlandirma ve miisteri
memnuniyeti bakimindan rekabet ettigi bir pazar yapisina da isaret etmektedir. Bu ¢ergevede
Metro Euphoria Hotel’in faaliyetleri degerlendirilirken tesisin sundugu hizmetlerin yani sira

bolgedeki talep ve rekabet kosullarinin da dikkate alinmasi gerekmektedir.
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Sirket Bilgileri — II ® 4>

Metro Euphoria Hotel Batumi JSC, Giircistan’in Acara Ozerk Cumhuriyeti simirlari igerisinde yer alan Batum’da turizm ve konaklama alaninda faaliyet gostermektedir. Sirketin
faaliyet yapisi, otel isletmeciligi ile sahip olunan ve/veya isletme hakki elde edilen turizm varliklarinin ekonomik olarak degerlendirilmesine dayanmaktadir. Degerleme tarihi
itibartyla Sirket’in operasyonlar1 agirlikli olarak Euphoria Hotel Batumi ile Legend Hotel Batumi iizerinden yiiriitilmektedir. Sirket, gegmis donemlerde daha genis bir otel

portfoyiinil isletmis olmakla birlikte, 2025 yil1 sonu itibartyla isletme kapsamini s6z konusu iki otele yogunlastirmistir.

Sirket’in ana varlig1 niteligindeki Euphoria Hotel Batumi, Batum’un Karadeniz kiyisindaki Yeni Bulvar bolgesinde, denize yaklasik 200 metre mesafede konumlanmaktadir. Tesis,
455 oda kapasitesine sahip bes yildizli ve bagimsiz bir otel olarak faaliyet gostermekte; konaklama hizmetlerinin yani sira restoran ve bar, spa ve wellness alanlari, kapali ve agik
yiizme havuzlari, fitness olanaklari ile toplanti ve etkinlik alanlarini biinyesinde barindirmaktadir. Otelin 2016 yilinda faaliyete gectigi belirtilmektedir. Otelin kapasitesi ve
sundugu hizmetlerin ¢esitliligi dikkate alindiginda tesis, yalnizca konaklama gelirlerine degil, yiyecek-i¢ecek, toplanti/organizasyon ve diger tamamlayici hizmet gelirlerine de

imkan veren entegre bir turizm varlig1 niteligindedir.

Sirket tarafindan isletilen diger tesis olan Legend Hotel ise Euphoria Hotel’den farkli .Ij!l_ Belboy r Y Resepsiyon
olarak Sirket miilkiyetinde bulunmamakta ve kira sozlesmesi kapsaminda

isletilmektedir. Degerleme calismasina esas alman bilgilere gore Legend Hotel’in = Doviz Degigimi m Tur Masasi
2025 yili itibartyla 426 oda kapasitesi bulunmakta olup, ilgili kira s6zlesmesinde kira

bedeli otelin toplam cirosunun %25’i olarak belirlenmistir. Bu yap1 nedeniyle Legend Bag aj Odasi - Konsiyerj
Hotel faaliyetlerinden yaratilan ekonomik katki, tesisin operasyonel performansinin

yani sira ciroya bagli kira yiikiimliiliigiinden de dogrudan etkilenmektedir. ,‘ Guvenlik Kamerasi -{B Kat Hizmetleri

Euphoria Hotel’in faaliyet modeli bu yoniiyle iki farkli varlik kullanim bigimini bir

arada barimndirmaktadir. Sirket, Euphoria Hotel’de hem gayrimenkuliin ekonomik @ Sl T' Oda Servisi
degerinden hem de isletme faaliyetlerinden faydalanirken, Legend Hotel’de temel Check-in Hizmeti

olarak isletmeci pozisyonunda bulunmaktadir. Bu ayrim, Sirket’in varlik yapisinin ve {é} Uyandlr ma Servisi
gelecekte yaratmasi beklenen nakit akiglarimin  degerlendirilmesinde dnem ' Kuru Temizleme

tagimaktadir.
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Sirket Bilgileri — III (Operasyonel Goriiniim) ® 4>

OTEL PORTFOYU

Euphoria Hotel’in 455 oda olan kapasitesi 2023-2025 doneminde degigsmemistir. Tesisin oda

doluluk orant 2023 yilinda %46,96 iken 2024 yilinda %52,00’ye yiikselmis, 2025 yilinda ise Net Satislar

%350,21 olarak ger¢eklesmistir. Ayn1 donemde ortalama oda fiyati sirasiyla 78,53 USD, 85,88

USD ve 76,97 USD seviyelerinde olusmustur. Béylece 2025 yilinda doluluk orami gorece 8 7,9

korunmasina karsin ortalama oda fiyatindaki gerileme, tesisin oda basma gelir yaratma oo
kapasitesi {lizerinde baski olusturmustur. Euphoria Hotel’in net satislar1 2024 yilindaki 7,9 @ ¢

milyon USD seviyesinden 2025 yilinda yaklasik 7,0 milyon USD’ye gerilerken, amortisman 2 a 3,3
harig briit kart ayn1 dénemde 3,6 milyon USD’den 2,5 milyon USD’ye diismiistiir. 2,5

Legend Hotel tarafinda ise 2025 yilinda 426 oda iizerinden %25,78 doluluk ve 76,22 USD ’ - .
ortalama oda fiyati gergeklesmistir. Tesisin doluluk oran1 2024 yilindaki %15,16 seviyesine 0

kiyasla artmis ve net satislar1 2,5 milyon USD’den 3,3 milyon USD’ye yiikselmistir. Bununla b e
birlikte Legend Hotel’in ciroya bagl kira modeli nedeniyle satislardaki artigin belirli bir @ Euphoria Hotel ® Legend Hotel

boliimii dogrudan kira giderine doniismekte; dolayisiyla tesisin Sirket’e sagladigi katkinin

Oda Doluluk Oram
degerlendirilmesinde yalnizca gelir biiyiikliigiinin degil operasyonel marjin da dikkate

alinmas1 gerekmektedir. 60 %52,00 %50,21
Sirket’in 2025 yili sonunda isletme portfoyiinii iki otele indirgemis olmasi, gecmis donem _ 50 miﬁi’_’——"—.— -9
konsolide performansinin ileriye yonelik analizinde ayrica dnem tagimaktadir. Bu nedenle J:: 40

gecmis yillarda farkli otellerden kaynaklanan gelir ve giderlerin gelecek donem faaliyet % 30 %25,78
yapisint dogrudan temsil etmedigi, karsilastirmalarin miimkiin oldugu o6lgiide mevcut é 4 041 i;lff/,/"‘
Euphoria Hotel ve Legend Hotel operasyonlari iizerinden yapilmasinin daha anlamli oldugu B i

degerlendirilmektedir. -

2023 2024 2025
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Sirket Bilgileri — IV (Finansal Goriiniim) ® 4>

31 Aralik 2025 itibariyla Sirket’in toplam varliklar1 92,0 milyon GEL, toplam 6zkaynaklari ise 90,8 milyon GEL Net Satislarin Yillara Gére Gelisimi

seviyesindedir. Sirket’in finansal borcu ve uzun vadeli yabanci kaynagi bulunmamakta; bilango yiikiimliiliikleri

agirlikli olarak ticari borglar ile vergi ve benzeri kisa vadeli yiikiimliiliklerden olusmaktadir. Bu cergevede 40 34,6 36,5 e
Sirket’in finansman yapisinda banka veya diger finansal kurulus kaynakli bor¢lanmanin sinirlayict bir unsur = *— 4.\.'
olmadig: goriilmektedir. o -

Bununla birlikte, 46,4 milyon GEL tutarindaki dénen varliklarin 41,3 milyon GEL’ini olusturan ve finansal g zz

tablolarda ticari alacaklar altinda izlenen kalemin ekonomik mahiyeti ayrica degerlendirilmelidir. Degerleme = 15

calismasinda yapilan ayristirmada, soz konusu alacaklarin 6nemli boliimiiniin iliskili taraf Metro Avrasya 10

Investment Georgia JSC’den olan ve isletme sermayesi niteligi tasimayan alacaklardan olustugu tespit edilmis; 5

yaklasik 15,1 milyon USD tutarindaki boliim “iligkili taraflardan finansal alacak™ olarak siniflandirilmistir. Bu 0

nedenle bilango iizerinde goriilen yiiksek ticari alacak tutarinin Sirket’in normal otelcilik faaliyetlerinden 3]..12.202250tzop3)lam ——— m“;{:Z;L . Gakaynakian 90,2::wn -
kaynaklanan igletme sermayesi ihtiyacini temsil ettigi seklinde yorumlanmamasi gerekmektedir.

Sirket’in net satiglar1 2023 yilinda 34,6 milyon GEL, 2024 yilinda 36,5 milyon GEL ve 2025 yilinda 33,3 milyon 2025 Yili Karhlik Géstergeleri

GEL olarak gergeklesmistir. 2025 yilinda satiglarin maliyetinin 25,4 milyon GEL olmas1 sonucunda 7,9 milyon 12

GEL briit kar ve 6,9 milyon GEL faaliyet kar1 elde edilmistir. Net satislarda 2024 yilina kiyasla yaklasik %9 -

oraninda gerileme goriiliirken faaliyet karlilig1 devam etmistir.

2025 yili dénem net kar1 9,7 milyon GEL olmakla birlikte, bu tutarin degerlendirilmesinde faaliyet dis1 g :

kalemlerin etkisi dikkate alinmalidir. ilgili dénemde yaklagik 5,8 milyon GEL olagandis1 gelir ile 2,3 milyon _§ -

GEL olagandis1 gider kaydedilmis olup, s6z konusu kalemler net donem karinin faaliyet karindan daha yiiksek = 4

gerceklesmesinde etkili olmustur. Degerleme ¢alismasinda bu kalemlerin gegmis donem vergi yiikiimliilikleri, "

amortisman, cezalar ve benzeri esas faaliyet dis1 unsurlardan kaynaklandig: belirtilmis ve ileriye yonelik faaliyet

projeksiyonlarina taginmamustir. Bu nedenle Sirket’in siirdiiriilebilir karlilik kapasitesinin degerlendirilmesinde ’ Briit Kar Faaliyet Kari Dénem Net Kari
donem net kéarindan ziyade esas faaliyet performansinin dikkate almmasinin daha uygun oldugu 2025 satislarin maliyeti: 25,4 milyon GEL

degerlendirilmektedir.
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Finansal Tablolar Analizi I — Bilanco ® 4>

VARLIKLAR 30 Eyliil 2026 KAYNAKLAR 30 Eyliil 2026
Dénen Varhklar Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler
Hazir Degerler 1.435.861 o
Menkul Kiymetler _ Ticari Borglar 351.197
Ticari Alacaklar 41.011.828 Diger Borglar 393.582
Diger Alacaklar 6.132.171 Odenecek Vergi ve Diger Yiikiimliiliikler 801.154
Stoklar 3.884.801 TOPLAM KISA VADELI YOKUMLULUKLER 1.545.933
Gelecek Aylara Ait Gider ve Gelir Tah. 128.567
Diger Donen Varliklar 34.581
TOPLAM DONEN VARLIKLAR 52.627.809 OZKAYNAKLAR

Odenmis Sermaye 60.529.922
Duran Varhklar .

Gegmis Yillar Karlari/(Zararlar) 30.243.869
Maddi Duran Varliklar 44.780.132 ;
Maddi Olmayan Duran Varliklar 31.059 Net DSnem Kar1 / (Zaran) >119.276
TOPLAM DURAN VARLIKLAR 44.811.191 TOPLAM OZKAYNAKLAR 95.893.067
TOPLAM VARLIKLAR 97.439.001 TOPLAM KAYNAKLAR 97.439.001

« Sirket’in 30 Eyliil 2026 tarihli finansal tablolarinda; Ticari Alacaklar ve Diger Alacaklar toplamimin aktif biiyiikliik icerisindeki paymin %48,4 ve Maddi
Duran varliklarin ise %46 oldugu goriilmiistiir.

+ Sirket’in toplam kaynaklarinin %98,4’ii 6zkaynaklardan olugmaktadir.
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Finansal Tablolar Analizi II —

Gelir Tablosu

1 Ocak - 30 Eyliil

GELIR TABLOSU 2026
Hasilat 23.176.396
Satiglarin Maliyeti (15.942.281)
Briit Satis Kar1 veya Zarari 7.234.115
Genel Yonetim Giderleri (-) (1.211.791)
Faaliyet Kar1 veya (Zarar) 6.022.324
Diger Faaliyetlerden Olagan Gelir ve Karlar 136.705
Diger Faaliyetlerden Olagan Gider ve Zararlar (195.079)
Finansman Geliri / (Gideri) Oncesi Faaliyet Kar1/ (Zarari) 5.963.950
Olagandis1 Gider ve Zararlar (-) (844.674)
Vergi Oncesi Kar / (Zarar) 5.119.276
Donem Vergi (Gideri) / Geliri --
Donem Net Kar1 veya Zarari 5.119.276

Euphoria Hotel Dederleme Calismasi — Finansal Tablolar Analizi
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Sirket, 1 Ocak—30 Eyliil 2026 déneminde 23,18 milyon GEL hasilat elde
etmigtir. Satiglarin maliyeti 15,94 milyon GEL olarak gerc¢eklesmis olup,
hasilatin %68,8’ini olugturmustur. Bdylece ilgili donemde 7,23 milyon
GEL briit kar elde edilmis ve briit kar marjt %31,2 seviyesinde
gerceklesmistir.

flgili dénemde genel ydnetim giderleri 1,21 milyon GEL olarak
gerceklesmis ve hasilatin  %5,2’sini  olusturmustur. Genel yodnetim
giderlerinin briit kardan diisiilmesi sonucunda Sirket’in faaliyet kar1 6,02
milyon GEL, faaliyet kar marj1 ise %26,0 olarak hesaplanmustir.

Diger faaliyetlerden 136,71 bin GEL gelir elde edilirken, bu faaliyetlere
iliskin gider ve zararlar 195,08 bin GEL olarak gerceklesmistir. S6z
konusu kalemlerin net etkisi karliigi 58,37 bin GEL azaltmis ve
finansman geliri veya gideri Oncesi faaliyet kar1 5,96 milyon GEL
seviyesinde olusmustur.

Donemde kaydedilen 844,67 bin GEL tutarindaki olagandisi gider ve
zararlarin  etkisiyle vergi oncesi kar 5,12 milyon GEL olarak
gerceklesmistir. Gelir tablosunda donem vergi gideri bulunmadigindan
net donem kar1 da aym tutarda olusmus ve net kar marj1 %22,1

seviyesinde gergeklesmistir.




Kullanilan Degerleme Yaklasimlari ® 4>

Degerleme Yontemlerine iliskin Girdi ve Varsayimlar
* Burapor Metro Holding’in talebi {izerine Aksis tarafindan 7 Ekim 2026 tarihi itibariyla hazirlanmistir.

* Degerleme caligmasinda ilgili sirkete ait son yayimlanan finansal veriler dikkate alinarak 30 Eyliil 2026 tarihli finansal tablolar kullanilmistir.

* Caligmamiz kapsaminda “Piyasa Degeri” alici ve saticilarin herhangi bir kisitlama veya mecburiyet olmaksizin bir araya geldigi serbest piyasalarda hisselerin el degistirecegi fiyat
olarak kabul edilmistir. Uluslararas1 Degerleme Standartlari cercevesinde belirlenen Deger Esasi isbu Rapor’un "Rapor Ozeti" boliimiinde agiklanmustir.

Kullanilan Degerleme Yontemleri

Bir deger tahminine ulasmak amaciyla sirket degerlemesinde kullanilan temel yaklagimlar gelir, maliyet ve pazar yaklasimi olmak {izere {i¢ boliimde incelenmistir. Bu yaklagimlarin her
biri farkli uygulama yontemleri igermektedir. Bu kapsamda UDS 105 Degerleme Yaklasimlar: ve Yontemleri boliimiinde belirtilen ii¢ degerleme yaklagiminin da Sirket igin
uygunlugu degerlendirilmis; 30 Eyliil 2026 tarihli sirket degeri hesaplamasinda "Net Aktif Deger" yontemi esas alinmis, gelir yaklasimi kapsaminda indirgenmis Nakit Akimlar1 (INA)
analizi de gerceklestirilmistir. Yontemlerden elde edilen deger gostergeleri karsilastirilarak nihai deger takdirinde NAD yontemine %100, INA ydntemine ise %0 agirlik verilmistir.

1- Gelir Yaklasimi (Indirgenmis Nakit Akimi Analizi)

+ Indirgenmis nakit akist (INA) yontemi, bir sirketin gelecek icin dngdriilen net nakit akimlarmin, belirlenen bir iskonto orani ile degerleme tarihine indirgenmesi esasina dayamr. INA
yontemi kullanilarak yapilan degerleme, 5 yillik tahmini verilere ve onu takip eden terminal degerine dayanmaktadir.

+ INA analizi, Sirket’in gelecekteki nakit yaratma kapasitesini esas alan, gelir yaklasimi kapsamindaki bir degerleme yontemidir. Analizde gelirler, faaliyet giderleri, yatirim harcamalar ve
isletme sermayesi ihtiyaci birlikte degerlendirilerek serbest nakit akimlari tahmin edilmekte; paranin zaman degeri ve bu nakit akimlarma iliskin riskler iskonto orami aracilifiyla

degerlemeye yansitilmaktadir.

2- Piyasa Yaklasim (Carpan Analizi)

* Piyasa bazli degerleme yonteminde benzer sirketler ile ilgili piyasa verileri dikkate alinir ve karsilastirmaya dayali bir islemle deger analizi yapilir. Piyasa bazli degerleme yontemi benzer
sektorlerde faaliyet gosteren ulusal ve global sirketlerin FAVOK carpanlari ile gegmis dénemde tamamlanmus birlesme ve satin alma islemlerindeki carpanlar kullamlmaktadir.

3- Net Aktif Deger

* Net aktif deger ("NAD"), varliklarin toplam degerinden yiikiimliiliiklerin toplaminin diisiilmesi suretiyle isletmenin net varliklarinin belirlenmesini temel alir. NAD yontemi, bir
isletmenin ya da varlik grubunun toplam degerinin mali durum tablosundaki varlik ve yiikiimliiliiklerin degerleriyle iliskilendirilmesini saglar.
* Net aktif deger yaklagimi, ozellikle maddi varliklarin yogun oldugu isletmelerde, varlik ve yiikimliliiklerin bireysel degerlemeleri iizerinden igletmenin toplam degerinin

hesaplanmasinda kullanilmaktadir.
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Degerleme Yontemleri — Gelir Yaklasimi

Giris

Gelir Yaklagimlarindan Indirgenmis Nakit Akinm (INA) yontemi; sirketin
faaliyetlerinden gelecekte elde edecegi serbest nakit akimlarini uygun bir iskonto
oraniyla sonmucunda  sirketin  gergek  degerinin

bugiine  indirgenmesi

hesaplanmasidir.

Bu yontemde; faaliyetlerden saglanan serbest nakit akimlari, sirketi fonlayan
sermayedarlarin ve bor¢ verenlerin getiri beklentilerini yansitan bir indirgeme
orant (Agirlikli Ortalama Sermaye Maliyeti — AOSM) ile bugiine indirgenerek
toplam sirket degeri bulunur. Daha sonra bu degerden net borcun ¢ikarilmasiyla

piyasa degerine ulagilir.

Indirgenmis Nakit Akim yonteminde, sirketin gelecekte yaratacagi nakit
bulunurken en az 5 yillik (projeksiyon dénemi) gelirleri, faaliyet giderleri ve diger
kalemlerin (isletme sermayesi degisimi, yatirim harcamalar1 vd.) tahmini yapilarak

sirketin elde edecegi serbest nakit akimlar1 hesaplanmaktadir.

AOSM orani ise paranin zaman degerini, enflasyonu ve sirket, kiymetli varligin ya
da menkul kiymet faizinin riskini dikkate alir.

Euphoria Hotel Dederleme Calismasi — Gelir Yaklagimi

Ana Varsayimlar

Euphoria Hotel’in mali y1l kapanis1 31 Aralik olup, degerleme galismasinda 30 Eyliil 2026
tarihli finansal tablolar esas alinmistir. Degerleme tarihi sonrasindaki nakit akislarinin
dikkate alinmasi amaciyla projeksiyon dénemi 1 Ekim 2026 — 31 Aralik 2031 olarak
olusturulmus; 2026 yili igin yalnizca son {i¢ aylik doneme iliskin nakit akiglart

degerlemeye dahil edilmistir.

Sirket’in faaliyetleri Euphoria Hotel ve Legend Hotel olmak iizere iki ayr1 otel bazinda
modellenmistir. Her iki tesis i¢in oda kapasitesi, doluluk orani, ortalama oda fiyati, satilan
oda sayisi, konaklama gelirleri ve diger faaliyet gelirleri ayr1 ayr1 projekte edilmis;
olusturulan projeksiyonlar Indirgenmis Nakit Akislar1 modelinde konsolide edilmistir.
Euphoria Hotel’de doluluk oraninin 2026 yilindaki %52 seviyesinden 2030 yilinda %60’a,
Legend Hotel’de ise %30 seviyesinden %40’a yiikselmesi 6ngoriillmiistiir.

Projeksiyon doneminde Euphoria Hotel’in oda kapasitesi 455 oda, Legend Hotel’in oda
kapasitesi ise 426 oda olarak sabit tutulmustur. Ortalama oda fiyatlarinin mevcut
sozlesmeler ve USD enflasyonu beklentileri dogrultusunda kademeli olarak ytikselmesi
Ongoriilmiis; buna bagh olarak iki otelin toplam hasilatinin 2027 yilinda 13,48 milyon
USD’den 2030 yilinda 16,28 milyon USD’ye ulasacagi tahmin edilmistir. 2031 yili,
devam eden deger hesaplamasina esas teskil eden normalize dénem olarak ele alinmis ve

toplam hasilat 16,45 milyon USD seviyesinde dngoriilmiistiir.

Satiglarin maliyeti ve faaliyet giderleri, otellerin operasyonel hacmi ve ge¢mis donem
maliyet yapilar1 dikkate aliarak projekte edilmistir. Bu kapsamda konsolide FAVOK ’iin
2027 yilinda 3,69 milyon USD seviyesinden 2031 yilinda 4,48 milyon USD seviyesine
yiikselmesi; FAVOK marjinin ise projeksiyon dénemi boyunca yaklasik %27 seviyesinde

seyretmesi ongorillmiistiir.
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Finansal Projeksiyon: Genel Varsayimlar ® 4>

Projeksiyon — Euphoria Hotel (USD) 2026T-Q4
Oda Sayis1 (Euphoria & Legend Hotel) 455 oda 455 oda 455 oda 455 oda 455 oda 455 oda
Oda Doluluk Orani (Ortalama) 52,0% 54,0% 56,0% 58,0% 60,0% 60,0%
Ortalama Oda Fiyati - USD 83,90 USD 86,71 USD 89,22 USD 91,41 USD 93,24 USD 94,17 USD
Satilan Oda Sayis1 - Toplam Geceleme 21.294 89.681 93.002 96.324 99.645 99.645
Oda (Konaklama Gelirleri) 1.786.567 7.776.021 8.297.878 8.804.790 9.290.571 9.383.570
Diger Gelirler 157.021 674.088 719.328 763.271 805.383 821.491
Hasilat (Revenue) 1.943.588 8.450.109 9.017.206 9.568.061 10.095.954 10.205.061

» Sirket’in gelecek donem finansal performansinin tahmininde Euphoria Hotel ve Legend Hotel’e iliskin operasyonel gdstergeler ayri ayri modellenmistir. Her iki tesis igin
oda kapasitesi, doluluk orani, ortalama oda fiyat1 ve satilan oda sayisi temel gelir yaratict unsurlar olarak dikkate alinmis; konaklama gelirleri ile diger faaliyet gelirleri s6z
konusu operasyonel varsayimlar {izerinden tahmin edilmistir.

* Euphoria Hotel i¢in 455 odalik mevcut kapasitenin projeksiyon donemi boyunca korunacagi varsayilmistir. 2026 yilinda %52 seviyesinde 6ngoriilen doluluk oraninin
kademeli sekilde artarak 2030 yilinda %60’a ulasacag; ortalama oda fiyatinin ise 83,90 USD’den 93,24 USD seviyesine yiikselecegi tahmin edilmistir. Bu varsayimlar
dogrultusunda Euphoria Hotel’in net satislarinin 2026 yilindaki 7,87 milyon USD seviyesinden 2030 yilinda yaklagik 10,10 milyon USD’ye ulagmasi dngoriilmiistiir.

* Projeksiyon doneminin ardindan devam eden deger hesaplamasina esas teskil etmek tizere 2031 yili ayrica modellenmistir. 2031 yilinda toplam hasilatin 16,45 milyon USD,
FAVOK’iin 4,48 milyon USD ve FAVOK marjimn yaklasik %27,2 seviyesinde gerceklesecegi ongoriilmiis; soz konusu doénem Sirket’in normalize operasyonel

performansini temsil eden donem olarak kullanilmstir.
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Finansal Projeksiyon: Genel Varsayimlar ® 4>

Projeksiyon — Legend Hotel (USD) 2026T-Q4
Oda Sayis1 (Euphoria & Legend Hotel) 426 oda 426 oda 426 oda 426 oda 426 oda 426 oda
Oda Doluluk Orani (Ortalama) 30,0% 35,0% 40,0% 40,0% 40,0% 40,0%
Ortalama Oda Fiyati - USD 83,90 USD 86,71 USD 89,22 USD 91,41 USD 93,24 USD 94,17 USD
Satilan Oda Sayis1 - Toplam Geceleme 11.502 54.422 62.196 62.196 62.196 62.196
Oda (Konaklama Gelirleri) 965.018 4.719.150 5.548.888 5.685.523 5.799.484 5.857.385
Diger Gelirler 78.555 310.186 364.780 373.716 381.190 388.814
Hasilat (Revenue) 1.043.573 5.029.336 5.913.668 6.059.239 6.180.674 6.246.199

» Legend Hotel igin 426 odalik mevcut kapasite esas alinmug; 2026 yilinda %30 seviyesinde ongoriilen doluluk oraninin 2028 yilinda %40’a ulasacagi ve sonraki donemlerde
bu seviyesini koruyacagi varsayilmistir. Ortalama oda fiyatindaki artisla birlikte Legend Hotel’in net satislarinin 2026 yilindaki 4,13 milyon USD seviyesinden 2030 yilinda
yaklasik 6,12 milyon USD’ye yiikselmesi Ongoriilmiistiir. Legend Hotel’in kira sozlesmesindeki ciro bazli yapi dikkate alinarak ilgili kira giderleri operasyonel
projeksiyonlara dahil edilmistir.

* Euphoria Hotel ve Legend Hotel igin ayr1 ayri olusturulan gelir ve maliyet projeksiyonlari, indirgenmis Nakit Akislar1 ¢alismasinda tek bir konsolide operasyon olarak
degerlendirilmistir. Buna gore iki otelin toplam hasilatimin 2027 yilinda 13,48 milyon USD, 2028 yilinda 14,93 milyon USD, 2029 yilinda 15,63 milyon USD ve 2030

yilinda 16,28 milyon USD seviyesinde gerceklesmesi ongoriilmiistiir.
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Agirhikh Ortalama Sermaye Maliyeti ® <>

AOSM Hesaplamasi - USD Kisaltma Oran Kaynak

Ozkaynak Maliyeti

Risksiz Faiz Orani Rf 5,29% ABD Tahvil 10Y - Bloomberg

Ulke Risk Primi CDS 3,90% Damodaran — Georgia Countrry Risk Premium (CR = Default Spread + Equity Volatility Adjustment)
Beta (kaldiragsiz) B 0,69 Damodaran Hotel & Gaming sektorii 103 sirket ortalamast

Beta (kaldiragli) B 0,69 Aksis — Sirketin bor¢/dzkaynak oranina gore unlevered-levered beta hesaplamasi

Ozkaynak Maliyeti Ke 7,99%

Bor¢lanma Maliyeti

Baz Oran Rf 7,9% Ortalama borglanma maliyeti — Eyliil 2026
Vergi Orant t 15% Giircistan kurumlar vergisi orani

Borc¢lanma Maliyeti (vergi oncesi) Kd 6,80%

Ozkaynaklar / (Finansal Borglar+Ozkaynaklar) 100,0% Sirketin O/(B+0) oram 30 Eyliil 2026 itibaryla
Finansal Borglar / (Finansal Bor¢lar+Ozkaynaklar) 0,0% Sirketin B/(B+0) oran1 30 Eyliil 2026 itibariyla
Agirhikh Ortalama Sermaye Maliyeti (AOSM) Yilhk 7,99%

WACC = (Ke x E/EV) + (Kd x (1-t) x D/EV)

Ke — 0zkaynak maliyeti
Kd — borglanma maliyeti
E/EV, D/EV — hedef sermaye yapisinda dzkaynak ve borg agirliklari
t — kurumlar vergisi orani.
Cost of debt: Kd=Rf+ S
Rf — risksiz faiz orani
S — kurumsal dagilim
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Indirgenmis Nakit Akis1 Yontemi — Degerleme Sonugclari ®* 4>

Projeksiyon (USD) 2026T-Q4 2027T 2028T 2029T 2030T 2031T T"]’)“eig::
Oda Sayist (Euphoria & Legend Hotel) 881 881 881 881 881 881
Oda Doluluk Orani (Ortalama) 41% 45% 48% 49% 50% 50%
Ortalama Oda Fivati - USD 83,90 86,71 89,22 91,41 93,24 94,17
Satilan Oda Sayisi - Toplam Geceleme 32.796 144.103 155.198 158.520 161.841 161.841
Oda (Konaklama Gelirleri) 2751584 12495171  13.846.766  14.490.313  15.090.055  15.240.955 * Projeksiyon doneminde 1 Ekim 2026
Diger Gelirler 235.575 984.274 1.084.108 1.136.987 1.186.573 1.210.304 tarthinden baslayarak 31 Araltk 2031
Hasilat (Revenue) 2.987.160  13.479.445  14.930.874  15.627.300  16.276.628  16.451.260 tarihine kadar serbest nakit akim
Degisim (%) n/a n/a 10,8% 47% 4,2% 1,1% tutarlar1 tahmin edilmis, Sirkete ait
Satislarin Maliyeti (-) (COGS)  (2.170.469)  (9.115.535)  (10.112.616)  (10.611.416)  (11.027.458)  (11.145.772) operasyonlarin siirecegi varsayimiyla
Pay (%) 72,7% 67,6% 67,7% 67,9% 67,8% 67,8% %1 terminal  biiylime  orani
Faaliyet Giderleri (OPEX) (149.358) (673.972) (746.544) (781.365) (813.831) (822.563) kullanilarak  devam  eden  deger
Pay (%) 5,0% 5,0% 5,0% 5,0% 5,0% 5,0% hesaplanmstir.
FAVOK (EBITDA) 667.333 3.689.938 4.071.714 4.234.519 4.435.338 4.482.925 *  Gergeklestirilen ¢alismalar neticesinde
Marj (%) 223% 27,4% 27.3% 27,1% 27,2% 27.2% 30 Eylil 2026 tarihi itibariyla
Euphoria Hotel’in piyasa degeri
NWC in Revenue 10,0% 10,0% 10,0% 10,0% 10,0% 10,0% 70.717.144 USD (183.652.422 GEL)
Net Working Capital 298.716 1.347.945 1.493.087 1.562.730 1.627.663 1.645.126 olarak hesaplanmstir.
Change in Net Working Capital (1.827) (99.318) 145.143 69.643 64.933 17.463
Tax (%15) (85.085) (442.793) (488.606) (508.142) (532.241) (537.951)
Serbest Nakit Akimlar: 584.074 3.346.464 3.437.965 3.656.734 3.838.165 3927511  56.715.886
iskonto Oram 0,98 0,91 0,84 0,78 0,72 0,67 0,67
indirgenmis Nakit Akimlar: 572.952 3.039.736 2.891.686 2.848.019 2.768.044 2.622.808  37.875.102

Firma Degeri 52.618.346
Net Bor¢  (18.098.798)

Piyasa Degeri (30.09.2026)  70.717.144
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Net Bor¢ & Net Isletme Sermayesi ® <>

Net Borg 31 Aralik 2023 31 Aralik 2024 31 Aralik 2025 30 Eyliil 2026 Sirket’in 30 Eyliil 2026 tarihli bilangosunda nakit varliklari ve
Nakit ve Nakit Benzerleri 302.151 490.997 767.913 1.435.861 bor¢luluk durumu incelenmistir. Hesaplanan net varlik tutarindan
Diger Alacaklar - - 141.867 6.132.171 toplam borglar diigiilmiis ve net bor¢ tutarinin (47.002.578) GEL

Diger Donen Varliklar 20.090.533 33.096.179 40.605.533 40.629.282
Toplam Nakit Varhk 20.392.684 33.587.176 41.515.313 48.197.313 (negatif) oldugu gorilmistiir (-18.098.798 USD). Negatif net borg

sirketin pozitif finansal pozisyonda oldugu bir durumdur, sirket

Finansal Borglar - - - - degerine pozitif katki saglamaktadir.

Diger Yiikiimliiliikler 509.607 3.065.704 960.134 1.194.736 o o
(x) Sirket’in cari donem finansal tablolarinda 120-Alicilar

Toplam Bor¢ 509.607 3.065.704 960.134 1.194.736
hesabinda bulunan Metro Avrasya Investment Georgia JSC
Net Bor¢ (GEL) (19.883.077) (30.521.472) (40.555.179) (47.002.578) sirketinden 40.594.701 GEL tutarindaki iligkili taraf alacaginin
USD/GEL (Dénem Sonu) 26850 27720 26960 25970 Onilimiizdeki siirecte tahsil edilecegi bilgisi edinilmistir. Bu sebeple
Net Borg (USD) (7.405.243) (11.010.632) (15.042.722) (18.098.798) ilgili tutar net isletme sermayesi yerine net bor¢ hesaplamasina

varlik olarak dahil edilmistir.

Net Isletme Sermayesi Thtiyact 31 Aralik 2023 31 Arahk 2024 31 Aralik 2025

Sirket’in 30 Eyliil 2026 tarihli bilancosuna gore faaliyet siiresi 65

Hasilat 34.649.714 36.481.540 33.266.727 23.176.396 . . .
a.51 a. giin olarak hesaplanmistir. Buna gore Sirket’in 365 giinliik bilango
Satiglarin Maliyeti  (29.007.878) (25.955.132) (25.353.877) (15.942.281) doneminde 65  ginlik finansmana  ihtiyag  duydugu
Faaliyet Giderleri (960.602) (903.139) (1.046.332) (1.211.791) degerlendirilmistir.
Faaliyet Siiresi 54 48 55 65 Sirket’in net igletme sermayesi ihtiyact asagidaki formiil ile
Net Isletme Sermayesi Ihtiyac1 (GEL) 4.418.831 3.502.355 3.956.014 3.052.978 hesaplanmustir:
(Satislarin Maliyeti + Faaliyet Giderleri ) * Faaliyet Siiresi / 365
USD/GEL (Ortalama) 2,6100 2,7200 2,7300 2,6581 S .. . . - . cop-
- - Projeksiyon doneminde Sirket’in net igletme sermayesi ihtiyaci
Net Isletme Sermayesi Ihtiyac1 (USD) 1.693.039 1.287.631 1.449.089 1.148.547 . .
hesaplanirken son donemlerin  ortalamast  kullanilmis  ve
projeksiyona ortalama %10 olacagi varsayilarak dahil edilmistir.
NiS / Hasilat Oram 13% 10% 12% 13%

Euphoria Hotel Dederleme Calismasi - Gelir Yaklasimi | Net Borg 27



Net Aktif Deger — Degerleme Sonuglari ® 4>

VARLIKLAR 30 Eyliil 2026 DUZELTILMIi$ NET AKTiF DEGER 30 Eyliil 2026
Dénen Varhklar
Hazir Degerler 1.435.861 irket’in Ozk K Dederi 95.893.067
Ticari Alacaklar 41.011.828 Sirket’in Ozkaynak Degeri (a) .893.
Diger Alacaklar 6.132.171
Stoklar 3.884.801 Maddi Duran Varlik Bilango Degeri - Binalar (x) 57.334.650
Gelecek Aylara Ait Gider ve Gelir Tah. 128.567 Binalar Birikmis Amortisman (y) (13.343.600)
Diger Donen Varliklar 34.581 Maddi Duran Varlik Net Defter Degeri (z = x - y) 43.991.050
TOPLAM DONEN VARLIKLAR 52.627.809 . .
Maddi Duran Varlik Gergege Uygun Degeri (k) 312.060.831
Duran Varhiklar Maddi Duran Varhik Deger Artis1 (d =k - z) 268.069.781
Maddi Duran Varliklar 44.780.132
Maddi Olmayan Duran Varliklar 31.059 Sirket Degeri (Net Aktif Deger) (a + d) 363.962.848
TOPLAM DURAN VARLIKLAR 44.811.191
TOPLAM VARLIKLAR 97.439.001 * Euphoria Hotel’e ait 30 Eyliil 2026 tarihli mali tablolar esas alinarak, degerleme tarihi itibariyla
bilango kalemlerinin net varlik yapisi analiz edilmistir.

KAYNAKLAR 30 Eyliil 2026 » Sirket’in 30 Eyliil 2026 tarihli finansal tablolarinda toplam varliklar1 97,44 milyon GEL, toplam
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler yiikiimliliikleri 1,55 milyon GEL ve 6zkaynaklar1 95,89 milyon GEL olarak yer almaktadir.
Ticari Borglar 351.197
Diger Borglar 393.582 * Net aktif deger hesaplamasinda, binalarin 57,33 milyon GEL tutarindaki bilango degerinden
Odenecek Vergi ve Diger Yiikiimliiliikler 801.154 13,34 milyon GEL birikmis amortisman diisiilerek 43,99 milyon GEL tutarinda net defter degeri
TOPLAM KISA VADELI YUKUMLULUKLER 1.545.933 hesaplanmistir. S6z konusu taginmaz bagimsiz bir gayrimenkul degerleme kurulusu tarafindan
.. degerlemeye tabi tutulm e 312,06 milyon GEL (120.162.045 USD) tutarinda gercege n
OZKAYNAKLAR “f 4 mus V _ Y i} ( ) tu gergege uysu
Odenmis Sermaye 60.529.922 deger tespiti yapilmustir (Diizey Gayrimenkul Degerleme A.S., 29.09.2026, OZEL-2026-07728).
Gegmis Yillar Karlan/ (Zararlarr) 30.243.869 + Tlgili tasinmazin net defter degeri ile gercege uygun degeri arasindaki 268,07 milyon GEL deger
Net Donem Kar1 / (Zarart) 5.119.276 ket’in 62k W ” K diizeltilmi Ktif deseri lasil
TOPLAM OZKAYNAKLAR (2) 95.893.067 artis1 Sirket’in 6zkaynaklarina eklenerek diizeltilmis net aktif degerine ulagilmigtir.

*  Yapilan islemler neticesinde, net aktif deger yontemine goére Euphoria Hotel’in sirket degeri
TOPLAM KAYNAKLAR 97.439.001

363.962.848 GEL olarak hesaplanmustir.
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Degerleme Sonuc¢lari — Nihai

Euphoria Hotel Degerleme Sonuclari

Sirket Degeri

(GEL)

Gelir Yaklasinm 0% -
Indirgenmis Nakit Akislar1 Yontemi 100% 183.652.422
Maliyet Yaklasimm 100% 363.962.848
Diizeltilmis Net Aktif Deger Yontemi 100% 363.962.848
Piyasa Degeri — 30 Eyliil 2026 363.962.848

<EUPHORIA,,

BATUMI HOTELS

Euphoria Hotel Dederleme Calismasi — Degerleme Sonucu

70.717.144

140.147.419

140.147.419

140.147.419

Degerleme Sonuclar:

Gergeklestirilen degerleme ¢aligmasinda Euphoria Hotel’in 30 Eyliil 2026 tarihi itibartyla piyasa

degeri, Sirket’in varlik yapisi ve deger yaratim dinamikleri dikkate alinarak degerlendirilmistir.

Degerleme kapsaminda Gelir Yaklasimi altinda Indirgenmis Nakit Akimi Yontemi ile Maliyet
Yaklagimi altinda Diizeltilmis Net Aktif Deger Yontemi uygulanmistir. INA yontemi sonucunda
183.652.422 GEL, Diizeltilmig Net Aktif Deger Yontemi sonucunda ise 363.962.848 GEL deger

gostergesine ulagilmustir.

Sirket degerinin 6nemli olgiide sahip olunan gayrimenkul ve diger varliklarin ekonomik
degerinden kaynaklanmasi, buna karsilik mevcut operasyonel nakit akislarinin séz konusu
varliklarin ekonomik potansiyelini sinirli dlglide yansitmasi nedeniyle, nihai deger takdirinde

Diizeltilmis Net Aktif Deger Yontemi esas alinmigtir.

Bu cercevede, Indirgenmis Nakit Akislari Yontemi destekleyici nitelikte degerlendirilmis ve
nihai deger iizerinde agirliklandirilmamistir. Diizeltilmis Net Aktif Deger Yontemi’ne %100

agirlik verilmistir.

Yapilan c¢aligmalar neticesinde elde edilen degerleme sonuglar1 dikkate alindiginda Euphoria
Hotel’in 30 Eyliil 2026 tarihi itibariyla nihai piyasa degeri 363.962.848 GEL (140.147.419 USD)

olarak hesaplanmustir.
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Ekler ® 4>

EK-1: Degerlemeyi Yapan Kisinin Beyani EK - 2 Degerlemeyi Yapan Kisinin Sermaye Piyasas1 Faaliyetleri Diizey 3 Lisansi

Ensar GENC olarak, isbu degerleme ¢aligmasini gergeklestirebilmek igin gerekli

olan akademik egitime, mesleki bilgi ve tecriibeye, teknik nitelige ve Sermaye

10D,

. . . . . . o - . 5 Dy
Piyasast Faaliyetleri Diizey 3 Lisansi’na sahip oldugumu; degerlemeyi 55'0 % "’ SPL

w
.. - . . - . 2 5 Sermaye Piyasast
gerceklestirirken bagimsizlik ilkelerine uydugumu beyan ederim. g "’ % Cisanslama sicl ve
[ Y Egitim Kurulusu

g . o

EK-3: Degerleme Kllrulllsunlln Beyanl Diizenlenme Tarihi: 16.08.2024 Belge Ne: 931265

* Sirket degerleme g¢alismasinin Sermaye Piyasast Kurulu’nun III-62.1 sayili

“Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlar1 Hakkinda Teblig”i geregi | ’ |
o h el Tes .. SERMAYE PIYASASI FAALIYETLERI
Uluslararas1 Degerleme Standartlar1 (UDS) kapsaminda yiiriitiildiigiini ve tim DUZEY 3 LISANSI

yonleriyle ilgili standartlara uygun oldugunu olarak beyan ederiz.

Sermaye Piyasas: Kurulunun VI-128.7 sayih Sermaye Piyasasinda Faaliyette
Bulunanlar fgin Lisanslama ve Sicil Tutmaya lliskin

. o . . . Coqeoe . Esaslar Hakkinda Tebligi uyarinca
» Sirket degerleme c¢alismasinin Tiirkiye Sermaye Piyasalar1t Birliginin

“Gayrimenkul Disindaki Varliklarin Sermaye Piyasast Mevzuati Kapsamindaki
Degerlemeleri igin Hazirlanan Raporlarda Bulunmasi Gereken Asgari ENoaR GENG

Hususlar” genelgesine uygun oldugunu olarak beyan ederiz.
Sermaye Pivasasi Faaliyetlen Diizey 3 Lisans1 almaya hak kazanmustir.

* Degerleme Uzmani’nin degerleme raporunu olustururken tarafsizlik ilkesine
bagl kaldigini, raporun kapsaminin hi¢bir fayda sartina baglanmamis ve
Onyargisiz olarak hazirlanmis oldugunu, raporda sunulan bulgular ve kullanilan
tiim bilgilerin makul 6l¢iide degerlendirildiginde bariz sekilde gergege aykir

olduguna iligkin herhangi bir siipheye ulagilamadigini beyan ederiz. ,{ M ﬁ W

Levent HANLIOGLU Serkan KARABACAK

Lisanslama Sinav ve
Sicil Madard

* S6z konusu bilgilerin ve bulgularin sahip oldugumuz tiim bilgiler ¢ergevesinde

Genel MUdur ve
. . . . . - - . . Yonetim Kurulu Uyesi
tim Onemli yonleriyle gercege uygun oldugunu ve bu bilgilerin anlamim

degistirecek nitelikte bir eksiklik bulunmamasi igin her tiirli makul 6zenin

gosterildigini beyan ederiz.

Ek — Beyanlar 30



Terimler Sozlugi

GDP

IMF

EIU

iNA

IFRS

CPI

EVDS

FAVOK

EBITDA

Ek — Terim ve Kisaltmalar

Gayri Safi Yurti¢i Hasila

International Monetary Fund

Economist Intelligence Unit

Indirgenmis Nakit Akist

Uluslararas: Finansal Raporlama Standartlari
Tiiketici Fiyat Endeksi

TCMB’ye ait Elektronik Veri Dagitim Sistemi
Faiz, Vergi, Amortisman Oncesi Kar

Earnings Before Interest, Tax, Depreciation and Amortization
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TL
MUSTERI
SIRKET
AKSIS
SPK
TUIK
TCMB

S&P

Tiirk Lirasi

Degerleme Hizmeti Verilen Kurum
Degerleme Konusu Varlik

Aksis Uluslararast Bagimsiz Denetim A.S.
Sermaye Piyasast Kurulu

Tiirkiye Istatistik Kurumu

Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi

Standard & Poor’s
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