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Alesta Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.$. Uygunluk Beyanimiz
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Raporda sunulan bulgular, degerleme uzmaninin sahip oldugu bilgiler gercevesinde dogrudur ve raporda belirtilen
analizler ve sonuglar, sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirhdir.

Degerleme uzmani ile degerlemeye konu varligin herhangi bir ilgisi yoktur ve gelecekte ilgisi olmayacaktir.
Degerleme uzmaninin degerleme konusu varlik veya ilgili taraflar hakkinda higbir dnyargisi bulunmamaktadir.
Degerleme raporunun ticreti raporun herhangi bir boliimiine, analiz fikir ve sonuglara bagh degildir.

Degerleme uzmani, degerleme galismasini ahlaki kurallara ve performans standartlarina gore gerceklestirmistir.
Degerleme uzmani, mesleki egitim sartlarina ve mesleki tecriibeye haizdir.

Degerleme uzmani, varligi yerinde incelemistir. Raporun hazirlanma siirecinde adi gegen kisiler disinda kimseden
mesleki yardim alinmamistir.

Rapordaki analiz, yaklasim, kanaat ve sonug degerleri Uluslararasi Dederleme Standartlari (IVS) kriterlerine uygun
olarak hazirlanmistir.

Degerleme calismasi, raporda belirtilen varlik veya varliklarin “degerleme tarihi itibariyle” muhtemel degerinin
raporlanmasi galismasidir. Degerleme uzmani bu de@ere etki edecek ve bu tarihten sonra olusacak ekonomik ve/veya
fiziki degisikliklerden dolayr sorumlu degildir.

Varlik ile ilgili hicbir bilgide degisiklik yapilmamistir. Milkiyet ve resmi tanimlar ile ilgili bilgilerin alindigi makamlar
genel olarak givenilir kabul edilirler. Fakat bunlarin dogrulugu icin bir garanti verilmez.

Kullanilan fotograf, harita, sekil ve gizimler yalnizca gorsel amaglidir, rapordaki konularin kavranmasina gorsel bir
katkisi olmasi amaciyla kullaniimistir, baska hicbir amagla giivenilir referans olarak kullanilamaz.

Raporda yer alan arazi ve uizerindeki yapilar igin belirtilen degerler varligin biitiini igin gegerlidir. Bu degerlerin oransal
olarak veya toplam degerin bolinerek dagitilmasi, rapor igcinde acgiklanmadigi takdirde, deger takdirini gegersiz
kilacaktir.

Degerleme calismasi, degerleme konusu varliklarda herhangi bir takyidat, hukuki sorun (rehin, haciz, hibe, satis serhi
vb.), vergi vb. mali yikimliiltkler ile alacak ve teminat haklar olmadidi; bu tiir bir sorun varsa dahi bu sorunlarin
¢oziilecegi varsayimi ile yapilmistir. Bu nedenle dederleme hesap analizi asamasinda bu tip hukuki problemler goz
ardi edilerek deger tespiti yapilmistir.

Bu raporda belirtilen projeksiyonlarin, calisma siirecinde yardimci olmasi amaglanmis olup buradaki bulgular; cari
piyasa kosullari, kisa ve uzun vadeli arz ve talep faktorleri ve siirekli sabit bir ekonomik ortam varsayimi {izerine
dayandiriimistir. Bu nedenle, uzman tarafindan dogru bir sekilde tahmin edilmesi miimkiin olmayan projeksiyonlar
ileride bazi degisikliklere ugrayabilir ve boylece gelecekteki gelir ve dederlendirmeleri etkileyebilir.

Raporun sozlegsmede belirtilen dederleme amaci disinda ya da baska bir kullanici tarafindan kullanilmasi miimkin
degildir.

Bu degerleme raporunun, 31.08.2019 tarih ve 30874 sayili Resmi Gazete ‘de Sermaye Piyasasinda Faaliyette
Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari Hakkinda Teblig’in 1.Maddesinin 2. Fikrasi kapsaminda hazirlandigini
beyan ederiz.

2024-PD-62 2.
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1. RAPOR BILGILERI

1.1. Degerleme Raporunun Tarihi, Numarasi

Bu rapor AHES Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S ile 09.02.2024 tarihli degerleme talebi ve imzalanan s6zlesmeye
istinaden sirketimiz tarafindan 31.12.2024 degerleme tarihli olarak 08.01.2025 tarihinde 2024-PD-62 rapor
numarasi ile tretilmistir.

1.2. Rapor Tiirii ve Degerlemenin Amaci

Bu degerleme raporu, Uluslararasi Degerleme Standartlari kapsaminda tanzim edilmis olup, 31.08.2019 tarih ve
30874 sayili Resmi Gazete 'de Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Dederleme Kuruluglari
Hakkinda Teblig'in 1. Maddesinin 2. Fikrasi kapsaminda hazirlanmistir.

istanbul ili, Gaziosmanpasa ilcesi, Baglarbasi Mahallesi, 6802 Ada 1 Parsel numarali tasinmazin degerinin
belirlenmesi amaciyla hazirlanan degerleme raporudur.

1.3. Degerleme Raporunu Hazirlayanlar

Bu degerleme raporu mabhallinde yapilan incelemeler ve ilgili kisi/kurum/kuruluglardan elde edinilen bilgiler isiginda
Degerleme Uzmani Zafer Coban (SPK Lisans No: 410749), Degerleme Uzmani Mehmet Erol (Lisans No: 410067)
tarafindan hazirlanmig ve Sorumlu Degerleme Uzmani Tolga Erdem (Lisans No: 411407) tarafindan kontrol edilip
onaylanmistir.

1.4. Degerleme Tarihi

Bu degerleme raporu igin sirketimiz degerleme uzmanlari tarafindan 31.12.2024 tarihli de@eri tespit edilerek rapor
tamamlanmustir.

1.5. Dayanak Sozlesmesi Tarih ve Numarasi

Bu rapor Alesta Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. ile AHES Gayrimenkul Yatinm Ortakhgi A.S
arasinda taraflarin hak ve yiikimliliklerini belirleyen 09.02.2024 tarihli dayanak s6zlesmesi hikkiimleri kapsaminda
hazirlanmistir.

1.6. Degerleme Calismasini Olumsuz Yonde Etkileyen Faktorler
Degerleme galismasini olumsuz yonde etkileyebilecek herhangi bir unsura rastlaniimamistir.
1.7. Degerlemeye Konu Taginmazlar igin Sirketimiz Tarafindan Yapilan Son Ug Degerleme Raporu

Sirketimiz tarafindan s6z konusu tasinmaza iliskin Sermaye Piyasasi Mevzuati Hikimleri ‘'ne gore sirketimiz
biinyesinde 31.12.2022 Deger Tarihli 2023-PD-5 rapor numarali, 31.12.2023 Deger Tarihli 2023-PD-83 rapor
numarah ve 31.03.2024 Deger Tarihli 2024-PD-22 numaral Degerleme Raporlar diizenlenmistir.
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2. KURULUS VE MUSTERIYi TANITICI BILGILER

2.1. Degerleme Sirketini Tanitici Bilgiler

Sirketimiz, 2019 yilinda, Alesta Kurumsal Gayrimenkul Dederleme ve Danismanlik A.S. unvani ile gesitli kurum ve
kuruluglara Uluslararasi Degerleme Standartlarina ve Tirkiye’'de ydrirlikte bulunan mevzuata uygun olarak
gayrimenkul dederleme ve danigmanlik hizmeti vermek lizere Balmumcu Mah. Barbaros Blv. Cinar Apt. No: 24/13
Besiktag/istanbul adresinde faaliyetlerine baglamistir.

Sirketimiz; Sermeye Piyasasi Kurulu tarafindan 25.07.2019 tarihli ve 42/969 sayili toplantisinda, Seri: Ill, No:62.3
sayil “Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergevesinde Gayrimenkul Dederleme Hizmeti Verecek Sirketler ile Bu Sirketlerin

Kurulca Listeye Alinmalarina iligkin Esaslar Hakkinda Teblig” uyarinca sermaye piyasasinda gayrimenkul degerleme
hizmeti vermek izere listeye alinmistir.

Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulunun 17.10.2019 tarihli ve 8607 sayil karariyla sirketimize, Bankalarin
Degerleme Hizmeti Almalar ve Bankalara Dederleme Hizmeti Verecek Kuruluglarin Yetkilendiriimesi ve Faaliyetleri
Hakkindaki Yonetmeligin 11. maddesine istinaden, bankalara yonetmeligin 4. maddesi kapsamina giren
"Gayrimenkullerin, gayrimenkul projelerinin veya bir gayrimenkule bagdh hak ve faydalarin degerlemesi" hizmeti
verme yetkisi verilmistir.

Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan 06.10.2022 tarihli ve 58/1477 sayili toplantisinda; 11.04.2019 tarih ve 21/500
sayih Gayrimenkul Digindaki Varliklarin Sermaye Piyasasi Mevzuati Kapsamindaki Degerlemelerinde Uyulacak
Esaslar Hakkindaki ilke Karari ile 13.01.2022 tarih ve 2/56 sayili karari uyarinca, “Makine ve Ekipmanlari
Degerlemeye Yetkili Kuruluglar” listesine alinmistir.

2.2. Miisteriyi Tanitici Bilgiler

Bu degerleme raporu Kisikli Mah. Alemdag Cad. D Blok No: 53 Kat: 3 Uskiidar / istanbul adresinde yer alan AHES
Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.§ i¢in hazirlanmistir.

2.3. Miisteri Talebinin Kapsami ve Varsa Getirilen Kisitlamalar
Musteri tarafindan degerleme rapor i¢in herhangi bir kisitlama getirilmemistir.
2.4. isin Kapsami

Bu degerleme raporu, 09.02.2024 tarihli dayanak sodzlesmesi kapsaminda; istanbul ili, Gaziosmanpasa ilgesi,
Baglarbasi Mahallesi, 6802 Ada 1 Parsel numaral tasinmazin 31.12.2024 tarihli pazar degerinin Tirk Lirasi
cinsinden belirlenmesi amaciyla hazirlanmistir.
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3. DEMOGRAFIK VE EKONOMIK VERILER
3.1. Demografik Veriler

Bu boliimde, Tirkiye genelinden hareketle Gaziosmanpasa ilgesi 6zeline inilecek ve niifusun zamana gore degisimi
hakkinda 6zet bilgi verilecektir.

Tiirkiye

Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi (ADNKS) verilerine gére 2023 yili itibariyla Tiirkiye niifusu 85.372.377 olarak
belirlenmistir. Turkiye'de yillik niifus artis hizi 2021 yilinda %1,3 iken, 2022 yilinda %0,7’lere, 2023 yilinda ise %0,1'e
diismiistiir. Bu sonuglara gore Tiirkiye’de ikamet eden niifus 2023 yilinda, bir dnceki yila gore 92.824 kisi artmistir.
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Grafik 1 Turkiye Niifusu ve Gostergeleri

Turkiye nifusu 3 yas kategorisinde incelenmis olup galisabilir niifus sayisi geng olarak nitelendirilmistir. Tirkiye
genel anlamda geng bir niifus dagilimina sahiptir. Niifusun yaklasik %10°0 15 yasindan kiguktir. Tirkiye genelinde
dogurganlk ve olimldlik hizlarindaki azalmaya bagli olarak, yash nifusun arttigi ve ortanca yasin yiikseldigi
goriilmektedir.

TURKIYE NUFUSU NUFUS YOGUNLUGU
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Grafik 2 Tiirkiye Nifusu ve Niifusun Yas Araliklari Gostergeleri

istanbul

Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi (ADNKS) verilerine gére 2023 yili itibariyla istanbul niifusu 15.840.900 olarak
belirlenmistir. istanbul yillik niifus artis hizi 2019 yilinda %3 iken, 2020 yilinda %0,4 oraninda niifus azalmis olup,
2023 yilinda %-2 azalmistir. Bu sonuglara gére istanbul’da ikamet eden niifus 2023 yilinda, bir nceki yila gére
252.027 kisi azalmistir.

istanbul Niifusu & Niifus Artig Hizi Yag Aralifina Gore Niifus Dagilirm
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Grafik 3 Istanbul Niifusu ve Niifusun Yas Araliklari Géstergeleri
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istanbul niifusu 3 yas kategorisinde incelenmis olup galisabilir niifus sayisi geng olarak nitelendirilmistir. istanbul
genel anlamda geng bir niifus dagilimina sahiptir. Niifusun yaklasik %21'i 15 yasindan kiigiiktiir. Ayrica istanbul ili
metropol 6zellidi tagimasi birgok kamu ve 6zel kurumlarda galisanlarin sayisi oldukga yiiksektir. Bunun en temel
gostergesi galisan niifus yas araliginin %72'lik orani dogrultusunda Tiirkiye ortalamasinin iizerinden olmasidir.
Tirkiye genelinde dogurganlik ve élimliiliik hizlarindaki azalmaya bagli olarak, yasl niifusun arttigi ve ortanca yasin
yikseldigi gorilmektedir.

Tirkiye genelinde dogurganlik ve 6limliliik hizlarindaki azalmaya bagl olarak, yasli niifusun arttigi ve ortanca yasin
yiikseldigi goriilmektedir.
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Grafik 4 istanbul Niifusu ve Cinsiyet Gostergeleri

Gaziosmanpasa

Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi (ADNKS) verilerine gére 2023 yili itibariyla Gaziosmanpasa ilge niifusu 493.096
olarak belirlenmistir. Gaziosmanpasa ilgesinin yillik niifus artis hizi 2022 yilinda 0,59% iken, 2023 yilinda -0,59%
olmustur. Bu sonuglara gore Gaziosmanpasa da ikamet eden niifus 2023 yilinda, bir dnceki yila gore 2905 kisi
azalmistir.
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Grafik 5 Gaziosmanpasa Nifusu ve Niifusun Cinsiyete gére Dagilimi

inceleme sahasinda meydana gelen niifus hareketleri, 6ncelikle sahanin bulundugu yarimadanin sahip oldudu
cografi, jeostratejik ve jeopolitik 6zellikleri sayesinde burada yogunlasan beseri faaliyetlere baghdir.

Nifusun belli dénemlerde artis ve azalig gostermesi, o donemde yasanan sosyal, siyasal ve ekonomik nedenlere
baghdir. Dolayisiyla bir sehrin gelisimi icin elzem olan nifusun hareketleri tek bir faktdre baglanamayacagi gibi
sehirlerin gelisimi icin gerekli olan tiim faktorlerin ayni anda ayni derecede etkili oldugu da séylenemez. Bu durumu
en iyi 6rnekleyen gelismeler inceleme sahasinda Osmanli imparatorlugu’nun son dénemi ile Cumhuriyet Dénemi’nin
baglarinda kdyden kente go¢ hareketlerinin ve yakin tarihte sahada insa edilen tersane ve havalimaninin yogun
yerlesmelere neden olmasidir.

Gaziosmanpasa, 2023 yili niifus verilerine gére 493.096 niifusa sahiptir. Gaziosmanpasa, istanbul'un niifusu en
kalabalik 11. igesidir.
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Tablo 1 Gaziosmanpasa'nin istanbul igindeki Niifus Payi ve Mahalleleri 2023 Yili Niifuslar ve Paylari

iice Niifus Pay ilce Niifus Pay iice Niifus Pay
ESENYURT 977.489 6,17% SANCAKTEPE 474668 3,00% TUZLA 284.443 1,80%
KUCUKCEKMECE 805.930 5,09% AVCILAR 457.981 2,89% §isLi 284.294 1,79%
BAGCILAR 744351 4,70% KAGITHANE 454550 2,87% GUNGOREN 283.083 1,79%
PENDIK 741.895 4,68% ESENLER 447.116 2,82% BAYRAMPASA 274.884 1,74%
(IMRANIYE 726.758 4,59% ATASEHIR 427.217 2,70% BUYUKCEKMECE 269.160 1,70%
BAHCELIEVLER 605.300 3,82% EYUPSULTAN 417.360 2,63% BEYKOZ 248.595 1,57%
SULTANGAZI 543.380 343% BEYLIKDUZO 398.122 2,51% BEYOGLU 233.322 1,47%
MALTEPE 525.566 3,32% FATIH 382.990 2,42% BAKIRKOY 228.759 1,44%
(ISKUIDAR 525.395 332% SARIYER 349.968 2,21% siLivRi 209.014 1,32%
BASAKSEHIR 503.243 318% SULTANBEYLI 349.485 2,21% BESIKTAS 178.938 1,13%
GAZIOSMANPASA 493.096 3,11% ARNAVUTKOY 312.023 1,97% CATALCA 76.131 0,48%
KADIKOY 485.233 3,06% ZEYTINBURNU 293.839 1,85% SILE 41.627 0,26%
KARTAL 480.738 3,03% CEKMEKOY 288.585 1,82% ADALAR 16.372 0,10%

ISTANBUL 15.840.900 100%
Mahalle Niifus Pay Mabhalle Niifus Pay Mabhalle Niifus Pay
Karadeniz 73.525 1491% Baglarbas 28.234 5,73% Fevzicakmak 23.057 4,68%
Barbaros H. Pasa 50.480 10,24% Hiirriyet 28.104 5,70% Karlhitepe 19.156 3,88%
Kazim Karabekir 44,581 9,04% Sangol 25.254 5,12% Pazarici 12.945 2,63%
Karayollart 40.202 8,15% Yildiztabya 24828 5,04% Yenidogan 8.074 1,64%
Veni 36.913 7.49% Semsipasa 24.753 5,02%
Merkez 29.501 5,98% Mevlana 23486 4,76%

ISTANBUL 493.093 100%

22 Mart 2008 tarih ve 26824 Miikerrer Sayili Resmi Gazetede yayimlanan 5747 Sayili “Bliyiiksehir Belediyesi Sinirlari
icerisinde ilge Kurulmasi ve Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapilmasi Hakkinda Kanun” geregince kurulan

Gaziosmanpasa ilgesinde 16 mahalle bulunmaktadir.
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3.2. Ekonomik Veriler

Gayrisafi Yurt igi Hasila (GSYH) 2024 yili iigiincii ceyreginde %2,1 oraninda biiyiime kaydetmistir. GSYH'yi olusturan
faaliyetler incelendiginde; 2024 yili tiglinci geyregdinde bir onceki yila gore zincirlenmis hacim endeksi olarak; ingaat
%9,2, finans ve sigorta faaliyetleri %6,2, tarim sektori %4,6, gayrimenkul faaliyetleri %2,5, iirlin izerindeki vergiler
eksi subvansiyonlar %2,3, bilgi ve iletisim faaliyetleri %2,2, kamu ydnetimi, egitim, insan saghgi ve sosyal hizmet
faaliyetleri %1,9 ve hizmetler %1,4 artmistir. Diger hizmet faaliyetleri %2,4, sanayi sektori %2,2, mesleki, idari ve
destek hizmet faaliyetleri ise %0,3 azalmistir.

Mevsim etkisinden arindiriimis issizlik orani Kasim 2024 tarihi itibari ile %8,7 seviyesinde gergeklesmistir. igsiz
sayisi ise 2024 yili lIl. geyreginde bir dnceki geyrege gore 20 bin kisi azalarak 3 milyon 106 bin kisiye ulagmistir.

Takvim etkilerinden arindiriimis verilere gore sanayi Uretim endeksi Eyliil ayinda yillik bazda %2,4 azalirken, aylik
bazda %1,6 artis gdstermistir. ISO Tiirkiye imalat PMI ise Eyliil 2024'te 44,3 seviyesine gerileyerek Mayis 2020'den
bu yana en disiik seviyeyi kaydetmistir. Bu durum, zayif talep ve azalan yeni siparigler nedeniyle sanayi
faaliyetlerindeki bozulmanin altinci ayina ulastigini géstermektedir. Ekim ayinda PMI 45,8'e ylikselmis, ancak esik
deger olan 50'nin altinda kalmay: siirdiirerek imalat sanayisinde kosullarin halen zayif oldugunu ortaya koymustur.

Agustos'ta cari islemler hesabi 4,3 milyar USD fazla verirken, 12 aylk kiimiilatif cari agik 11,3 milyar USD ile Aralik
2021'den bu yana en dusik diizeyine indi. Merkezi yonetim bitge agigi Eylii'de 100,5 milyar TL, Ocak-Eylil
doneminde 1,1 trilyon TL seviyesinde gergekleserek Orta Vadeli Program’da yil geneli i¢in belirlenen 2.149 milyar
TL diizeyindeki hedefin %50’sini olugturmustur.

Ekim'de TUFE aylik bazda %2,88 ile piyasa beklentilerinin iizerinde artarken, yillik TUFE enflasyonu baz etkisiyle
%48,58 diizeyine gerilemistir. Ayni dénemde, Yi-UFE aylik bazda %1,29, yillik bazda %32,24 oraninda artig
kaydetmistir.

Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu S&P Global, Mayis ayinin ardindan 1 Kasim’'da yaptigi degerlendirmede
de Tirkiye'nin kredi notunu bir kademe artirarak “BB-"ye yiikseltti. Kredi notu goriinimiini “pozitif"ten “duragan”a
¢eken kurulus, enflasyonun tek haneli seviyelere indirilmesi ve Tiirk lirasina olan uzun vadeli glivenin yeniden tesis
edilmesi konusunda daha fazla ilerleme kaydedilmesi halinde not artinmlarinin da devam edeceginin sinyalini
vermistir.

Tablo 2 Temel Ekonomik Gostergeler

TEMEL EKONOMIiK GOSTERGELER 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
GSYiH (Cari ABD Dolari) $ 859 Milyar $ 797 Milyar $761 Milyar $717 Milyar $806 Milyar  $692 Milyar  $714 Milyar
Kisi Bag1 Diigen GSYiH 10.696,00 $ 9.762,00 $ 9.213,00 $ 8.599,00 $ 9.539,00 $ 8.080,008 8341008
Biiyiime 7,50% 3,00% 0,90% 1,80% 11,40% 5,00% 3,00%
Enflasyon 11,90% 20,30% 11,80% 14,60% 36,08% 64,27% 58,94%
Cari Agik (MilyarABD Dolar) -40,60 $ -21,60 $ 6,90 $ -23,70$ -14,90 $ -44,30 $ -42,50 $
Cari Agik / GSYIH -4,70% -2,70% 0,90% -3,30% -1,85% -6,40% -2,10%
ABD Dolari Yil Sonu 3,78 5,29 5,96 7,44 13,35 18,78 29,8

Kaynak: TUIK, TCMB, Oxford Economics

2020'de Covid-19 pandemisinin ortaya ¢iktigi donemde Tirkiye kaydettigi %1,9 oranindaki biiyimenin ardindan,
2021 yilinda da yillik bazda %11,4 bliyiime kaydederek diinyadaki biiyiik ekonomiler arasinda en hizl biyilyen
tlkelerden biri olmustur. Bliyimenin ana belirleyicileri hane halki tiiketimi ve ihracat olarak 6ne ¢ikmistir. Kaydedilen
glcli biyime 2022 yiinda da devam ederek, son GSYH verilerine gore 2C 2022'de yillik bazda %7,6 oraninda
biiylime ile sonuglanmistir. 1¢ 2022°de ¢eyreklik bazda kaydedilen %0,7 biiyiime, 2C 2022'de geyreklik bazda %2,1'e
yiikselmistir. Kaydedilen performansta 6zel tiiketimdeki artis ve net ihracatin pozitif katkisi 6ne gikmistir.

GSYH 2023 yilinin dordiinci geyredinde yiizde 4,0 oraninda blyiime kaydetmistir. Dérdiincii geyrekte hizmetler
sektori (ingaat dahil) ylizde 3,6 oraninda, sanayi sektorl ylizde 1,9 oraninda ve tarim sektori yizde 0,5 oraninda
bliyiime kaydetmistir. Boylelikle, Tirkiye ekonomisi 2023 yilinin tamaminda yiizde 4,5 oraninda biyiime
kaydetmistir.

GSYH 2024 yilinin ikinci ceyreginde yiizde 2,5 oraninda bilyiime kaydetmistir. ikinci geyrekte hizmetler sektorii
(ingaat dahil) ylizde 2,5 oraninda ve tarim sekt6ri ylizde 3,7 oraninda biiyiime kaydederken sanayi sektori yiizde
1,8 oraninda daralma kaydetmistir. IMF Tirkiye i¢in 2024 blyime tahminini asagdi yonli revizyonla %3,0 diizeyinde
belirlerken, 2025 biiylime tahminini %2,7 olarak korumustur.
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Tablo 3 GSYiH Biiyiime Oranlar & Tahminleri
GSYiH Biiyiime Oranlarn & Tahminleri
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*Kaynak: TUIK

Tablo 4 Tiketici Fiyat Endeksi Dedisim Orani (%)
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*Kaynak: Istanbul Sanayi Odasi & TUIK
Mevsim etkilerinden arindiriimis tiiketici gliven endeksi, Kasim 2024'te 79,8 olarak kaydedilmistir.

Tablo 5 Yillara Gore Dogrudan Yabanci Yatirmlar
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*Kaynak: TCMB

2020 yilinda durgunluk déneminin ardindan Tirkiye'ye dogrudan yabanci sermaye girigleri 2021 yilinda %70 yilhk
artigla guiglu bir toparlanma kaydederek ivme kazanmistir. Diger yandan, 2023 yilinin ilk ¢ceyreginde ise 8,9 milyar
USD seviyesinde kaydedilmistir. 2022 yili genelinde toplam 13.339 milyon ABD Dolan dizeyinde uluslararasi
dogrudan yatinm girisi (fiili girig/net) gerceklesti.

2023 yil lglincu geyreginde 1.485 milyon ABD Dolari olan bu giris, gegen yilin ayni geyregi ile kiyaslandiginda
yaklasik %50,55 lik bir diistis kaydedilmistir. 2023 yili liglincii geyreginde yabancilarin gayrimenkul yatinm girisi ise
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461 milyon ABD dolari diizeyinde gergeklesmistir. Bir nceki yilin ayni geyregi ile kiyaslandiginda ise yabancilarin
gayrimenkul yatinm girisinde %65,13 'liikk bir azalis kaydedilmistir.

2024 yili birinci ¢eyreginde dogrudan yabanci yatinm girigleri 1,5 milyar dolar, ikinci geyredinde net dogrudan
yabanci yatirim girisleri 1,7 milyar dolarlik seviyesi ile gegen yilki diizeyinin ylizde 57,3 lizerinde gergeklesmistir.
2024 yili Haziran ayi itibariyla yillik olarak bakildiginda, gayrimenkul alimlari (net, yilliklandiriimig) 2,9 milyar dolar,
net girisler igindeki payi ise yiizde 66,4 olarak gergeklesmistir. Dogrudan yabanci yatinm girisleri gayrimenkul
alimlar hari¢ hesaplandiginda 4,4 milyar dolardan 1,5 milyar dolara gerilemektedir.

Tablo 6 Doviz Kurlari & Enflasyon Oranlari

Yillik Enflasyon

Doviz Kurlari
(%)
a 180 —
Yi-UFE
150 =
TUFE
35 120
90
30 60 48,58
EUR/TL USD/TL 30
32,24
25 G = ) ) ) )
Eki.23 Oca.24 Nis.24 Tem.24 Eki.24 Eki22 Nis23 Eki223 Nis:24 Eki24

*Kaynak: TCMB

2024 yili Ekim ayinda TUFE aylik bazda %2,88 ile piyasa beklentilerinin iizerinde artis kaydetmistir. Yillik TOFE
enflasyonu gerileme egilimini besinci ayina tasiyarak %48,58 ile Temmuz 2023'ten bu yana en diisik seviyesine
inmistir. Ekim'de Yi-UFE aylik bazda %1,29 artarken, yillik Yi-UFE enflasyonu da %32,24 ile Mart 2021'den beri en
diisiik diizeyinde gergeklesmistir. Kasim ayinda yayinlanan Orta Vadeli Planda 2024 yil sonu enflasyon beklentisi
yiizde 44, 2025 yil sonu enflasyon beklentisi yiizde 21 olarak ifade edilmistir.

Konut satiglarinda Temmuz ve Agustos aylarinda gozlenen yillik artis Eyliil'de ivme kazandi. Bu dénemde satiglar
gecen yilin ayni ayina kiyasla %37,3 oraninda yiikselerek 140.919 adet diizeyinde gercgeklesti. Ayni ddnemde ipotekli
satiglar %87,4 ile bu yil ilk kez yillik bazda artis kaydederken, diger satislar da %32,8 yiikseldi. Eyliil'de ilk el satislarin
toplam konut satislan icindeki payi da %31,8 diizeyinde gerceklesti. Konut satislar Ocak-Eyliil doneminde ise yillik
bazda %5,2 oraninda artarak 947.236 adet oldu. Eyliil'de konut fiyatlar aylik bazda %1 yiikselirken, endeksteki yillik
artis %27,4 ile Haziran 2020'den beri en diisiik diizeyinde kaydedildi.

Yabancilara yapilan konut satislan Ocak-Eyliil doneminde bir 6nceki yilin ayni dénemine gére %39,1 oraninda
azalarak 17 bin 90 oldu. TCMB tarafindan yayimlanan konut fiyat endeksi Ekim’'de bir dnceki aya gore %2,1,
gectigimizin yilin ayni ayina gore %26,8 artis kaydetti. Boylece konut fiyatlarinin yillik nominal artigindaki ivme kaybi
devam ederken, fiyatlar reel olarak yillik bazda %14,7 geriledi. Aralik 2023'te USD 29,4382 TRY ve Euro 32,5739 TRY
olarak, Kasim 2024'te ise USD 34.5794 TRY ve Euro 36.5473 TRY olarak kaydedilmistir.
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4. GAYRIMENKULUN TANIMI

Bu bolimde gayrimenkuliin hukuki taniminin yani sira sahip oldugu fiziksel, lokasyon ve imar haklari ile ilgili
ozellikleri hakkinda data setleri verilerek pazardaki konumlanmasi ve rekabet 6zellikleri agiklanmaktadir.

4.1. Hukuki Tanimi
4.1.1. Tapu Bilgileri

Bu bdlimde konu tasinmazlarinda tapu tetkikine iliskin, tapu bilgileri ve varsa son g yillik siiregte hukuki agidan
meydana gelmis olan degisiklikler yer almaktadir.

Gayrimenkuliin Hukuki Tanimi

Degerlemeye tabi tutulan gayrimenkul; istanbul ili, Gaziosmanpasa ilcesi, Baglarbasi Mahallesi, 6802 ada, 1 parsel
olarak kayith 2.260,84 m? biiyiikligiindeki arsadir. Konu gayrimenkullerin tapu bilgileri asagidaki gibi belirtiimistir.

Tablo 7 Konu Gayrimenkullerin Tapu Bilgileri

ili ilgesi Mahalle Mevkii Pafta Ada Parsel Nitelik Yiizolgiimii, m?

istanbul Gaziosmanpasa Baglarbasi - - 6802 1 Arsa 2.260,84

Miilkiyet Haklari ile ilgili Bilgiler

Degerleme konusu tasinmazin tapu kayitlarina gére miilkiyet bilgilerini gosterir tablo asagidaki gibi sunulmustur.
Degerlemeye konu olan tasinmaz icin tapu edinim tarihleri esas alindidinda son {ic yillik dénemde gerceklesen alim
satim islemi bulunmamaktadir.

Tablo 8 6802 Ada 1 Parselin Miilkiyet Bilgileri

6802 Ada 1 Parsel

Gaziosmanpasa Belediyesi

Miilkiyet Hakla Siileyman Eksi ingaat Sanayi ve Ticaret A.S.
Hissesi ) B GQP Be_Iediyesi Hisse;i: 33905/226084

Siileyman Eksi Insaat Sanayi ve Tic. A.S. Hissesi: 192179/226084
Edinim Sebebi imar (TSM)
Tapu Tarihi & Yevmiye 24.08.2017 / 14486

*Stileyman Eksi Ingaat San. ve Tic. A.S. sirket unvani AHES Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. olarak degismis oldugu tespit edilmistir.

Tapu incelemesi

26.04.2024 tarih ve 11:38 saati itibari ile misteri tarafindan Tapu ve Kadastro Genel Midirligi Web Tapu
Sistemi'nden dijital olarak temin edilen ve tarafimizla paylagilan “Taginmaza Ait Tapu Kaydi” belgesine gore
degerleme konusu tasinmazin {izerinde asagidaki kayitlarin bulundugu tespit edilmistir. Giincel tarihli takyidat
belgeleri temin edilememistir.

Tablo 9 Tapu Kayit Bilgileri

Ada/Parsel Tiir Takyidat Bilgisi Tarih/Yevmiye
Diger (Konusu: 6306 Sayili kanunun 7. maddesinin 11. bendinde gére kamu yarari
6802/1 Beyan amacina tahsislidir ve bunlar hakkinda haciz ve tedbir uygulanamaz.) Tarih: 11.11.2020/21864

10/11/2020 Sayi: E.2359-10995

Diger (Konusu: 6306 Sayili kanunun 7. maddesinin 11. bendinde gére kamu yarari
6802/1 Beyan amacina tahsislidir ve bunlar Uzerinde haciz ve tedbir uygulanamaz Tarih: 02.02.2024/3361
30/01/2024 tarih 15178) Tarih:-Say: -
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Kadastro incelemesi

Degerlemeye konu tasinmazlarin kadastral sinirlari, alan ve konum tespiti Gaziosmanpasa Kadastro
https://parselsorgu.tkgm.gov.tr online parsel sorgu sisteminden yapilan incelemeler suretiyle tespit edilmistir.

N K@
Sekil 1 Parsellerin kadastro Incelemesi

4.1.2. imar Durumu

Sekil 2 imar Durum Gorseli

Tasinmazin giincel tarihli imar durum belgesi temin edilememistir. 31.03.2024 tarihli 2024-PD-22 numarali rapor
iceriginde yer alan asagidaki bilgiler ve resmi kurumlardan sozlii olarak edinilen bilgiler gergevesinde analizler
yapilarak rapor igerisinde paylasgiimistir.

Gaziosmanpasa Belediyesi imar Miidiirligi’'nden alinan bilgiye gére degerleme konusu taginmaz 25.12.2015 ilk
tasdik tarihli, 15.01.2018 son tasdik tarihli Baglarbagi Mahallesi Riskli Alanina iligkin 1/1000 Olgekli Uygulama imar
Plan’'nda Ticaret, Turizm ve Konut Alani’'nda yer almaktadir. Baglarbasi Mahallesi Riskli Alanina iliskin 1/1000
Olcekli Uygulama imar Plan’'nin kentsel déniisiim kapsaminda hazirlandi§i ve kentsel déniisiim tamamlanarak
avan proje ve kentsel tasarim projelerine gore yapilagsma izinlerinin verildigi bilgisi alinmistir. Planlama sahasinda
briit emsal 1,80 olarak belirlenmis olup, briit emsale donati alanlarinin da dahil edilmesi nedeniyle ada-parsel bazli
net emsalin, avan projeler sonrasi briit emsalden daha yiiksek olacagi bilgisi alinmistir.

Tasginmazin Plan Kapsaminda yapilagsma sartlari ve haklari

e  Fonksiyon: Ticari+Turizm+Konut
e Emsal: 1,80

olarak belirlenmistir.

Konu gayrimenkul faaliyetleri GOPAS tarafindan yiiriitiilen toplam 432 ha alan kentsel doniigiim galigmalar devam
etmekte olup alan kendi iginde 19 alt bolgeye ayriimistir.

Konu gayrimenkul s6z konusu bolgelerden Baglarbasi Mahallesi Riskli Alani (7B) bolgesi sinirlari dahilinde yer
almaktadir. S6z konusu bu alan 26.01.2013 tarih 28540 sayili Resmi gazetede riskli alan ilan edilmistir.

Riskli alan biyikligi 55.257 m? olup 192 bina ve 319 badimsiz birimden olusmaktadir. Riskli alan bdélgelerini
gosterir anahtar pafta asagidaki gibi belirtilmistir.
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GAZIOSMANPASA BELEDIYESI RISKLI ALAN VE PLANLAMA SOREGCLERI GONCEL DURUM PAFTASI

GOSTERBALER

L AL AN AR

L ALAN KASARSIA BTAL VERTLEN ALANLAR

B vereee musces ACAN RAN ECREN ALANLAR

GUNCELLEME TARBS 07.02208

Sekil 3 Riskli Alanlar Haritasi

Mevcut plan kapsaminda tasinmaz igin belirlenen fonksiyonun plan notlar asagdidaki gibi belirtilmistir.

Plan notlarinda; Plan raporunda, plan notlarinda ve imar planinda belirtiimeyen hususlarda 3194 sayili imar kanunu
ve bu planin onaylandigi tarihte yirirlikte olan imar yonetmeligi hikiimleri gegerlidir.

Konut, Ticaret-Konut, Ticaret-Turizm-Konut Alanlari

18- Planlama alaninda E(emsal):1.80'dir. Emsal hesabi plan onama sinirlarinin gevreledigi alandan BL-4
sembolii verilen parsellerin alani ¢ikarilarak kalan alan tizerinden yapilacak olup, hesap edilen katlar alani net
imar parsellerine (konut, ticaret-konut, ticaret-turizm-konut) alanlar oranina gére dagritilacaktir.

19- Konut alanlarinda mahreg aldigi yola cepheli binalarin zemin katlari ile agiga ¢ikan bodrum katlarinda ve
ada iglerinde 2 kati gegmeyen badimsiz yapi olarak emsale karsilik gelen katlar alaninin %10’nunu gegmemek
sartiyla ticaret yapilabilir.

20- Ticaret-konut alaninda; is merkezi, ofis, biiro, aligveris merkezleri, cok katli magaza, ¢arsl, otel, motel,
konaklama tesisleri, sinema, tiyatro, sergi salonlari, restoran, kafe, lokanta, gibi yeme igcme Uniteleri, yonetim
binalari, banka ve finans kurumlari, apart konut, rezidans kullanimlar yer alabilir. Toplam ingaat alaninin en
fazla %80'i konut olarak iskan edilecektir.

21- Ticaret-Turizm-Konut alaninda, 50 kisiye kadar ¢alisani bulunan, satis faaliyetini Gretimle bir arada yiiriiten
kirletici 6zelligi distik imalat birimleri ayni yapi igerisinde konut iskani olmamak kaydiyla ruhsatlandinlabilir.
22- Egimden dolayi agida ¢ikan bodrum katlar iskan edilebilir ve emsale dahildir.

23- Bodrum katlarda pencere serbest olup derinligi 1,20 metreyi gegmeyen kuranglezler yapilabilir. Bodrum
katlardan yan ve arka cepheye ortak kullanim alanlarindan ¢ikis yapilabilir.

24- Planlama alani igerisinde yapilacak olan trafo, elektrik, su, dogalgaz, kanalizasyon vs. gibi teknik altyapi
uniteleri ile ilgili yapilar imar adalari iginde ayri bir yapi olarak yapilabilecegi gibi bina igerisindeki katlarda da
(bagimsiz birim olarak) yer alabilecektir.

25- Planlama alaninda mimari ¢éziimlemelerde esneklik saglamak amaciyla, riizgar ve giinesleme ile yonlenme
dikkate alinarak planlama alani igerisinde kalan yapi adalarinda blok ebatlari, blok sekilleri, yapi nizami, kat
yiikseklikleri, yapi yaklasma mesafeleri, bloklar arasi mesafeler, ¢ati sekli, TAKS gibi mimari tasarimi
ilgilendiren hususlar serbest olup, kentsel tasarim projesi agsamasinda belirlenecektir.

26- Ayni ada igerisinde yer alan ve kademe hatti ile ayrilan konut ile ticaret-konut alanlarinda ifraz zorunlu
olmayip, ayni parselde iki fonksiyon yer alabilir.

Planlama alaninda mimari ¢éziimlemelerde esneklik saglamak amaciyla, riizgar ve giinesleme ile yénlenme
dikkate alinarak planlama alani igerisinde kalan yapi adalarinda blok ebatlari, blok sekilleri, yapi nizami, kat
yiikseklikleri, yapi yaklasma mesafeleri, bloklar arasi mesafeler, ¢ati sekli, TAKS gibi mimari tasarimi
ilgilendiren hususlar serbest olup, kentsel tasarim projesi agsamasinda belirlenecektir.

Ayni ada igerisinde yer alan ve kademe hatti ile ayrilan konut ile ticaret-konut alanlarinda ifraz zorunlu olmayip,
ayni parselde iki fonksiyon yer alabilir.
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Miisteri tarafindan tarafimiza iletiimis olan ve ilgili belediye tarafindan onaylanan avan projesi incelenmistir. isbu
proje kapsaminda parselin briit 1,80 emsal (parsel sinirlari igerisinde avan proje hazirlanmadan yapilagsma
yogunlugu belirlenen emsal) degerinin net 4,58 emsal (avan / kentsel tasarim projesinin plan notlari kapsaminda
(olanak / esneklik saglanan yapilagsma ve tasarim projesindeki) yogunlugunu belirten emsal) degerine artinldig
gorulmustir. Degerleme kapsaminda yapilacak hesaplamalarda imar transferi sonrasinda olusan durum dikkate
alinmistir. S6z konusu belge asagida belirtilmistir.

TICARI BLOK PROJE BILGILERI
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Sekil 4 Miisteri Tarafindan Paylasilan Avan Proje Bilgileri ve imar Transferi Sonucu Olusan Emsal Hakki

Konu gayrimenkul izerinde alternatif olarak belirlenen imar fonksiyonlarina esas, imar haklari dogrultusunda 2 adet
(alternatif 1 ve alternatif 2) proje gelistirme varsayimlari uygulanmistir. Tahmin edilen proje alanlari alternatif 1 igin
misteriden temin edilen avan proje verileri degistirilmeden kullanilmis, alternatif 2 igin ise plan notlari, tip imar
yonetmeligi, otopark yonetmeligi, siginak yonetmeligi, yangin yonetmeligi gibi resmi dayanaklardan faydalanilarak
olasi proje alanlari tahmin edilmistir.

Alternatif 1:

Mevcut Avan Proje / Otel Fonksiyonu: Misteri tarafindan paylasilan otel kullanimina yonelik avan proje verileri
degistirilmeden kullanilmistir.

Alternatif 2:

Yapilasma kosullari ve gesitli ydbnetmelikler dikkate alindiginda parsel lizerinde emsale esas insaat alani 10.354,65
m?2 ve satilabilir alan / iskan edilebilir alan; 14.898,77 m? olarak hesap edilmistir.

Bolgedeki ticari potansiyelin diisiik olmasi sebebiyle ticari birimler sadece zemin kat kotunda olacagi kabul edilerek
satilabilir ticari alan %35 TAKS kullanimina karsilik gelen 791,29 m? olarak hesaplanmistir. Projede 115 adet daire
(4 farkl daire tipi, 1+1, 2+1, 3+1 ve 4+1) ve 6 adet ticari birim olacadi varsayilmistir. Ayrica projenin ihtiyag duyacagi
otopark alani, siginak alani ve teknik hacimler alani toplami 4.246,10 m2 olarak ongorilmdstdir.

Bu incelemeler kapsaminda degerleme konusu tasinmazin askida yer alan imar durumlar g6z Oniinde
bulundurularak “Turizm Ticaret + Konut” olarak kullanim amagh gelistiriimesinin, “En Etkin ve Verimli Kullanimi”
temsil edecegi diisiiniilerek, siirecin ilerlemesinde ve deger hesaplamalarinda 1/1000 Olgekli Uygulama imar Plani
ile avan proje farklilagmasi detayll olarak irdelenmistir. Alternatif 2 segenegimize gore, isbu farklilagmanin,
tasinmazin nihai deger tespiti ve analizi siirecinde dikkate alinmistir.

4.1.3. Hukuki Durum Analizi

Degerlemeye konu tasinmaz ile ilgili olarak yapilan teknik ve yasal incelemede; konu tasinmazlarin Tapu
Kayitlarinda alim satimina engel teskil edebilecek herhangi bir hukuki anlamda kisitlayici ve bagdlayici bir duruma

rastlaniimamistir.
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4.2. Fiziki Tanimi

4.2.1. Konum, Ulasim ve Ekonomik Yapi
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Harita 1 istanbul & Gaziosmanpasa, Lokasyon Haritasi

Asya ve Avrupa kitalarina kdprii gérevi géren istanbul, Marmara kiyisi ve Bogazici boyunca, Hali¢'i de cevreleyecek
sekilde kurulmustur. Sehrin Avrupa Kitasindaki bolimiine Avrupa Yakasi ya da Rumeli Yakasi denir. Asya Kitasi
béliimiine ise Anadolu Yakasi adi verilmistir. Tarihte istanbul’'u fetheden her devlet sehrin gevresini giiclii surlarla
cevrelemistir. 1453 yilinda Osmanli imparatorlugu’nun padisahi Fatih Sultan Mehmet ile Tiirklerin eline gecen
istanbul, o dénemden bugiine kadar 4 kez genislemistir. Su an 39 ilcesi bulunan sehir, niifusun her gegen sene
artmasiyla Tekirdag'a dogru genislemektedir. Marmara Bolgesi'nin kalkinmasinda en biyiik paya sahip olan
istanbul’'un cevresinde lilke igin oldukga kritik dneme sahip sehirler yer alir. Kuzeyi Karadeniz'e bakan bu sehrin
kuzeybatisinda Kirklareli, dogusunda Kocaeli, giineyinde Bursa ve batisinda da Tekirdag illeri bulunur. istanbul,
jeolojik yapisi bakimindan da oldukga dikkat gekiyor. Tirkiye’nin en biiyiik fay hatlarindan olan Kuzey Anadolu Fay
(KAF) hatti Gizerinde yer alir. KAF hatti, Avrasya ve Afrika tektonik plakalariyla direkt etkilesim igerisindedir. Bu iki
tektonik plaka, KAF hattini tetikler. Sehrin tarihinde ¢ok buyik yikimlarin yasandigi depremler vardir. Bunlarin en
dnemlisi 1509 yilinda meydana gelen Biiyiik istanbul Depremi‘dir. 10 bin insanin hayatini kaybettigi bu depremde
yapilar neredeyse tamamen hasar gérmiistiir. istanbul tarihine damga vuran diger bir deprem de 1766 yilinda
meydana geldi. Depremin etkisi o kadar biiyiik oldu ki Topkapi Sarayi, Ayasofya, Eylip Sultan Camii ve Kapaligarsi
gibi istanbul’'un simgesi haline gelmis olan yapilar gok biiyiik zarar gérmiistiir.

istanbul’da 1766 yilindan sonra yine énemli depremler meydana gelse de asil yikimin oldugu deprem 1999 yilindaki
Golciik depremidir. 18 bin insanin 6ldigu deprem de yapilarin hemen hepsi zarar gérmistiir. Deprem uzmanlar,
istanbul'da yakin bir zamanda yikici bir depremin yasanacagini belirtiyor. istanbul cografi konumu nedeniyle iklim
olarak da ¢ok zengindir. Karadeniz ve Akdeniz iklimlerine yakinhgiyla nedeniyle iki iklimin birlesim noktasi gibidir.
istanbul iklimi, genel yapisi itibariyle ilmandir. Yazlan sicak ve nemli, kislar ise yagdish ve karlidir. Zengin iklimi
nedeniyle hava sicakliklarinda ciddi farklar yasanabiliyor. istanbul’'da bugiine kadar 6lgiilmiis en diisiik sicaklik 1929
yilinda-16,1 derece olarak kaydedilmistir. Ote yandan en yiiksek sicaklik ise 2000 yilinda 40,5 derece olarak
dlciilmiistiir. istanbul her gecen yil diizenli olarak artis gdsteren niifusu ile dikkat cekiyor. istanbul icin Tiirkiye
istatistik Kurumu'nun (TUIK) agikladigi son veriler sehirdeki niifus artiginin ciddiyetini ortaya koyuyor. 2017
verilerine gore istanbul niifusu 14.804.116'dir. istanbul’'un en kalabalik ilgesi Esenyurt iken en diisiik niifuslu ilcesi
Adalar'dir.

Gaziosmanpasa ilgesi

Gaziosmanpasa ilgce alani eskiden Eyilipsultan ve Catalca ilgelerinin sinirlari icindeydi. Bugiin ilge merkezinin
bulundugu giineydogudaki topraklar 1950'lere kadar bostu. Eyiip ilge sinirlan igindeki bu topraklar kirag ve tash
oldugundan halk arasinda Taglitarla olarak adlandinlirdi. Gaziosmanpasa gegmiste sinirlari Karadeniz'e kadar
uzanan, yiizolgimi bakimindan Tirkiye'nin en biyik ilgeleri arasinda yer alirken, 2008 yili igerisinde 3 ilgeye
bolinmistir. Gaziosmanpasa ilge alaninin yeni sinirlar, yonetsel bakimdan kuzeyden Sultangazi, dogu ve
glineyden Eylp, batidan ise Bayrampasa ile cevrilidir. Gaziosmanpasa'da 16 mahalle vardir. 2008 yilinda ¢ikarilan
yeni yasa cergevesinde Arnavutkdy ve Sultangazi ilge statlisi kazanmistir. Bu iki ilgenin kurulmasiyla
Gaziosmanpasa'nin niifusu 1.013.048'den (2007) 460.675'e (2008) diigmiis ve "Tirkiye'nin en kalabalik ilgesi"
unvanini kaybetmistir. 1990 Genel Niifus Sayimina gore ilge merkezinin geng bir niifusa sahip oldugu belirlenmistir;
20 yasin altindaki niifus toplam niifusun yarisina yakindir. Yine ayni sayima gore, ilgce merkezinde 6 yasin lizerindeki
okuryazarlik oraninin %88,1 oldugu gériilmiistiir. llge merkezinde okuma yazma bilenlerden %81,3'li bir 6grenim
kurumundan mezun olmustur. Bunlardan %75,7'si ilkokulu, %12,9'u ortaokul ve dengi okullari, %9,2'si lise ve dengi
okullari ve %2,2'si yliksekogrenim kurumlarini bitirmistir.
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Harita 2 Makro Olgekte Taginmazlarin Konumu, Anahtar Harita

Degerlemeye konu tasinmazlar: istanbul ili, Gaziosmanpasa ilgesi, Baglarbasi Mahallesi, Hamam Caddesi, 6802
Ada 1 numarali Parseldir.

Tasinmaza ulasim icin; bolgenin ana arterlerinden olan Gaziosmanpasa Meydani Ordu Caddesi lizerinden ayrilarak
Hamam Caddesi adresine girilir. Kuzey yoniinde hamam caddesi Uzerinde yaklasik 900m ilerledikten sonra
tasinmaza ulasilir. Degerleme konusu taginmaz sol kolda 6802 Ada 1 numarali Parseldir.

Taginmazlarin yakin cevresinde; ‘istanbul AVM, Avrupa Ozel Safak Hastanesi, Ozel Bilgi Hastanesi, Gaziosmanpasa
Egitim ve Arastirma Hastanesi, BB Hamza Yerlikaya Spor Kompleksi, Bayrampasa Sehir Parki Adapark, Forum
istanbul AVM, Bayrampagsa Devlet Hastanesi, Venezia Mega Outlet’ gibi bilinirligi yiiksek yapilar bulunmaktadir.

Topografik Yapi

Degerlemeye konu taginmazin bulundugu bolge genel olarak egimli olmakla birlikte bolgede gozle goriilebilir bir
yiikseklik farki bulunmaktadir. Giiney, bati, kuzey ve kuzeybati yoniinde dogru ilerledikge yiikseklik artmakta ve
Kuzeydogu ve dogu yoniinde ilerledikge yilikseklik azalmaktadir. Parsel iginde gozle gorilir bir kot farki
bulunmaktadir. Parselin lizerinde herhangi bir yapi bulunmaktadir.

i \T

1 Sereg g

Sekil 5 Topografik Yapi
Erisebilirlik ve Ulasim

istanbul, kara ve deniz ticaret yollarinin bir kavsagi olmasi ve stratejik konumu nedeniyle Tiirkiye'de ekonomik
yasamin merkezi olmustur. istanbul, ayni zamanda Tiirkiye'nin en biiyiik sanayi merkezlerinden olup, iilkedeki
sanayi istihdaminin %20'sini karsilamaktadir. Ayrica yaklasik olarak %38'lik endiistriyel alana sahiptir. istanbul gida
sanayi, tekstil Gretimi, petrol riinleri, kauguk, metal esya, deri, kimya, ilag, elektronik, cam, teknolojik tiriinler, makine,
otomotiv, ulagim araglar, kagit ve kagit riinleri ve alkolll igkiler, kentin dnemli sanayi uriinleri arasinda yer
almaktadir.

».‘)I ba'«; ‘/’ 3
N G
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Sehir igi

istanbul'da ulasim kara, hava, deniz ve demiryollari gibi cesitli sekillerde saglanmakta olup, bélgede sehirigi,
sehirlerarasi ve uluslararasi tasimaciligin yapildigi biiyiik merkezler bulunmaktadir. istanbul’da havayolu ulagiminin
yapildidi iki sivil havalimani ve ingaati devam eden 3. Havalimani olarak da adlandirilan havalimani bulunmaktadir.
istanbul'da yurtici ve yurtdisi pek cok merkeze aktarma yapmaksizin ugmak miimkiindiir. ildeki havalimanlarindan
Atatlirk Havalimani, Avrupa Yakasi'nda Bakirkdy ilgesinde; Sabiha Gokgen Havalimani Anadolu Yakasi'nda Pendik
ilcesinde; 2019 sonlarinda devreye giren Yeni istanbul Havalimani ise Avrupa Yakasi’'nda Arnavutkdy ilcesinde yer
almaktadir. Béylelikle istanbul Atatiirk Havalimani kapatilmak durumunda kalinmistir.

Karayolu

Karayoluyla ulagim ise Istanbul'da 6zellikle sehirlerarasi yolculukta biiyiik bir paya sahiptir. Tiirkiye'nin her iline ve
ayrica Giircistan, Yunanistan, Bulgaristan gibi komsu iilkelere istanbul'dan dogrudan seferler yapilmaktadir.
Anadolu Yakasi'nda Harem Otogari, Avrupa Yakasi'ndaysa Biiyiik istanbul Otogar (Esenler Otogari) hizmet
vermektedir. Istanbul Otogari da metroyla kent merkezine baglanmaktadir. Bunun disinda sehrin degisik
bolgelerinde, kimi bliylik seyahat firmalarinin isletmesini yaptigi cep otogarlari da mevcuttur.

Demiryolu

Demiryolu ise bu iki ulasim yoluna oranla daha az tercih edilen ulasim gesididir. istanbul'dan Eskisehir, Ankara,
Konya, Adana, Bitlis, Van gibi yurtici merkezler ile Yunanistan, Bulgaristan, Romanya, Sirbistan, Macaristan, iran,
Suriye ve Irak gibi dis merkezlere tren seferleri yapiimaktadir.

4.2.2. Gayrimenkullerin Tanimi

Tasinmazin acik adresi; Gaziosmanpasa ilgesi, Baglarbasi Mahallesi (Sarigél Mahallesi), Hamam Caddesi, iizerinde,
Gaziosmanpasa/istanbul. Degerleme konusu gayrimenkul, 6802 Ada, 1 parsel sayili 2.260,84 m2 yiizélgiimlii “Arsa”
nitelikli taginmazdir. Parselin Hasim iscan Caddesine yaklasik 115 metre, Hamam Caddesine ise 40 metre cephesi
bulunmaktadir.

Konu gayrimenkulde genel anlamda egimli bir yapiya sahiptir. Parsel geometrik olarak amorf seklindedir.

Parsel lizerinde herhangi bir yapi bulunmamaktadir. Ayrica imar durumu g6z 6niinde bulunduruldugunda en iyi ve
en verimli kullanimi yansitmadi§i degerlendirilerek, tnitelerin ekonomik degerinin olmadigi tespit edilmistir. Konu
gayrimenkullerin gelistiriimemis bos arsa olarak dederlemesi yapilmasi uygun goriilmustdir.

4.2.3. Avan Proje Tanimi

Konu parsel iizerinde gelistiriimesi planlanan otel projesi bulunmakta olup, bu proje avan proje niteligindedir. S6z
konusu bu proje Gaziosmanpasa Belediyesinde onaylanmistir. Otel 195 odali olarak tasarlanmis olup, kat dagilimi
5 BK+ ZK + 14 NK +CK seklindedir. Toplam 21 katta ingaat alani 19.872 m2, briit ingaat alani ise 21.157 mZdir.
Konu taginmaz igin otel olarak avan projesi hazirlanmistir. Projenin vaziyet plani agagidaki gibidir.
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Tablo 10 Avan Proje Bilgileri

Kat Kot insaat Alani Briit Alan Kullanim
5.BK 17,50 Kotu 1.278,90 1.278,90 Siginak & Personel Dinlenme Odalarn
4 BK 21,00 Kotu 1.278,90 1.278,90 Yemekhane, Gamasirhane, Mutfak
3.BK 24,50 Kotu 1.278,90 1.278,90 Spor Salonu, Sauna, Mesaj Odalari, Mescid
2.BK 28,00 Kotu 1.278,90 1.278,90 Kapali Otopark & Teknik Hacimler
1.BK 31,50 Kotu 1.278,90 1.278,90 Kapali Otopark & Teknik Hacimler
Zemin Kat - 805,00 932,50 Lobi, Resepsiyon, Ofisler , Kafe-Bar
1.Kat - 665,50 a02,50 Restoran, Mutfak, Ofis, Mescid
2.Kat - 864,00 202,50 15 Otel Odasi
3.Kat - 864,00 902,50 15 Otel Odasi
4. Kat - 864,00 902,50 15 Otel Odasi
5.Kat - 864,00 202,50 15 Otel Odasi
6.Kat - 864,00 a02,50 15 Otel Odasi
7.Kat - 864,00 902,50 15 Otel Odasi
8.Kat - 864,00 902,50 15 Otel Odasi
9.Kat - 864,00 902,50 15 Otel Odasi
10.Kat - 864,00 202,50 15 Otel Odasi
11.Kat - 864,00 a02,50 15 Otel Odasi
12.Kat - 864,00 902,50 15 Otel Odasi
13.Kat - 864,00 902,50 15 Otel Odasi
14 Kat - 864,00 902,50 15 Otel Odasi
Catl Kati - 775,00 775,00 Teknik Hacimler

19.872,00 20.737,00 Toplam 195 Oda
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5. GAYRIMENKULUN DEGERINi ETKILEYEN FAKTORLER ve PiYASA ANALIiZi
5.1. Tasinmazin Degeri Etkileyen Faktorler (SWOT Analizi)

« Giiglii Yanlar

e  Gayrimenkulin yer aldi§i bolge merkezi bakimindan tercih edilen nitelikli bir bolge olmasi

e  Konu parselin ‘Turizm +Ticaret+ Konut Alani’ alaninda yer aliyor olmasi

e Ulasim kabiliyetinin gli¢li olmasi,

o

% Zayif Yanlar

Riskli alanda kalmasi

e Egimli parsel olmasi
e Yaya aksinin yogun olmadidi bir bolge de yer almasi.

e Bolgede kentsel donlisim faaliyetlerinin tamamlanmamis olmasi ve ingaat faaliyetlerinin yaratmis oldugu
glriiltl ve hava kirliligi

K3

% Firsatlar

e Bolgenin gelisme potansiyelinin yiiksek olmasi ve yabanci yatinmcilarin gayrimenkullere olan ilisi
e Bodlgenin ana ulasim aksi olan Gaziosmapasa Caddesi'ne yakin olmasi

e Tasinmazin Vialand projesine yakin konumda olmasi

% Tehditler

e Ulke ekonomisindeki dalgalanmalarin gayrimenkul sektdrii tizerindeki olumsuz etkileri

e Genel ekonomik dalgalanmalar ve belirsizliklerin gayrimenkul ve turizm piyasasina yansiyacak etkileri

2. derece deprem bolgesinde yer almasi
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5.2. Gayrimenkul Piyasasi Analizi
5.2.1. ArsaPiyasasi

Degerleme konusu taginmazlarin yakin gevresinde yapilan arastirmalarda tasinmazlarla benzer biiyiikliikte ve imar
haklarina sahip pazarda satista bulunan bos arsa arzi bulunmaktadir. Bélgede yapilan arastirmalarda elde edilen
emsal veri setleri analiz edilmis, s6z konusu emsaller asagidaki tabloda belirtilmistir.

Galisma kapsaminda, konu gayrimenkuller ile benzer niteliklere sahip satilik arsa emsalleri hakkinda arastirma
yapilmistir. Calisma konusu gayrimenkuliin bulundudu parsel, merkezi konumda yer almasi, Hamam caddesine
cepheli olmasi ve Gaziosmanpasa mahallesinin tercih edilen ve daha canli bir bolgesinde kalmasi sebebiyle Sarigol
gayrimenkul pazarinda yer alan degerli gayrimenkullerdendir.

YTy
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Harita 3 Emsal Haritasi (Satilik Arsa Konumlarr)

ARSA EMSALLERI Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4 Emsal 5 Emsal 6
Mahalle Kugikkdy Yildinm Sagmalcilar Diigmeciler Orta Orta
Ada / Parsel 6321/1 0/4925 0/9387 240/19 436/120 ve 121 425/183
Ulasilabilirlik Cadde Cepheli/ iyi Sokak Cepheli/ iyi Sokak Cepheli / iyi Sokak Cepheli/ iyi Sokak Cepheli / iyi Sokak Cepheli / iyi
Konum / Gériinebilirlik Ara Parsel Ara Parsel Kose Parsel Kose Parsel Ara Parsel Ara Parsel
Reklam Kabiliyeti Gok iyi Orta Orta Orta Orta Orta
Parsel Geometrisi Dikdortgen Dikddrtgen Dikdortgen Dikddrtgen Dikdortgen Dikdortgen
Fonksiyon Ticaret Ticaret+Konut Ticaret+Konut Ticaret Turizm+Ticaret Konut+Ticaret
Emsal

Miilkiyet Durumu Tam Miilkiyet Tam Miilkiyet Tam Miilkiyet Tam Miilkiyet Tam Miilkiyet Tam Miilkiyet
Arsa Alani, m? 1.670,54 135,00 175,00 1.100,00 382,00 180,00
istenen Fiyat 275.000.000,00 18.200.000,00 28.500.000,00 125.000.000,00 66.000.000,00 25.000.000,00
istenen Birim Fiyat, TL/m? 164.617,43 134.814,81 162.857,14 113.636,36 172.774,87 138.888,89

Tablo 11 Emsal Tablosu (Satilik Arsa Analizi)

Pazar Degeri Tespiti analizinde arsa nitelikli emsallerin caddeye cephesinin bulunup bulunmadigi, imar haklari,
reklam kabiliyeti, arsalara olan etkileri ve gevre yerlesim yerlerinde bulunan arsalar ile karsilastirmistir. Analizde
tespit edilen emsaller igin istenen birim fiyat araliginin 113.636 — 172.775 TL/m? oldugu goriilmustdir.

Gergeklestirilen pazar arastirmasinda piyasalarin durgun oldugu anlasiimis, yakin ddnemde gergeklesmis herhangi
satis bilgisine ulagilamamistir. Ancak, emlak ofisleri ile yapmis oldugumuz goériigmelerde, gergeklesebilir arsa
satiglarinin istenen fiyat tizerinden yaklasik %5 -10 mertebesinde iskontolu olabilecedi kanaatine variimigtir.
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5.2.2. Ticari Birimler Magaza Emsalleri

Konu parsel uzerinde alternatif imar senaryosu olarak belirlenen Konut + Ticaret fonksiyonuna gére hipotetik
gelistirme yaklagiminda proje gelistirmesi yapilacak olup, ticari birimlerin olasi satis degerleri ticari piyasa
incelenmistir. Konu parsel lzerinde gelistirilecek projeye benzer niteliklere sahip satisa konu ticari birimler igin
arastirma yapilmistir.

Bolgede yapilan arastirmalarda elde edilen emsal veri setleri analiz edilmis, s6z konusu emsaller asadidaki tabloda
belirtilmistir.

Harita 4 Emsal Haritasi (Satilik Magaza Konumlari)

Satilik Ticari Miilkler Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4 Emsal 5 Emsal 6
ilan Sahibi Emlak Ofisi Emlak Ofisi Emlak Ofisi Emlak Ofisi Emlak Ofisi Emlak Ofisi
Konum Baglarbag! Baglarbagi Baglarbagi Mah. Sarigdl Mah. Sarigdl Mah. Sarigél Mah.
Proje/ Bina Adi Miinferit Bina Miinferit Bina Miinferit Bina Miinferit Bina Miinferit Bina Miinferit Bina
Cepheli Oldugu Aks Kugiikkdy Yolu Caddesi Kegesuyu Caddesi Gllti Caddesi Ordu Caddesi Gullti Caddesi Gullii Caddesi
Ticari Hareketlilik lyi Ticari Aktivite Orta Ticari Aktivite Orta Ticari Aktivite Iyi Ticari Aktivite lyi Ticari Aktivite Orta Ticari Aktivite
Bina Yasi 40-45 510" 11-15 21-25 31-40 26-30
Bina / Proje Niteligi Standart Standart Standart Standart Standart Standart
Ulasilabilirlik Kolay Kolay Kolay Kolay Kolay Kolay
Diikkan Cephe Uzunlugu 4m 8m 10m 10m 12m 8
Kose / Ara Ozelilgi Ara Diikkan Ara Diikkan Kose Diikkan Ara Diikkan Kose Diikkan Ara Dilkkan

gu Kat / Kat Dagihmi ZK + BK ZK ZK+BK ZK+BK ZK+BK ZK+BK
Pazarlanan Alan 140 92 280 162 80 80
Bodrum Kat 90 0 150 77 25 20
Zemin Kat 50 92 130 85 55 60
Yiiksek Girig 0 0 0 0 0 0
Asma Kat 0 0 0 0 0 0
Diger Normal Katlar 0 0 0 0 0 0
Gergekci Briit Alan 68 92 152,5 96,55 58,75 63
Beyan Edilen Alan / Gergekgi Alan Farki 5% 20% 10% 10% 15% 15%
Etkin Zemin Kat Alani, m? 65 74 137 87 50 54
Talep Edilen Satis Fiyati 6.700.000,00 5.300.000,00 10.000.000,00 8.250.000,00 4.600.000,00 4.100.000,00
istenen Birim Fiyat, TL/briit m? 103.715,17 72.010,87 72.859,74 94.942,17 92.115,14 76.563,96

Tablo 12 Emsal Tablosu (Satilik Magaza Analizleri)

Emsal arastirmalar kapsaminda, bdlgenin gelisimini heniiz tamamlanmamis olmasi nedeniyle tasinmazla benzer
nitelikli emsallerin, gayrimenkul piyasasinin yasadidi zorluklar, enflasyondaki artiglar ve doviz fiyatlarindaki
istikrarsizlik istenen fiyatlarin piyasa rayici lizerinde tasidigi goriilmustr.

Tasinmazin yer aldigi bolge igerisinde ticari olarak daha gelismis oldugu belirlenen bodlge akslarindan olan
caddelerin yer aldigi mevkilerden emsaller belirlenmis ve ticari birimler igin talep edilen birim fiyatlar 72.010 -
103.716 TL/m? arasinda oldugu tespit edilmistir. Ticari birimlerin tasinmazin bulundugu bolgede kisith olup daha
cok Gaziosmanpasa ilgesi merkezinde talep gérmektedir. Tasinmazin bulundugu bélge de insai faaliyetlerin
tamamlanmamasi nedeniyle ticari olarak bir aksin heniiz gelismedidi ve ana yaya aksinin konut amacli olustugu
go6zlenmisgtir.
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5.2.3. Konut Piyasasi

Konu gayrimenkuliin bulundugu bdlge riskli alan ilan edilmesi ile birlikte biyiik bir déniisime girmis ve konut
projelerinin Uretimi hizlanmistir. Taginmazin bulundudu bolge bu faaliyetleri ile heniiz gelisimi tamamlamamistir.
TOKI araciligi ile dretilen konut stogu konu bélgede oldukga fazla olmakla beraber heniiz stoklar erimemistir. Bu
baglamda tasinmaza yakin konumda e cephelerinde bulunan markali konut projeleri incelenmistir.

Turkiye’de yasam maliyetinin gorece diisiik olmasi ve Euro, Dolar ve Sterlin ‘in giigli konumlar, gayrimenkul
yatinmini yabancilar igin cazip hale getirmisti. Konut insaatlarinda son yillarda yasanan yabanci yatirm artigi
genellikle daha ucuz olan kigtik evler {izerine yogunlagmistir. Daha genis ve liiks evler satin alan yabancilar, ilgenin
daha tercih edilen boélgesi olan TEM aksinda bulunan projelerdir. Genel olarak, taginmazin bulundugu bdlgeye
yonelik yabanci yatirim beklentileri 6zellikle gelistirici firmalarin mevcut talebin niteligine uygun arz gergeklestirmek
konusundaki yetersizlikleri sonucunda diisiik seviyede kalmistir. Bununla birlikte arzin kigiik tnitelerden olusan
makul fiyat araligindaki projelere kaymasi yabanci misterilerin bu bolgedeki konut talebini artirmasi
beklenmektedir.

Tablo 13 Emsal Tablosu (Satilik Markali Konut Projeleri Analizi)

Satig Fiyat, TL Birim Fiyati, TL/m?

o P Gergekgi Unite n n Tamamlanma Satig
Proje Konum Unite Sayis1  Oda Sayisi Biiyiikligi, m? Teslim Sekli KDV Tarihi Performans:
1+1 55 3.700.000 4.200.000 67.273 76.364
Sangdll Kent sanget s1o 141 65 4.000.000 4.650.000 61.538 71.538 ,.' o - sors .
Konutlan (1.Etap) 241 85 4.480.000 7.100.000 52706 83520  Mutfak Geregsiz
341 110 6.650.000 8.500.000 60.455 77273
1+1 55 3.650.000 3.800.000 66.364 60.091
ia”gu.l KEQ‘E songet w06 241 70 3.500.000 4.350.000 50.000 62143 ., ,-' onasonts o oo
onutlan (2.Etap) 241 80 4.000.000 5.300.000 50.000 66.250 utfak Geregsiz
341 110 5.750.000 6.950.000 52.273 63182
241 70 4.200.000 5.200.000 60.000 74.286
Ahes Misal Konutlan Sangsl 796 241 80 7.100.000 6.500.000 88.750 81.250 ML':ZI’?;VE‘:S‘L'; 1% 2022 100%
3+1 110 6.650.000 8.500.000 60.455 77.273
1+1 55 3.500.000 4100.000 63.636 74.545
2 Etaph, 7B Bolgesi 813 ] 241 70 3.350.000 5.950.000 47.857 85.000 Dekorasyonlu
Konutly Baglarbasi Projesi  22012Das! 813 Mutfak Geregsiz ' 2022 100%
glarbast Proj 241 80 4.750.000 7.500.000 50.375 93.750 ¢
3+1 100 6.900.000 9.100.000 69.000 91.000
1+1 55 3.450.000 4.200.000 62.727 76364
Yildiz Park Modern Yildiz Tabya 397 241 % 5.150.000 5.650.000 57.222 62.778 Mu'fz‘:?;i‘;’;‘]‘; 1% 2014 100%
3+1 120 5.350.000 7.400.000 44.583 61.667
1+1 55 3.500.000 4500000 63.636 81.818
241 80 5.950.000 6,420,000 74375 80.250 b
Essanora Fevzi Gakmak 785 Mutfok Garecti 1% 2018 100%
3+1 120 8.600.000 9.700.000 71.667 80.833 utfak Geregli
441 250 21.600.000 25.300.000 86.400 101.200
141 55 4.000.000 4.500.000 72727 81818
241 75 4.250.000 5.500.000 56.667 73333 b
Serenity Fevzi Gakmak 248 ok orecti 1% 2018 100%
3+1 110 6.750.000 7.500.000 61.364 68.182 Mutfak Geregli
441 140 8.150.000 8.450.000 58.214 60357
241 % 6.000.000 7.700.000 66.667 85.556
TEM Avrasya Konutlan Karayollan 612 241 120 9.300.000 11.000.000 77.500 91.667 N?;';Z;aéi:’:c‘: 1% 2019 100%
341 180 13.000.000 15.500.000 72222 86111
Eyiip 1+1 45 2.800.000 3.500.000 62.222 77.778 D
Eyip Palas Evleri voa 124 Mook eyt 1% 2016 1
esilpinar 2+1 85 4.300.000 6.350.000 50.588 74.706 utfak Geregli

Yapilan arastirmaya gore, s6z konusu projelerde gergeklesen satis fiyatlar istenen satis fiyatlarinin %5 ile %10
altinda seyretmektedir.

% MARKALI KONUTS
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Bolge heniiz gelisimini tamamlamis olmasi ve tamamlanan projelerdeki teslim sorunlar sebebiyle gayrimenkul
piyasasinda fiyatlar tam oturmamistir. Bu nedenle tasinmazin yakin gevresinde ingaati tamamlanmis oturumlarin
baglamis oldugu projelerde incelemeye tabi tutularak fiyat analizi gergeklestirilmistir.

Satis Performansi

Asagidaki grafikte yillara gore ingaati tamamlanmis ve tamamlanacak projelerin satis performanslari ve talep edilen
proje ortalama satis fiyatlari goriilmektedir.

Tablo 14 Projelerin Satis Performansi

insaat Tamamlanma Siirelerine Gore Proje Satis Performanslari(%) ve Ortalama Satis Fiyatlari(TL/m?)

90000 80.022 79.954 102%
80.000 73.669 73.020 100%
20,000 68.834 66.324 66.583 om
) 60.890 59.913 :
60.000 96%
50.000 94%
40.000 92%
30.000 90%
20.000 88%
10.000 86%
0 84%
Yildiz Park Sarigol Kent Sarigol Kent Eylp Palas Essanora Serenity TEM Avrasya Ahes Misal Baglarbasi
Modern Konutlar Konutlari Evleri Konutlari Konutlan Projesi
(1.Etap) (2.Etap)
mmm Proje Ortalam Birim Deger TL/m? === Satis Performans
2014 2015 2016 2018 2019 2023

Bolgede yapilan arastirmada Essanora ve Tem Avrasya projeleri i¢in istenen fiyatlar diger projelere gore yiiksektir.
S6z konusu projeler konum ve proje Uriinlerinin daha nitelikli olmasi sebebiyle daha yiiksek birim m? degeri ile
pazarlanmaktadir.

Bolgede yapilan arastirmalarda ikinci el satis fiyatlari ile benzer &zelliklere sahip yeni projelerin satis fiyatlar
benzerlik gostermektedir. Buna gore konut fiyatlarinin ikinci el piyasada deger kaybi yagamadigi soylenebilir.

Ortalama Birim Satig Degeri

Asagidaki grafikte bu galismadaki piyasa karsilastirmasinda kullanilan projelerdeki ortalama metrekare fiyatlari
gosterilmektedir.

Tablo 15 Daire Tiplerine Gore Ortalama Birim Satisg Degeri Analizi

Ortalama Birim Satig Degeri TL/m?

74.000 72.307

72.000

70.000

68.000

66.000 65.016

64.000

05,000 60.901 61.502
60.000

58.000

56.000

141 241 3+1 441

54.000

Galisma kapsaminda GOP ve yakin gevresinde incelenen projelerdeki markali konut projeleri, nitelikli ve farkli tGnite
biyiikliklerine sahip konutlardir. Bu tip kullanimlara sahip projelerde oda sayisi arttikga birim m?2 degderlerinin de
dogru orantili olarak azalmasi beklenmektedir. Bundan dolayi birim m2 degerleri karsilastinldiginda 1+1 konut
tiplerinin, 2+1 tipine gore daha yiiksek birim m2 degerine sahip oldugu goriilmistir. Bolge talebine bagh olarak 3+1
daire tipleri dider tiplere gore en yiiksek birim m?2 dederine sahiptir.
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5.2.4. Otel ve Konaklama Piyasasi
DUNYA

Pandemi doneminde tamamen kaybedilen 2020 yilinin ardindan 2021 yilinda sektor yaralarini sarmaya basladi.
Turizm sektoriinde faaliyet gosteren tiim aktorlerin derinden etkilendigi iki yilin ardindan asilamanin yayginlagmasi
ve sinirlarin agilmasi sektore can suyu oldu. 2022 yilina gelindiginde ise kisitlamalar biyik 6lglide azaldi ve pandemi
oncesi déneme doniis basladi. Pandeminin etkisinde yasanan daralma ile birlikte 2019 yilinda 9,6 trilyon USD'lik
biyiklige sahip olan sektér 2023 yilini 9,5 trilyon USD biiyiikliikle kapatmistir. Bu ¢okiisi takip eden donemde
kiiresel ekonomiden daha iyi bir performans gosteren turizm sektor(, reel sektdrde oldugu gibi hizh bir toparlanma
gostermigtir.

Omicron varyantina ragmen asilama sirecinin hizlanmasi kisitlamalari buytiik dlgiide ortadan kaldirdi. 2021 yilinda
astlanmanin artmasi ve sinirlarin agilmasiyla beraber 6zellikle yilin Gglincii ve dordiincii geyreklerinde sektorde
dikkat ¢eken bir toparlanma yasandi.

Seyahat ve turizmin kiiresel gayri safi yurtici hasilaya (GSYIH) toplam katkis1 2021 yilinda bir dnceki yila gére yiizde
21,7 artti. Seyahat ve turizmin kiiresel GSYiH'ya katkisi 2023 yilinda 9,5 trilyon ABD dolarina ulagmistir. Diinya'da
2022 yilinda seyahat ve turizm sektorii, kiiresel GSYiH'ye %7,6 oraninda katkida bulundu. S6z konusu rakam, 2021
seviyesine gore %22 artig, 2019 seviyesine gore ise %23 diisus gosterdi. Rapora gore bu rakamin 2023'te 9,5 trilyon
ABD dolarina, 2033'te ise 15,5 trilyon ABD dolarina ulagsacagi 6ngoriilmektedir.

Tablo 16 Turizmin GSYH'ye Katkisi- 2023 Y1l Yillik De@isim Oranlari

Turizmin GSYH'ye Katkisi

Filipinler 269%
Hollanda 121%
Meksika 85%
68%
67%
Rusya . 5 Yo

ispanya —— 5 0%,
Hundistan I 6 Yo
Fransa I |4 Yo
Arjantin —— 30
Birlesik Kralhk I 37 %
italya I 350,
Brezilya I 30
Guney kore 2%
Cin I 22%
Kiiresel Ortalama 2 2%
Almanya ——— 2 0%
ABD —— 15%
Suidi Arabistan N 6%
Avustralya -6% =
Japonya -129% m—
-50% 0% 50% 100% 150% 200% 250% 300%

Kaynak: WTTC

Pandemi siirecinde sektorde G20 (ilkeleri iginde en az kayip yasayan lilkeler bazinda bakildiginda; ilk sirayi Filipinler,
Hollanda, Meksika, Kanada ve Tiirkiye'nin aldigi goriliyor.

Tablo 17 Yurt ici Harcamalar — 2023 Yil Yillik Degisim Oranlar

Yurt i(;i Harcamalar-2021 Yilhk Degisim Oranlan

italya 76%
Birlesik Krallik 58%
Arjantin 56%

Hindistan 56%
ispanya 52%
Fransa 52%
Rusaya 48%
Gliney Afrika 17%
Japoenya 1%
Tirkiye 37%
Kanada 33%
Brezilya 30%
ABD 28%
Suidi Arabistan 27%
Cin 26%
Giiney Kore 24%
Meksika 21%
Endonezya 7 %
Alman ya — 60
Avustralya -2% mm

-10% 0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% ETe7

Kaynak: WTTC

Pandemi siirecinde alinan énlemlerin yurt icinden ziyade yurt digi turizm faaliyetlerini etkiledigi goriliyor. G20
llkelerinde yasanan artis oranlari, yurt ici ve yurt disi kalemler olarak ayristirildiginda yurt digi faaliyetlerinde daha
biiyiik artis gériiliiyor. Ulkelerin artis oranlarinin aritmetik ortalamalari, yurt igi harcamalar icin %36 iken yurt disi
harcamalar i¢in-%10,8 seviyesinde. Bu dagilima ilkeler bazinda baktigimizda, yerel tercihlerin birbirlerinden ne
kadar ayristigini gorebiliyoruz. Ornegin Avustralya'da yurt disi turizm harcamalari 2021 yilinda %82,2 daralirken yurt
ici harcamalarda %1,8 seviyesinde daralma mevcut. Bu degerler lilkeyi bir listede son, dider listede ilk siraya tasiyor.
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Tablo 18 Yurt Disi Harcamalar — 2023 Yili Yillik Degisim Oranlari
Yurt Dis1 Harcamalar- 2021 Yih Yillik Degisim Oranlan

Avustralya -82,20%
Arjantin  -82,10%
Endonezya -81,10%
Birlesik Krallik -48,80%
Guney Afrika -40,40% NEE———
Hindistan -39,109% I
Cin -27,40% I
Gluney Kore -23,30%
Brezilya -10,60% W——
Suidi Arabistan -7,00% m—
ABD 5 1,40%
Kanada - 4,20%
Almanya — 11,80%
Rusya —— 12,60%
italya | 0,80%
Fransa I 33,20%
Meksika 58,60%
ispanya 70,10%
Tirkiye 104,40%
-100,00% -50,00% 0,00% 50,00% 100,00% 150,00%

Kaynak: WTTC

Diinya gapindaki Ulkeler, enflasyonist baskilari artiran, reel gelirler ile harcamalari kisitlayan ve toparlanmayi daha
da yavaslatan yiiksek emtia fiyatlarindan etkileniyor. Ukrayna'daki savas, 2021°de ve 2022'nin baslarinda kiiresel
ekonomide goriilen COVID-19 ile ilgili arz darbogazlarindan yiikselen enflasyona hizli bir son verme umutlarini bosa
cikardi. Yiksek gida ve enerji fiyatlar ve tedarik zinciri sorunlarinin devam eden kotllesmesi, tiiketici fiyat
enflasyonunun daha sonra ve dnceden 6ngoriilenden daha yiiksek seviyelerde zirve yapacagini ima ediyor. OECD
tahminleri, savasin Almanya, Birlesik Krallik ve Amerika Birlesik Devletleri'nde 40 yilin en yiiksek seviyelerine ulasan
enflasyon (izerindeki biiyiik ve kiiresel etkisini gosteriyor. Tedarik zinciri ve emtia fiyat baskilarinda kademeli bir
azalma ve artan faiz oranlarinin etkisi 2023 yilina kadar hissedilmeye baslanacak, ancak yine de c¢ekirdek
enflasyonun yilsonunda birgok biiyiikk ekonomide merkez bankasi hedeflerinde veya {izerinde kalacagi tahmin
ediliyor. OECD'nin 2024 yilina iliskin ekonomik tahminleri, kiiresel ekonominin toparlanma sirecinde oldugunu
gostermektedir. Kiiresel biiyiimenin 2024 ve 2025 yillarinda %3,2 oraninda gergeklesmesi beklenmektedir.

Turkiye, toplam 51 milyon ziyaretgi ile 2022 yilinda en ¢ok turist agirlayan 5. iilke oldu. 2023 yilinin ilk yarisina bu
rakam 2022 ilk yarisina gore %21 artarak 22 milyon olarak yansidi. 2023 yilinin ilk yarisinda ziyaretgilerin gelis amaci
%76,2'ik oranla "seyahat, edlence, spor ve killtlirel faaliyetler”, %16,6'lik oranla "akraba ve arkadas ziyareti" olarak
kaydedildi. Turkiye'ye “aligverig" igin gelenlerin orani ise dnceki yillarla benzer bigimde yiizde %3'te kald.

Veriler, 2023 ilk yarisinda Tirkiye'ye en ¢ok turisti 6nceki yila gore %34 oraninda artarak 5,2 milyon kisiye ulasan
Rus ziyaretgilerin olusturdugunu gosteriyor. Rusya'dan gelen ziyaretgiler toplam ziyaretgi sayisinin %13'lind, ikinci
siradaki Almanya'dan gelen turistler ise %12'sini olusturuyor. ingiltere'den gelen ziyaretci sayisi da dnceki yilin ayni
donemine gore %12 oraninda artis gostererek 3. sirada yer aliyor. Tiirkiye'nin turizm gelirleri 2023 yilinin ilk yarisinda
yillik bazda %27 artisla 21,7 milyar ABD dolarina yiikseldi. istanbul'da 10 Haziran'da Inter Milan ile Manchester City
arasinda oynanan Sampiyonlar Ligi finali, ev sahibi sehre yaklagik 75 milyon Euro (80 milyon ABD dolari) ekonomik
katki saglamistir. KPMG'nin Kiiresel Dinlenme Egilimleri 2024 raporuna gore seyahat ve dinlenme sektoriine yapilan
kiresel yatinmin bu yil bir 6nceki yila gore yiizde 25 artmasi beklenirken kiiresel seyahat ve turizm gelirlerinin ise
2024 yilinda yiizde 8,3 artarak 1 trilyon dolar ulagabilecegi tahmin ediliyor.

Arz

Pandemi dolayisiyla uygulanan kisitlamalarin ortadan kalkmasiyla birlikte turizm sektoriinde yasanan olumlu
havanin etkisiyle, 2024 yilinda Tirkiye genelinde isletme belgeli tesis sayisi 6 bin 499, yatinm belgeli tesis sayisi
714, basit konaklama igletme belgeli tesis sayisi 14 bin 735 olmak lizere toplamda 21 bin 948 adet bakanlik
belgeli tesis bulunuyor.

Oda sayilarina gére; isletme belgeli oda sayisi 558 bin 33, yatinm belgeli oda sayisi 74 bin 493, basit konaklama
isletme belgeli oda sayisi ise 325 bin 625'tir. Toplam oda sayisi ise 958 bin 151 dir.

Talep

2024 yili Ocak-Kasim déneminde Ulkemizi ziyaret eden yabanci sayisinda gegen yilin ayni dénemine gére %7,09
artis gostererek 50.040.427 olmustur. Ulkemizi ziyaret eden yabanci ziyaretginin 1.658.523 i (3.31%)
gliniibirlikgidir. 2024 yili Ocak - Kasim déneminde Ulkemize en cok ziyaretci génderen iilke siralamasinda Rusya
Fed. %13,00 (6.504.350) ile birinci, AlImanya %12,72 (6.364.990) ile ikinci, ingiltere (Birlesik Krallik) %8,67 (4 338
859) ile liglincii siradadir. ingiltere (Birlesik Krallik) {ilkesini iran ve Bulgaristan izlemektedir.
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ISTANBUL

Sira dis tarihi katmanlarin ayni mekanda izlerinin gériilebildigi, imparatorluklarin bagkenti istanbul; Bogaz, Adalar,
Tarihi Yarimada gibi hem kiiltirel hem de dogal 6zelikleri ile hakli sekilde ¢ok sayida turist gekmektedir. Buna ek
olarak geligen diger turizm gesitleriyle, alternatif bir turizm destinasyonu olma yolunda ilerlemektedir.

istanbul, 2023 yilinin ilk yarisinda 11 milyon 524 bin yabanci ziyaretgiyle agirladi. 2023 ilk yarisinda istanbul'u ziyaret
eden yabanci ziyaretgi orani bir 6nceki yilin ayni dénemine gére %16,22 artis gésterdi. istanbul'a gelen ziyaretgi
sayisinda yine dnceki yillarla benzer bigimde Rusya, Almanya, iran, ABD ve Suudi Arabistan, ingiltere ilk siralarda
yer aldi.

il Kiiltiir ve Turizm Miidiirligi verilerine gére, kente 2023'(lin ocak-kasim déneminde 16 milyon 51 bin 324 yabanci
turist geldi. 14 milyon 714 bin 474 kisinin ziyaret ettigi 2022'nin ayni ddnemine gore yabanci turist sayisi 1 milyon
336 bin 850 ve ylizde 9 artmistir.

»

Asagidaki tabloda Kiiltiir ve Turizm Bakanligimizdan “Turizm isletmesi Belgeli”, “Basit Konaklama Turizm isletmesi
Belgeli” ve “Turizm Yatinmi Belgeli” konaklama tesislerinin tir ve sinif bazinda tesis, oda ve yatak sayilar yer
almaktadir. istanbul'da toplamda “Turizm isletmesi Belgeli” ve “Basit Konaklama Turizm isletmesi Belgeli” 3.070
tesis, 252.078 yatak kapasitesi ile hizmet vermektedir. Yatinmlarin tamamlanmasiyla ilave 105 tesis ve 22.614
yatak istanbul’'un konaklama kapasitesine dahil olacaktir.

Tablo 19 Tesis Sayi ve Tirlerine Gore Geceleme, Ortalama Kalis Sreleri-Doluluk Oranlari

- TESISE GELIS SAYISI GECELEME ORTALAMA KALIS SURESI DOLULUK ORANI(%)

TURU SINIFL YABANCI YERLI TOPLAM | YABANCI YERLI TOPLAM | YABANCI YERLI TOPLAM | YABANCI YERLI TOPLAM
5 Yildizh 3115181 | 1586754 | 4701935 | 74230225 | 2938855 | 10362080 2,38 1,85 2,20 34,54 13,68 28,22
4 Yildizit 2100 641 730 088 2830729 | 5534585 | 1411786 | 6946371 2,63 1,93 2,45 45,51 11,61 57,12
orel 3 Yildizlt 760 215 360 912 1121127 | 1847953 653 508 2 501 461 2,43 1,81 2,23 39,00 13,79 52,80
2 Yildizit 134523 71396 205 919 311740 116 150 427 890 232 163 2,08 38,95 14,51 53,46
1 Yildizh 23 361 13712 37073 51902 29345 81247 222 2,14 2,19 40,39 22,84 63,23
Toplam 6133921 | 2762862 | 8896783 | 15169405 | 5149644 | 20319049 2,47 1,86 2,28 38,58 13,10 51,68
Termal Otel 4 Yildizi 2546 9281 11827 10746 26 380 37126 422 284 314 18,66 45,80 64,45
Pansiyon 14 151 6700 20 851 34 958 13521 48 479 2,47 2,02 2,33 38,51 14,89 53,40
Kamping 216 1464 1680 679 4363 5042 314 298 3,00 126 8,08 934
Apart Otel 40 279 13 720 53 999 185 384 47 236 232 620 4,60 344 4,31 22,12 10,73 52,85
Mistakil Apart Otel 27 688 4499 32187 148 599 14 830 163 429 5,37 3,30 5,08 54,31 5,42 59,73
Bzel Tesis 886 178 180 872 1067050 | 1887508 335 900 2223 498 213 186 2,08 52,72 938 62,10
Panslalg;elli?asn 379 459 330 486 709 945 849 832 598 576 1448 408 2,24 1,81 2,04 29,28 20,63 49,91
Turizm Kompleksi 118 921 17771 136 692 252 350 31720 284070 2,12 178 2,08 39,74 4,99 44,73
Butik Otel 123874 28340 152214 307 812 49357 357 169 2.8 174 235 26,89 752 54,41
B Tipi Tatil Sitesi 1492 1705 3197 4430 3234 7664 2,97 1,90 2,40 10,99 8,02 19,01
Otel (Basit Belgeli) 1475677 549381 | 2025058 | 3374118 | 1028421 | 4402539 2,29 1,87 217 42,58 12,98 55,56
Moézllézgs" 4897 15 627 20 524 6237 27 252 33 489 1,27 174 1,63 6,56 28,67 35,24
Apa’;g;ee'”(;a asit 56 470 24189 80 659 139 938 45 898 185 836 2,48 1,9 2,30 42,61 13,07 56,58
GENEL TOPLAM 9265760 | 3946897 | 13212666 | 22372086 | 7376332 | 20748418 2,41 1,87 225 39,67 13,08 52,75

2024 yil Eyliil ayi itibariyla Bakanlik Belgeli tesisler igin toplam tesise gelis sayisi 1.347.868'dir. Bu tesislerde yapilan
toplam geceleme sayisi ise 3.017.003 olup, ortalama kalis siiresi ise 2,24 giindiir. istanbul'daki konaklama
tesislerinin Eylil ayi doluluk orani ise %62,72'dir.

Fiyatlar ve Doluluk Orani

2024 yili Mart ayinda istanbul'daki konaklama tesislerinde doluluklar 0,3 puan artisla % 45,85'e cikti. Ortalama
doluluk 2023'te % 45,51 dolayinda idi. Bu dénemde Istanbul'daki doluluklar; 5 yildizli otellerde diiserek %40,7'ye
gelirken, 4 yildizli otellerde de %51,2'ye ¢ikti. 3 yildizli otellerde de % 44,6’ya yikseldi.

GAZIOSMANPASA
Tablo 20 istanbul ilceleri Turizm istatistikleri
: TESISE GELIS ORTALAMA ~ DOLULUK  |[Gazi pas 26464 112987 7 5944 |
AR SAVIST GEOME  gaussiest  ORAMI(% Giingéren 140.041 282099 201 597
Adalar 21031 31705 151 2617 5 3 Rl ! ¥
Amavutkiy 252.990 267327 106 8403 Em_m:)’ 4<8191 gi""; 122 2’83
Ataseli mas 515480 ) 936 agithane 151945 W16 1 5270
Avelar 7798 145200 186 s57 [ Kartal 10574 17299 164 4186
Bagcilar 501.830 1.029.860 205 502 Kiigiikcekmece 317214 61464 194 5082
Bahgelievler 400.199 832,144 208 490 |[Maltepe 155.673 327756 211 40
Bakuksy 426656 109154 256 8% |Pendik 37678 599726 178 419
Basakseli 59509 119985 201 20 |Saer 137191 451413 329 879
Bayranpasa 219.381 457347 208 280 Silivri 96.257 180773 188 2946
Besiktas 383,103 1300.883 230 409 ; ’ R
R : : g 75 7 233 3,
Beykoz 63686 104317 164 3 ::h"“"”' i 6” EiH s 1’11
Beyiikdizi 155% B 1% su o [l i Bl }81 B2
Beyoglu 2142076 5283253 247 i [Vl 1371547 298934 217 LM
Biiyiikada 17275 28.605 166 5360 Tuzla 115818 259220 224 5057
Biiyiikgekmece 210,507 400.682 1% 3207 Unmraniye 216421 494376 28 4480
Catalca 463 9.169 198 1901 Uskiidar 85.771 22949 260 5773
Esenler 83060 166368 20 4603 Zeytinburnu 24815 611705 250 6103
Esenyurt 177457 307621 13 208 :
: - - : 5 5275
i i i i s ISZI‘AI\'.BLI TOPLAMI 13.212.666 29.748.418 225 52,75
Fatih 3580715 §740.962 24 07 TURKIYE TOPLAMI 77.298.091 203.187.830 2,63 50,08

2024-PD-62 -28-



istanbul ilgelerinde 2024 yilinda en cok gecelemenin yapildigi ilge Fatih ilcesidir. Otel doluluk oranlari incelendiginde
ise en yuksek doluluk orani Arnavutkoy ilgesinde gergeklesmistir.
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Harlta 6 Konaklama Tesisleri Lokasyon Haritasl

Tablo 21 Turizm igletmeleri Analizi (Otelleri Oda Fiyatlari/Geceleme Detaylar)

Konaklama Tesisi Vialand Palace Radison Residance Golden Tulip Hotel

Konum Eyip GOP Beyoglu

Otel Statiisti 4Yildiz 5Yildiz 4yildiz

Oda Sayisi 100 148 185

Otel Agik Giin Siire 365 365 365

0Oda Ozellikleri Deluxe Suit Family Suit King Suit Studio Apart ~ One Bedroom  Two Bedroom Standart Suit Executive Room
Sezon Oda Fiyati Ortalamasi TL/Gece-KDV Dahil 6.235,00 8.344,00 13.157,00 4.128,00 4.821,00 7.644,00 3.169,00 10.562,00 14.853,00
Tahmin Edilen Acenta Komisyonlari & Kapi indirimleri 20% 15% 20%

Uygulanan KDV Orani 10% 10% 10%

indirim Sonrasi KDV Harig Pesin Oda Fiyati 4.534,55 6.068,36 9.568,73 3.189,82 372532 5.906,73 2.304,73 7.681,45 10.802,18
Ortalama Oda Fiyati / KDV HARIG 6.723,88 4.273,95 6.929,45

Konaklama Tesisi Lionel Hotel Ramada Wyndam Alibeykdy Movenpick Golden Horn

Konum Bayrampasa Bayrampasa Eylip

Otel Statiisii 5Yildiz 4Yildiz 5Yildiz

Oda Sayisi 230 150 136

Otel Agik Giin Siire 365 365 365

0Oda Ozellikleri Superior Executive Suit Standart Junior suit King Suit Standart Delu’:;[‘)emz Junior St
Sezon Oda Fiyat Ortalamasi TL/Gece-KDV Dahil 4.233,00 5.550,00 13.616,00 4.401,00 6.235,00 18.337,00 4.025,00 5.832,00 12.364,00
Beklenen Kapi indirimi 15% 20% 15%

Uygulanan KDV Oram 10% 10% 10%

indirim Sonrasi KDV Harig Pesin Oda Fiyati 3.270,95 4.288,64 10.521,45 3.200,73 4.534,55 13.336,00 3.110,23 4.506,55 9.554,00
Ortalama Oda Fiyati / KDV HARIG 6.027,02 7.023,76 5.723,59

Tasinmaza yakin konumda bulunan konaklama tesisleri incelenmis oda fiyatlari ve doluluk oranlari analiz edilmistir.
Emsal olarak alinan otelleri statiisi 4 ve 5 yildizh oteller olarak segilmistir. Otel yetkilileri ile yapilan goriismelerde
otelin niteligi, oda sayisi ve marka algisina gore doluluk oranlar ve fiyatlarn dedgismekte olup yapilan goriilmelerde
doluluk oranlari %50 - %75 bandi arasinda oldugu ifade edilmistir. Oda fiyatlari internet lizerinden acente fiyatlari
olup, talep edilen fiyatlarda %10 KDV ve %20 acente komisyonlari dahildir. Emsal analizinde net konaklama
geceleme fiyati tespitinde talep edilen fiyatlardan bu oranlardan arindirilarak hesap edilmistir.

Tasinmaza yakin konumda bulunan 4-5 yildizli konaklama tesisleri incelenmis oda fiyatlari ve doluluk oranlar analiz
edilmistir. Bu baglamda konu tasinmazin dederleme islemlerinde kullaniimak (izere oda fiyatini 2024 yili igin
ortalama KDV hari¢ 6.000 TL/gece-giin olabilecegdi disunilmektedir.

Bolgenin heniiz gelisimini tamamlamamasi, ulagimda yasanabilecek problemler gibi olumsuzluklar irdelendiginde
turizm sektorii agisindan potansiyelin az olarak degerlendiriimesine sebebiyet vermektedir. Bu nedenle otelin yeni
acilacak olmasi dikkate alindiginda baslangi¢ yilindaki doluluk oraninin %40 orani olarak geceklesebileced;,
stabilize yillarda ise %65,00 doluluga ulasacagi analiz edilmistir.
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6. DEGERLEME YAKLASIMLARININ UYGULANMASI

Gayrimenkuliin pazar degeri ile kanaat olustururken; pazar yaklagimi, maliyet yaklagimi, gelir kapitalizasyonu
yaklasimi ve gelistirme yontemleri kullanilmaktadir. Asagida bu yaklasimlar ile detayli bilgiler verilmektedir.

Rapordaki deger tiirlini ifade eden pazar degeri, bir varlik veya yikimlaligin, uygun pazarlama faaliyetleri
sonucunda, istekli bir satici ve istekli bir alici arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama altinda
kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir islem ile dederleme tarihi itibariyla el deg@istirmesinde kullaniimasi
gerekli goriilen tahmini tutardir.

6.1. Degerleme Yaklagimlari

Uluslararasi Degerleme Standartlari UDS 105 Degerleme Yaklasimi ve Yontemleri Madde 10.1 ve 10.4’e gore;
“Degerleme calismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, 6zellikle tek bir yontemin dogruluguna ve
glvenilirligine yiliksek seviyede itimat duyuldudu hallerde, degerlemeyi gerceklestirenlerin bir varligin degerlemesi
icin birden fazla degerleme yontemi kullanmasi gerekmez. Ancak, degerlemeyi gergeklestirenin gesitli yaklagim ve
yontemleri kullanmayi da g6z oniinde bulundurmasi gerekli goriilmekte olup, 6zellikle tek bir yontem ile giivenilir bir
karar verilebilmesi igin yeterli bulguya dayali veya gozlemlenebilen girdinin mevcut olmadidi hallerde, bir degerin
belirlenebilmesi amaciyla birden fazla degerleme yaklagimi veya yontemi gerekli goriilip kullanilabilir. Birden fazla
degerleme yaklasimi veya yonteminin, hatta tek bir yaklasim dahilinde birden fazla yontemin kullanildigi hallerde,
s6z konusu farkl yaklagim veya yontemlere dayali deger takdirinin makul olmasi ve birbirinden farkli degerlerin,
ortalama alinmaksizin, analiz edilmek ve gerekgeleri belirtiimek suretiyle tek bir sonuca ulastinlma sirecinin
degerlemeyi gerceklestiren tarafindan raporda agiklanmasi gerekli goriilmektedir.

Degerleme yaklagimlarinin uygun ve degerlenen varliklarinin igerigi ile iliskili olmasina dikkat edilmesi gerekir.
Asagida tanimlanan ve agiklanan {¢ yaklagim dederlemede kullanilan temel yaklagimlardir. Bunlarin timi, fiyat
dengesi, fayda beklentisi veya ikame ekonomi ilkelerine dayanmaktadir. Temel dederleme yaklagimlarina asagida
yer verilmektedir.

» Pazar Yaklagimi,
»  Gelir Yaklagimi,
» Maliyet Yaklagimi.

Pazar Yaklasimi (Emsal Karsilastirma Yaklagimi)

Pazar yaklasimi varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastirilabilir (benzer) varliklarla
karsilastiriimasi suretiyle gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimi ifade eder.

Asagida yer verilen durumlarda, pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima 6nemli ve/veya anlamli agirlk
verilmesi gerekli gérilmektedir:

» Degerleme konusu varligin deder esasina uygun bir bedelle son donemde satilmis olmasi,
» Degerleme konusu varligin veya buna dnemli 6lgiide benzerlik tasiyan varliklarin aktif olarak islem gérmesi,
>  Onemli 6lgiide benzer varliklar ile ilgili sik yapilan ve/veya giincel gézlemlenebilir iglemlerin sz konusu olmasi.

Maliyet Yaklagimi

Parsel lizerinde varsa yapilarin, ekonomik ve fiziksel eskimelerine esas olarak amortize edilmis maliyetine giplak
arsa degerinin eklenmesi ile deger takdiri yapilan yéntemdir. ilk adimda; parsel {izerindeki yapilarin amortize edilmis
maliyetlerine eklenmek (izere, gelistirimemi arsa degeri hesaplanmaktadir. Arsa degeri hesaplanirken,
dederlemenin amaci goz o©niinde bulundurup degerlenen miilkin miilkiyet haklan dikkate alinarak tespit
yapilmaktadir. Maliyet yaklagimi iki stirecte incelenmekte olup detaylari agagidaki gibi belirlenmistir.

1. Faz Olarak: Parsel iizerindeki yapilar igin maliyet hesaplanma yontemine karar verilir. Gayrimenkul
degerlemesinde iki maliyet hesabi yontemi bulunmaktadir. Yerine koyma maliyeti yontemi ve yeniden iiretim
maliyeti yontemi. Yerine koyma maliyeti, ikame maliyeti olarak da ifade edilmektedir. Yerine koyma maliyeti,
degerlemeye konu yapi ile esdeger fayda saglayan bir yapinin maliyetinin hesaplanmasina; yeniden iiretim maliyeti
ise, yontem olarak, degerlemeye konu yapilarin aynisinin uretilmesi igin gerekli olan maliyetin hesaplanmasina
dayanmaktadir. Uluslararasi Degerleme Standartlari’'nda, degerlemeye esas alinmasi gerekli gériilen yontemin
yerine koyma maliyeti oldugu belirtilmektedir. Yeniden lretim maliyeti yonteminin ise; kullaniclya esdeger fayda
saglanmasi igin konu yapinin tipatip aynisinin inga edilmesi gerektigi ya da esdeger fayda yaratan maliyetlerin
mevcut yapinin aynisini inga etme maliyetinden biyiik oldugu durumlarda kullanilabilecegi vurgulanmistir.
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2. Faz Olarak; Parsel tizerindeki yapilarin dogrudan ve dolayl maliyetleri hesap edilmektedir. Dogrudan maliyetler,
bina ve bina digi yapilarin malzeme ve isgilik maliyetlerini icermektedir. Bina maliyetleri; kaba yapi, ince yapi, elektrik
tesisatl, mekanik tesisat gibi kalemler pagal bazda hesaplanir. Bina disi maliyetler ise; altyapi, sert zemin, i¢ yollar,
peyzaj diizenlemesi, dis aydinlatma gibi genel kalemlere ek olarak, gayrimenkuliin tiirii dolayisi ile sahip oldugu
iskele, spor sahasi, acik havuz, FF&E gibi elemanlari da igerebilir. Maliyet kalemleri birim ya da toptan fiyat olarak
hesaplanabilir. Dolayl (diger) maliyetler ise; ingaatin bir pargasi olmayan, ancak insaati yapabilmek igin gerekli olan
izin ve harcamalarn ifade etmektedir. Diger maliyetler; miihendislik ve mimarlik licretleri, proje yonetimi, yatirnmci
sabit maliyetleri, yapi denetimi, yasal izin ve danismanlik Gcretleri, miiteahhit kari gibi kalemleri icerir. Ek olarak;
geligtiricinin projeye katkisi ve Ustlendigi risklerin karsiligi olarak olusan getiriyi ifade eden gelistirici primi hesaplara
yansitilmaktadir.

3. Faz Olarak; Yapilarin yipranma paylari hesaplanir. Yipranma paylari, temel olarak {i¢ nedene dayanmaktadir:
fiziksel, islevsel ve digsal. Yipranma paylari hesaplanirken, gayrimenkuliin fiziksel ve ekonomik 6mri dikkate alinir.
Toplam yerine koyma / yeniden Uretim maliyetinden, hesaplanan yipranma paylari diiglilerek amortize edilmis
maliyet elde edilir. Son olarak, gelistirmelerin amortize edilmis maliyeti ile arsa degerinin toplanmasi yoluyla toplam
deger takdir edilir.

Gelir Kapitalizasyonu Yaklasimi

Gelir getirici gayrimenkullerin degerlemesi icin kullanilmaktadir. Degerin gayrimenkul tizerindeki ekonomik etkilerini
gostermesi agisindan, s6z konusu degerleme yaklasiminin ana prensibi, gayrimenkul tizerindeki faaliyetin sagladigi
net faydanin deger olarak ifade edilmesi; yani gelecekteki kazanclarin bugiinkii dederinin tespit edilmesidir. Gelir
yaklasimi, iki farkl teknik ile uygulanabilmektedir:

Dogrudan gelir kapitalizasyonu yéntemi, tek bir yilin gelir beklentisini bir deger gostergesine donustirmek amaciyla
kullanilir. Bu yoéntemde, tek bir yilin net igletme geliri, yillar boyunca devam etmesi beklenen diizenli bir sabit gelir
akisini temsil etmektedir. Deger, genellikle piyasadan elde edilen kapitalizasyon orani yardimiyla tek adimda elde
edilir.

indirgenmis nakit akislari y6ntemi ise; belirlenen projeksiyon dénemi boyunca meydana gelen net nakit akiginin
uygun bir indirgeme orani kullanilarak bugiinkii degerin tespit edilmesine dayanmaktadir. Oncelikle; en uygun
periyot segilerek, s6z konusu sire igin yillik net gelir 5ngorilir. Sonrasinda, belirlenen projeksiyon donemi sonunda
degerlemeye konu gayrimenkuliin devam eden degeri ya da dénem sonu degeri hesaplanir. Devam eden deger,
gayrimenkuliin projeksiyon déneminin son yilindan ekonomik émriinii tamamlayincaya kadar olan siirede Uretecegi
net isletme gelirlerinin indirgenmesi ile belirlenen degerdir. D6nem sonu degeri ise, periyot sonunda degerlemeye
konu gayrimenkuliin elden ¢ikariimasi ile olugacak degeri ifade etmektedir. Dederlemeye konu gayrimenkul tam
miilkiyete konu ise, binanin ekonomik émriinii tamamlamasindan sonra arsa degeri devam edeceginden dénem
sonu degeri hesaplanir. Degerlemeye konu gayrimenkul sinirli ayni hakka sahip ise, dénem sonu degeri hak sahibi
acisindan so6z konusu degildir. Gayrimenkuliin devam eden veya donem sonu degeri ile birlikte toplam net nakit
akislan 6ngoriildiikten sonra, uygun indirgeme orani hesaplanir ve nakit akiglari indirgenerek net bugiinkii degere
ulasilir. Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari degere
donistirilmesi ile belirlenmesini sagdlar. Gelir yaklagiminda varligin degeri, varlik tarafindan yaratilan gelirlerin,
nakit akiglarinin veya maliyet tasarruflarinin bugiinkii dederine dayanilarak tespit edilir.

Asagida yer verilen durumlarda, gelir yaklagiminin uygulanmasi ve bu yaklagima 6nemli ve/veya anlaml agirlik
verilmesi gerekli goriilmektedir:

» Varhgin gelir yaratma kabiliyetinin katilimcinin géziiyle degeri etkileyen ¢ok 6nemli bir unsur olmasi,
» Degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktari ve zamanlamasina iliskin makul tahminler mevcut
olmakla birlikte, ilgili pazar emsallerinin varsa bile az sayida olmasi.
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6.2. Varligin Degerlemesinde Kullanilan Yontemler ve Bu Yontemler ve Yontemlerin Segilme
Nedenleri

Pazar Yaklagimi (Emsal karsilagtirma yaklagimi); giivenilir veriye ulasilabilen piyasa ortaminda, deger tespiti igin
yapilan en ideal galismadir. Genellikle, tam miilkiyete konu arsa, sanayi tesisi, bagimsiz bolim veya mdustakil
nitelikteki konut ve ticari tiniteler, vb. i¢in kullanilan emsal karsilastirma yaklasimi; emsal belirleme gii¢ligi nedeni
ile aligveris merkezi, otel gibi ticari gayrimenkuller ve sinirli ayni hakka sahip gayrimenkuller i¢in nadir olarak
kullanilabilmektedir. Degerleme konusu taginmazlarin yakin gevresinde karsilastirilabilir yeteri kadar arsa bazinda
pazar datasini ulasilabiliyor olmasi sebebiyle degerleme galismasinda arsanin deger tespitinde kullanilmistir.

Maliyet yaklasimi, arsanin gelistiriimemis hali ile degerinin tespit edilebildigi ve yipranma oraninin sinirli oldugu
durumlarda, gayrimenkul degeri tespitinde siklikla kullaniimaktadir. Maliyet yaklagiminin, 6zel amagla insa edilmis
binalarin ve tarihi degeri olan yapilarin maliyetinin tespitinde kullaniimasi zor olmakla birlikte, elde edilen verilerin
glivenilir / yeterli olmasi ve binalardaki eskimenin dogru olarak tespit edilebilmesi kosulu ile uygulanmasi
mimkindir. Degerleme konusu parselin iizerinde herhangi bir yapi bulunmadigindan degerlemede maliyet

yaklagimi yontemi kullaniimamistir.

Gelir Yaklagimi, Gelir getirici gayrimenkullerin dederlemesi esnasinda kullanilan gelir kapitalizasyonu yaklagimi
degerin gayrimenkul tizerindeki ekonomik etkilerini gostermesi bakimindan 6nemlidir. Bu gergevede gelir lireten ve
performansi igleticiye direkt bagh olan ticari gayrimenkul gesitlerinin (aligveris merkezi, otel, vb.) degerlemesinde
oncelikle kullaniimasi 6nerilmektedir. Bu degerleme calismasinda parsel iizerinde meri imar haklari cercevesinde
proje gelistirme calismasi yapilmis olup bu verilerin finansal projeksiyonlan isiginda taginmazin arsa degeri
hesaplanmistir.

Geligtirme Amagch Milk Degerlemesi; ise emsal karsilastirma yaklagiminin uygulanamadigi ya da desteklenmesi
gerektigi durumlarda, gelistiriimemis bos arsa degerini takdir edebilmek icin yapilan ¢calismadir. Bu degerleme
calismasinda gelistirme tasinmazin mevcut imar haklarina esas ve fonksiyonuna gore hipotetik anlamda

gelistirme galismasi yapilmistir. Bu yaklasim gelir yaklasimina althk olusturmak i¢in kullanilmigtir.

Bu ¢alismada, konu gayrimenkul Gzerindeki miilkiyet haklarinin pazar degerini tespit etmek igin emsal karsilagtirma
yaklasimi ve maliyet yaklasimi kullanilmistir.

6.3. En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

“Bir mulkin fiziki olarak mimkdin, finansal olarak gergeklestirilebilir olan, yasalarca izin verilen ve degerlemesi
yapilan miilkii en yliksek degerine ulastiran en olasi kullanimidir”. (UDS Madde 6.3)

“Yasalarca izin verilmeyen ve fiziki agidan mimkiin olmayan kullanim yiiksek verimlilige sahip en iyi kullanim olarak
kabul edilemez. Hem yasal olarak izin verilen hem de fiziki olarak mimkiin olan bir kullanim, o kullanimin mantiki
olarak ni¢in miimkiin oldugunun dederleme uzmani tarafindan agiklanmasini gerektirebilir. Analizler, bir veya birkag
kullanimin olasi oldugdu belirlediginde, finansal fizibilite bakimindan test edilirler. Diger testlerle birlikte en yiiksek
degerle sonuglanan kullanim en verimli ve en iyi kullanimdir. (UDS Madde 6.4)

En verimli ve en iyi kullanim kavrami Pazar Degeri takdirlerinin temel ve ayrilmaz bir pargasidir. En etkin ve verimli
kullanimlar dort dolayh kriteri yerine getirmelidir. Bu kriterler 5nem sirasina gore su sekildedir.

o Fiziksel olarak miimkiin olma,

e Yasal olarak izin verilebilir olma,
¢ Finansal olarak yapilabilir olma,
e Azami diizeyde verimli olma,

Degerleme konusu tasinmazlarin askida yer alan imar durumlan g6z Oniinde bulundurularak “Turizm,
Ticaret+Konut” olarak kullanim amagh gelistiriimesinin  “En Etkin ve Verimli Kullanimi” temsil edecegi
diisiiniimektedir.
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7. GAYRIMENKULUN DEGER TESPITi

7.1. Pazar Yaklagimi Sonugclari

Bu karsilastirmali yaklasim benzer veya ikame miilklerin satigini ve ilgili piyasa verilerini dikkate alir ve
karsilastirmaya dayali bir islemle de@er takdiri yapar. Pazar yaklasimi; degerleme konusu gayrimenkul ile benzer
ozellikte, milkiyet hakki yakin zamanda el degistiren ya da hali hazirda pazarda olan gayrimenkullerin analiz edilerek
deger takdiri yapilmasi amaciyla kullanilan yontemdir. Bu yaklagim gayrimenkullerin deder takdirinde dogrudan
kullanilabilir ya da diger yaklasimlarda kullaniimak {izere gayrimenkule iliskin bilesenlerin degerinin tespit
edilmesinde uygulanir. Pazar Yaklasimi giivenilir veriye ulasilabilen piyasa ortaminda, deger tespiti icin yapilan en
ideal calismadir. Pazar yaklasimi, konu gayrimenkullerin gelistiriimemis bos arsa olarak degerinin tespit etmek
amaciyla kullanilmistir. Yakin donemde pazara cikarilmis benzer gayrimenkuller dikkate alinmis, degeri
etkileyebilecek kirtileler ve satis 1skontosu uygulanarak fiyat ayarlamasi yapildiktan sonra konu gayrimenkullerin
gelistirmemis bos arsa olarak birim satis degeri belirlenmistir.

ARSA DEGERI TESPITI

Pazar Yaklasimi degerlemeye konu edilen parselin gelistiriimemis bos arsa olarak degerini tespit etmek amaciyla
kullanilmistir. Pazar analizi bolimiinde detay ve igerikleri sunulan arsa emsallerinin konu gayrimenkule gére
kiyaslanabilir olanlar (hepsi) dikkate alinmigtir. Degeri etkileyebilecek parametreler ve kriterler belirlenmis, bu
parametrelere gore emsaller konu tasinmaza gore sahip oldugu ozellikler baz alinarak emsal diizeltmeleri
uygulanmigtir. Dizeltilen emsaller 1s1§inda fiyat ayarlamasi yapildiktan sonra birim deger belirlenmistir. Serefiye
parametrelerinin ylizdelerinin etkisi garpan olarak hesap edilmistir.

Tablo 22 Pazar Yaklagimi Sonugclari

ARSA EMSALLERi AYARLAMA TABLOSU Konu Taginmaz Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4 Emsal 5 Emsal 6
Konum Sangél Kiigiikkdy Yildinm Sagmalcilar Diigmeciler Orta Orta
imar Hakki Ticaret+Konut Alani Ticaret Ticaret+Konut Ticaret+Konut Ticaret Turizm+Ticaret Konut+Ticaret
Arsa Alani, m? 2.260,84 1.670,54 135,00 175,00 1.100,00 382,00 180,00
Talep Edilen Satis Fiyati, TL 275.000.000 18.200.000 28.500.000 125.000.000 66.000.000 25.000.000
Talep Edilen Birim Satig Fiyati TL/m? 164.617,43 134.814,81 162.857,14 113.636,36 172.774,87 138.888,89
Tahmin Edilen iskonto Orani 4% 5% 4% 6% 4% 5%
Gergeklesebilir Birim Satis Fiyati, TL/m? 143.026,34 158.032,73 128.074,07 156.342,86 106.818,18 165.863,87 131.944,44
Konum Daha iyi Daha Kéti Daha iyi Daha Koti Benzer Daha Kot
Konum igin Ayarlama -5% 10% -5% 10% 0% 10%
Arsa Alan Biiyikligi Benzer Daha yi Daha iyi Benzer Daha iyi Daha iyi
Arsa Alan Bilyiikliigi Igin Ayarlama 0% -10% -10% 0% -5% -10%
Ulasilabilirlik Benzer Daha Kot Daha Koti Daha Kéti Benzer Daha Koti
Ulagilabilirlik Igin Ayarlama 0% 10% 5% 15% 0% 10%
Lejant Daha lyi Benzer Benzer Daha lyi Daha lyi Benzer
Lejant Durumu igin Ayarlama -5% 0% 0% 5% -5% 0%
Yapilagma Hakki Daha Koti Daha Katii Daha Koti Daha Katii Daha Koti Daha Koti
Yapilagma Hakki iin Ayarlama 5% 10% 10% 15% 5% 10%
Parsel Geometrisi, Yapilagmaya Engel Durumu Daha Kotii Daha Kéti Daha Kotii Daha Kétii Daha Kétii Daha Kétii
Parsel Geometrisi, Yapilagmaya Engel Durumu Ayarlama 10% 5% 10% 10% 5% 10%
Ayarlanmig Birim Deger, TL/m? 166.156 164.731,34 161.090,93 169.831,73 162.386,47 165.035,59 173.861,88
6802 Ada 1 Parsel Arsa Alani 2.260,84

HESAPLANAN DEGER 375.652.861,19

NiHAi GELISTIRIMEMI$ BO$ ARSA DEGERI, TL 375.650.000,00

Pazar Degeri Tespiti Analizi kapsaminda uygulanan yaklasim modelinde, bolge bazindaki benzer imar haklarina
sahip emsallerin uygunlastirilmasi sonucu birim m2 araligi 161.000 — 173.900 TL/m?2 arasinda degismektedir. 6802
Ada 1 Parselin tamaminin diizeltilmis nihai degeri isbu yaklagim gercevesinde 375.650.000 TL olarak tespit
edilmistir.
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7.2. Proje Gelistirme Ve Gelir Yaklagimina Altlik Olarak Konut, Ticari Birim Ve Konaklama Birim Fiyat
Analizi

Tasinmazin mevcut imar durumu baz alinarak gelistirme yaklasimi tabanli gelir yaklagimi analizi ile arsanin degeri
tespit edilmeye calisiimistir. Bu baglamda konut, magaza birimleri ve konaklama Unitelerindeki oda fiyatlari analiz
edilerek gelir yaklagimina altlik olusturulmaya galisilmistir

Konut: Konut nitelikli emsallerin arastinldigi Pazar Degeri Analizinde elde edilen veriler neticesinde yeni
geligtirilecek projelerde olusacak diizeltilmis birim satis degerinin 64.900 TL/m? oldudu belirlenmistir.

Magaza: Tasinmazin konumlu oldugu ulagim aksinin ticari olarak heniiz yeterli aktifliginin bulunmamasi ve
gelismemis olmasi ile kisith sayida benzer nitelikli emsal bulundugu ve emsal uygunlastirma tablolusu
olusturularak, yeni gelistirilecek projede yer alacak ticari birimlerin diizeltilmis birim satis degerinin 86.600 TL/m?
oldugu belirlenmistir.

Tasinmaza yakin bolgelerdeki ticari vasifl emsallerden faydalanilarak serefiye parametrelerine ve kriterlerine gore
asagida belirtilen emsal diizeltmeleri hesaplanmistir.

EMSAL AYARLAMA TABLOSU (SATILIK TiCARi BIRIMLER) Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4 Emsal 5 Emsal 6
Diikkan Etkin Zemin Kat Alani, m? 68 92 137 97 59 63
Talep Edilen Satis Fiyati, TL 6.700.000 5.300.000 10.000.000 8.250.000 4.600.000 4.100.000
Talep Edilen Birim Satis Fiyati TL/m? 103.71517 72.010,87 72.859,74 94.942,17 92.115,14 76.563,96
Tahmin Edilen iskonto Orani 7% 4% 4% 7% 5% 5%
Gergeklesebilir Birim Satig Fiyati, TL/m? 80.678,71 96.455,11 69.130,43 69.945,36 88.296,22 87.509,39 72.73576
Konum Daha lyi Daha Kot Daha Kotii Daha lyi Benzer Daha Kotii
Konum igin Ayarlama -5% 10% 10% -5% 0% 5%
Alan Biyiikligi (Perakende Etkisi) Daha yi Benzer Daha Kbtii Benzer Daha yi Daha iyi
Alan Biyiikltigu igin Ayarlama -10% 0% 5% 0% -10% -10%
Ticari Hareketlilik Daha lyi Daha Kétii Daha Kbtii Benzer Daha lyi Daha Kétii
Ticari Hareketlilik igin Ayarlama -15% 5% 5% 0% -5% 5%
Cephe Uzunlugu / Reklam Kabiliyeti Benzer Benzer Daha lyi Daha lyi Daha lyi Daha Kétii
Cephe Uzunlugu / Reklam Kabiliyetiigin Ayarlama 0% 0% -5% -5% -5% 5%
Bina Niteligi Daha Kot Daha Kotu Daha Kot Daha Kotu Daha Kot Daha Kot
Bina Niteligi Etkisi 10% 5% 5% 5% 10% 5%
Bina Yas! Daha Kot Daha Kot Daha Kot Daha Kot Daha Kot Daha Kot
Bina Yas! igin Ayarlama 10% 5% 5% 5% 10% 5%
Emsal Ortalamasi, Etkin Zemin Kat Alani Bazinda, TL/m? 86.517,31 84.819,49 88.029,83 88.844,87 87.855,29 86.006,19 83.548,18
Diizeltilmis Emsal Ortalamasi, Etkin Zemin Kat Alani Bazinda, TL/m? 86.600,00

Tablo 23 Emsal Ayarlama Tablosu (Satilik Ticari Birimler)

Konaklama Birimleri: Tasinmaza yakin konumda ve gevre ilgelerde yer alan 4 ve 5 yildizli oteller arastirmaya konu
edilmis olup, ortalama geceleme fiyatlar analiz edilmistir. Yapilan arastirmalar neticesinde ortalama geceleme
fiyatlarinin 4.270 — 7.030 TL/gece arasinda oldugu analiz edilmis olup, fiyatlarin lokasyon ve otel markasina gore
degistigi analiz edilmistir. Konu tasinmazin bulundugu lokasyon ve hali hazirda sahip oldudu avantajlar ve
dezavantajlar irdelendidinde gelistirilecek projede yer almasi muhtemel oda geceleme diizeltilmis fiyatlarinin 2024
yiliigin ortalama 6.000 TL/gece olabilecegi analiz edilmistir.

7.3. Proje Gelistirme Yaklagimi

Konu tasinmazin hali hazirda onaylanmis otel fonksiyonuna yonelik avan projesi bulunmaktadir. Pazarda yapilan
arastirmalarda, sahadan elde edilen izlenimler ve firma tecriibemiz 6zelinde konu parsel izerinde otel projesinin
geligtirilmesinin efektif olamayabilecegi diistinilmiis ve imar fonksiyonun izin verdigi, pazarda talep gdrebilecek
konut + ticaret fonksiyonu gelistirmeye konu edilerek alternatif proje lretilerek sonuglari nakit akisi analizlerinde
kargilastiriimigtir. Belirlenen 2 alternatif agagidaki gibidir.

e Alternatif 1: Mevcut Avan Proje Otel Fonksiyonu
e Alternatif 2: Konut + Ticaret Projesi

7.3.1. Proje Geligtirme Varsayimlar

Bu baglikta 1/1000 Olgekli Uygulama imar Planina gére taginmazin emsali 1,80 olup Gaziosmanpaga Belediyesi'nce
onaylanan avan proje kapsaminda parselin imar transferi yoluyla emsal hakkinin 4,58'e artinldigi bilgisine iligkin
olarak belirlenen imar fonksiyonlarina esas, imar haklari dogrultusunda proje gelistirme varsayimlari uygulanmistir.
Belirlenen fonksiyonlar ve proje geligtirme varsayimlari konsept niteligi tasimaklar beraber, degisecek imar
kosullarinda revize edilmesi gerekmektedir. Tahmin edilen proje alanlar alternatif 1 igin misteriden temin edilen
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avan proje verileri degistiriimeden kullanilmis, alternatif 2 igin ise plan notlari, tip imar yonetmeligi, otopark
yonetmeligi, siginak yonetmeligi, yangin yonetmelidi gibi resmi dayanaklardan faydalanilarak olasi proje alanlari

tahmin edilmistir.

e Alternatif 1: Mevcut Avan Proje / Otel Fonksiyonu: Misteri tarafindan paylasilan otel kullanimina yonelik avan
proje verileri degistiriimeden kullaniimistir.
e Alternatif 2: 1/1000 Olgekli Uygulama imar Planina gére taginmazin emsalinin 1,80 oldudu, ancak
Gaziosmanpasa Belediyesi'nce onaylanan avan proje kapsaminda parselin imar transferi yoluyla emsal
hakkinin 4,58’e artirildidi bilgisi dikkate alindiginda parsel izerinde emsale esas ingaat alani 10.354,65 m? ve
satilabilir alan / iskan edilebilir alan; 14.898,77 m? olarak hesap edilmistir. Bélgedeki ticari potansiyelin diisiik
olmasi sebebiyle ticari birimler sadece zemin kat kotunda olacagi kabul edilerek satilabilir ticari alan %35 TAKS
kullanimina karsilik gelen 791,29 m? olarak hesaplanmistir. Projede 115 adet daire (4 farkl daire tipi, 1+1, 2+1,
3+1 ve 4+1) ve 6 adet ticari birim olacadi varsayilmistir. Ayrica projenin ihtiyag duyacagi otopark alani, siginak
alani ve teknik hacimler alani toplami 4.246,10 m? olarak ongorilmiistiir.

Alternatif 2 kapsaminda belirlenen proje

belirtilmistir.

GELISTIRME PARAMETRELERI

varsayimlarina gore olusan Ozet alan dagihmi asagidaki tabloda

il istanbul 35% Kullanilan TAKS e
ilge GOP 791,29 Taban Alani axe
Mahalle Soganlik Yeni 10.354,65 Emsale Esas ingaat Alani axb
Ada 6802 3.106,39 Emsal Harici Alan (%30 Orani Dahilindekiler) ax b x %30
Parsel 1 20 %30 Harici Yangin Merdiveni ve Hol Alani g
Arsa Alani 2.260,84 a 600,00 Yangin Merdiven Alani (Zemin Ustii) gxcxd
Planda Belirtilen Emsal 1,8 837,73 %30 Harici Satilabiir Alan Eklentileri  x+w+y+z
GOP Belediyesi Tarafindan Belirlenen Emsal Artigi 2,78 14.898,77 Toplam Satilabilir Alan h
EMSAL HAKKI 4,58 b 43,88% Satilabilir Alan / Emsale Esas Alan Farki  h / (axe)
Hmax - Blok Yiiksekligi (BK Dahil) Serbest 791,29 Magaza

TAKS 0,35 14.107,48 Konut

GCekme Mesafeleri 4.246,10 Zemin Alti Ortak insaat Alani k
On - 828,37 Suginak & Teknik Hacim

Arka & Yan - 80,00 Yangin Merdiven Alani (Zemin Alti)

Kat Dagilimi 2BK+ZK+14NK 2.500,00 Otopark Alani

Toplam Kat Adeti 17 ¢ 837,73 Satilabilir Alana Eklenecek Alanlar  x+w+y+z
Blok Adeti 2 d 18.307,15 Toplam insaat Alani h+k
Otopark Yonetmeligi 1+1 2+1 3+1 4+1 Magaza Toplam
80m?2'ye Kadar Daire Sayisi 30 - - - 30
80m? -120 m? Arasi Daire Sayisi 40 40
120m?-180 m? Arasi Daire Sayisi - 36 36

180 m? Sonrasi Daire Sayisi - - - 10 5 15
Toplam 30 40 36 10 5 121
80m?'ye Kadar Daire Otopark 10 Her 3 Daire igin 1 Otopark

80m?2 -120 m? Arasi Daire Sayisi 20 Her 2 Daire igin 1 Otopark

120m?-180 m? Arasi Daire Sayisi 36 Her Daire igin 1 Otopark

180 m? Sonrasi Daire Sayisi - Her Daire igin 2 Otopark

Dikkan 12 Emsale Esas Her 50 m?igin 1 Adet

Yonetmelige Gore Min. Arag Sayisi 78

Planlanan Otopark Sayisi 100 2.500 m? Manevra Alani 25 m?

DIGER ORTAK ALAN HESAPLARI

Siginak 517,73 Emsale Esas Her 20 m? i¢in 1m?

Teknik Hacim Alani 310,64 Emsale Esas Alanin %3'U

Mescid (x) . 150,00 Tip imar Yénetmeliginde Belirtilen %30 Harl'C|

Cocuk Oy'un Alanlarl & Bakim Uniteler (y) 100,00 Max. Alanlari Alinmistir Satilabilir

Kapici Dairesi (z) 70,00 Alan

Yoénetim, Toplanti Odalari Spor & Sosyal Mekanlar (w) 517,73 Emsale Esas Alaninin %5', Max. 1000m? Eklentileri

Toplam

1.666,10

Tablo 24 Alternatif 2 Proje Gelistirme Varsayimlarina Esas Alan Kullanimlari
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7.3.2. Geligtirme Maliyeti Hesaplari

Benzer projeler ve giincel maliyetlerden elde edilen veriler isiginda fonksiyon tiplerine gore birim maliyetler
asagidaki sekilde kullanilmistir. Toplam maliyetlerin elde edilmesi amaciyla briit ingaat alani ile garpilmigtir. Tim
ingaat isleri maliyetlerine ek olarak yiklenici/yatirnmci tarafindan proje gelistirme, izinler, denetim ve yonetim
maliyetleri i¢in toplam maliyet Gizerinden gesitli oranlarda biitge ayrilmistir.

Bu calismada Maliyet yaklagimi, parsel lizerinde gelistirme varsayimlarina konu alternatiflerin gelistirme maliyeti
tespitinde kullanilmistir. Gelistirme maliyetleri optimize edilmis ulusal maliyetler ve birim maliyetlerin tam olarak
belirlenmedigi yerlerde de toplam maliyetler esas alinarak hesaplanmistir. Maliyetler KDV hari¢ olarak
degerlendirilmistir.

Tum fiyat kesiflerinde optimum pazar kosullari dikkate alinmistir. Yatinm maliyetlerindeki sapmalar ve gelistiricinin
kapasitesi ve becerisi maliyetin degisken unsurlandir. Gelistirme maliyetlerinin icerdigi ana maliyet kalemleri
asagidaki gibi belirlenmistir.

> Bina Maliyetleri (Kaba-ince Yapi, Elektrik Tesisati & Mekanik Tesisat)

> Bina Disi Maliyetler (Alt Yapi, Sert Zemin, Peyzaj Diizenlemesi, Miihendislik ve Mimarlik Ucretleri)
>  Diger Maliyetler (insaat igin Yasal izinler, Mimari & Miihendislik)

>  Gelistirici Primi (Konut + Ticaret Projesi igin Nakit Akisglarina Yansitilmak icin Kullanilmistir.)

Projelerin insaat Siireleri asagidaki gibi belirlenmistir.

e Alternatif 1: 2 Yil
e Alternatif 2: 3 Yil

Alternatiflere Gore Hesaplanan Gelistirme Maliyetleri asagidaki gibi belirlenmistir.

Tablo 25 Alternatif 1 (Maliyet Tablosu)

ALTERNATIF 1 Alan (m?) Birim Maliyet Birim Maliyet Geligtirme Maliyeti Gelistirme Maliyeti
(OTEL PROJESI) GELISTIRME MALIYETi (TL/m?) (USD/m?) (TL) (UsD)
Bina Maliyetleri

Zemin Alti in$aat Alani (Briit Alan) 6.394,50 31.809,78 900,00 203.407.638,21 5.755.050,00
Zemin Ustii ingaat Alani (Briit Alan) 14.342,50 49.481,88 1.400,00 709.693.863,90 20.079.500,00
Bina Maliyetleri Toplam 20.737,00 44.032,48 1.245,82 913.101.502,11 25.834.550,00
Diger Maliyetler

Miihendislik & Mimarlik Ucretleri 3,00% 27.393.045,06 775.036,50
Yatinmci Sabit Gideleri 2,00% 18.262.030,04 516.691,00
Proje Yonetim Gideri 3,00% 27.393.045,06 775.036,50
Yapi Denetimi 2,00% 18.262.030,04 516.691,00
Yasal izinler Danigmanlik 2,00% 18.262.030,04 516.691,00
Diger Maliyetler Toplami 5.283,90 149,50 109.572.180,25 3.100.146,00
Toplam Gelistirme Maliyeti 49.316,38 1.395,32 1.022.673.682,36 28.934.696,00
Bina Dig1 Maliyetler

Altyapi, Zemin lyilestirme, Hafriyat Maliyetleri 2.260,84 m? 3.887,86 110,00 8.789.833,92 248.692,40
Sert Zemin & Peysaz Diizenleme & Aydinlatma 1.469,55 m2 3.887,86 110,00 5.713.392,05 161.650,06
FF&E Konaklama Unitesi i¢ Tefrigat Maliyetleri 195 0da 424.130 TL/Oda 12.000,00 82.705.428,00 2.340.000,00
Bina Dig1 Maliyetleri Toplami 4.687,69 132,63 97.208.653,97 2.750.342,46

Toplam Gelistime Maliyeti 20.737,00 54.004,07 1.527,95 1.119.882.336,34

MALIYET YAKLASIMI DEGERLEME TABLOSU TL usD
Emsal Kargilagtirma Yaklagimi ile Ulagilan Bos Arsa Degeri, TL 319.317.559,89 9.034.510,89
Yapilarin Mevcut Durum Degeri, TL 1.119.882.336,34 31.685.038,46
Maliyet Yaklagimi ile Ulagilan Toplam Deger 1.439.199.896,23 40.719.549,35
TL/USD Kuruy, 31.12.2024 35,3442 35,3442
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Tablo 26 Alternatif 2 (Maliyet Tablosu)

ALTERNATIF 2
(KONUT + TICARET PROJESI) GELISTIRME MALIYETi

Toplam ingaat Alani, m? 18.307,15
Zemin Ustii ingaat Alani, m? 14.061,04
Zemin Alti ingaat Alani, m? 4.246,10
Arsa Alani, m? 2.260,84
Bina Oturumu Harig Peysaj Alani, m? 1.469,55
PARA BIRIMLERINE GORE MALIYET ONGORULERI Birim Maliyet (USD/m?) Toplam Gelistirme Maliyet (USD) Birim Maliyet (TL/m?)  Toplam Geligtirme Maliyet (TL)
BiNA MALIYETi
Kaba ingaat (Zemin Ustii) 220,00 3.093.429,10 7.77572 109.334.776,77
ince insaat (Zemin Ustdi) 210,00 2.952.818,69 7.422,28 104.365.014,19
Mekanik & Elektrik
Mekanik Tesisati (Toplam ingaat Alan) 100,00 1.830.714,55| 3.534,42 64.705.141,18
Elektrik Tesisati (Toplam ingaat Alani) 110,00 2.013.786,00 3.887,86 71.175.655,30
Zemin Alti Ingaat Maliyeti 220,00 934.142,91 7.775,72 33.016.533,84
Toplam Bina Maliyeti 71,25% 591,29 10.824.891,25 20.898,79 382.597.121,28

BiNA DI§I MALIYETLER

Alt Yapi 60,00 135.650,40 2.120,65 4.794.454,87
Sert Zemin & Peysaz Diizenleme & Aydinlatma 60,00 88.172,76 2.120,65 3.116.395,66
Toplam Bina Dig1 Maliyetler 1,47% 12,23 223.823,16 432,12 7.910.850,53
BiNA + BiNA DISI MALIYETLER TOPLAMI 72,73% 603,52 11.048.714,41 21.330,90 390.507.971,81
DIGER MALIYETLER

Miihendislik & Mimarlik Ucretleri 2,00% 12,07 220.974,29| 426,62 7.810.159,44
Yatinmci Sabit Gideleri 1,00% 6,04 110.487,14 213,31 3.905.079,72
Proje Yonetim Gideri 2,00% 12,07 220.974,29 426,62 7.810.159,44
Yapi Denetimi 1,00% 6,04 110.487,14 213,31 3.905.079,72
Yasal izinler Danismanlik 2,00% 12,07 220.974,29| 426,62 7.810.159,44
Reklamasyon, Satis Ofisi & Agilig Harcamalari 2,00% 12,07 220.974,29 426,62 7.810.159,44
Toplam Diger Maliyetler 7,27% 60,35 1.104.871,44 2.133,09 39.050.797,18
Toplam Gelistirme Maliyeti 663,87 12.153.585,85 23.463,99 429.558.768,99
Gelistirici Kan / Primi 25,00% 165,97 3.038.396,46 5.866,00 107.389.692,25
Gelistirici Kan Dahil Toplam Maliyet 829,84 15.191.982,31 29.329,99 536.948.461,24
TL/USD Kuru, 31.12.2024 35,3442 35,3442
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7.4. Gelir Yaklagimi

Gelir getirici gayrimenkullerin degerlemesi esnasinda kullanilan gelir kapitalizasyonu yaklagimi, degerin
gayrimenkul lzerindeki ekonomik etkilerini gostermesi bakimindan onemlidir. Gelir kapitalizasyonu yaklagiminin
ana prensibi, degerin gayrimenkul {izerindeki faaliyetin net geri donistiini ile ifade edilmesidir. Yani gelecekteki,
kazanglarin bugiinkii degerinin tespit edilmesidir. Gelecekteki elde edilecek kazanglar, kapitalizasyon siiresi ve
iskonto edilmis nakit akigl analizi ile Pazar degerine donistirilmektedir.

7.4.1. indirgenmis Nakit Akilgari Analizi

Gelir yaklasiminda, Gelistirme yaklasimi yonteminde herhangi bir projesi veya ruhsati bulunmayan arsa lizerine
mevcut imar durumu gergevesinde en uygun projenin hipotetik alan programi tahminlerine esas, projeden elde
edilecek gelirlerin indirgemesi yapilmaktadir. Arsa dederlemesinde 2. yontem olarak kullanilan gelistirme
yaklagiminda arsa lzerinde yapilacak olan projeden arsa sahibi payina diisen gelirler hesaplanarak arsa degeri
bulunmaktadir. Projesi belli olan bos arsanin ya da ingsa asamasindaki projeyi degerlerken mevcut onayh olan
mimari projesi ile yapi ruhsatindaki alan bilgilerine gore gelir indirgeme yontemi ile nakit akis tablosu
olusturulmaktadir. Bos arsalarin degerlemesinde ise dederlemeyi yapan uzman ydrirliikte olan mevcut imar plani
kosullarina gore kendi Ongorisu ile satilabilir / kiralanabilir alan tespitini yaparak nakit akis tablosunu
olusturmaktadir. Alternatiflere gore olusturulan varsayimlar asagidaki gibi belirtilmistir.

Alternatif 1 Mevcut Avan Proje (Otel Senaryosu)

e Otelin statiisiiniin 5 yildizli olacagi ve yatak sayisinin mevcut projedeki oda sayisi olan 195 odanin yillar
itibariyle sabit kalacagi kabul edilmistir.

e Insaat siiresinin 2 yll, isletme siiresinin 10 yil olacak sekilde nakit akisi kurgulanmistir.
e Tesisin yil boyunca 365 giin acik kalacagi kabul edilmistir.
e  Otel fiyatlar, oda-kahvalti sistemde olacak sekilde 6ngorilmistir.

e  Turizm sektoriinde ve bolgede yapilan incelemeler géz 6niinde bulundurularak, oda fiyatinin 2024 yil igin 6.000
TL olacag, tesisin igletmeye agilacagi 2027 yilinda ise 11.172 TL olaca@ kabul edilmistir. Oda fiyati, otelin
acildigi yil ve sonraki yillarda enflasyon orani tahmininin %10 ile arttirilmasi ile hesaplanmistir.

e Doluluk oranlarinin 2027 yilinda, satilan oda sayisiyla baglantili olarak %42,50 oranindan baslayarak artacagi
ve stabilize yil olan 2036 yilinda %65,00 seviyelerinde sabit kalacagi 6ngorilmustdr.

e Tesisin, zincir otel markasi tarafindan isletilecedi varsayilmis bu nedenle nakit akiglarinda igletme ve elde
edilecek isletme karindan baz icretleri ayrilmistir.

e (Galismalara KDV dahil edilmemistir.

e Degerleme galismasinda ulkedeki ekonomik konjoktiir nedeniyle dalgali enflasyon oranlarinin gergeklegsmesi
ve gelecek tahminlerindeki fark olusmasi nedeniyle farkli indirgeme oranlari kullanilmistir. Projenin ortalama
indirgeme orani %21,55 olarak gerceklesmistir. insaat ve isletme Dénemi icin indirgeme oranlari asagidaki gibi
hesaplanmistir.

e DoOnem sonu artik dederin hesaplanmasi igin kapitalizasyon orani %8 olarak belirlenmistir.
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Tablo 27 Alternatif 1 Otel Senaryosu (indirgenmis Nakit Akiglar Tablosu)

GOP OTEL GELISTIRMESI NAKIT AKIS TABLOSU

OTEL BILGILERI - GOP OTEL GELiSTIRMESI

6802 ADA 1 PARSEL iLE FINANSAL BILGILER

Toplam Kapali Alan (m?) 20.737,00 Bina Alani, m* 20.737,00
0Oda Sayisi (Adet) 195 Bakanlik Birim ingaat Maliyeti, TL/m? 24.300,00
Yatak Sayisi (Adet) 429 Bina Sigorta Matrahi, TL 503.909.100,00
0Oda Fiyati (TL) 6.000,00 Arsa Alani Toplami, m? 2.260,84
Oda Fiyati (USD) 169,76 Birim Arsa Rayig Degeri, TL/m? 5.841,07
Yatak Fiyati (USD) 84,88 Arsa Rayici, TL 13.207.759,45
Otel Agik Olan Dénem 12 Vergiye Esas Toplam Deger, TL 517.116.859,45
Otel Agik Olan Giin Sayisi 365 31.12.2024 Tarihli USD Kuru, TL 35,3442
Ortalama Fiyat Artis Orani (%) 16,55%
Ortalama Enflasyon Orani 15,05%
Cap. Rate 8,00%
Disc. Rate (Gelir) 21,55%
Yo ingaat Dénemi Isletme Dénemi
1 2 2 3 4 5 6 8 9 10
‘GOP OTEL 31.12.2024 31.12.2025 31.12.2026 31.12.2027 30.12.2028 30.12.2029 31.12.2030 31.12.2031 30.12.2032 30.12.2033 31.12.2034 31.12.2035 30.12.2036
Oda Sayisi 195 195 195 195 195 195 195 195 195 195 195 195 195
Doluluk 0,00% 0,00% 0,00% 42,50% 45,00% 47,50% 50,00% 52,50% 55,00% 57,50% 60,00% 62,50% 65,00%
Yillik Oda Kapasitesi - 71.175 71175 71.175 71.175 71175 71175 71.175 71.175 71.175 71.175
Yillik Satilan Oda Sayisi - 30.249 32.029 33.808 35.588 37.367 39.146 40.926 42.705 44.484 46.264
Enflasyon Orani (%) 15,05% 27,07% 18,47% 17,50% 16,50% 15,50% 14,50% 13,50% 12,50% 12,00% 11,50% 11,00% 10,50%
Fiyat Artis Orani (%) 16,55% 29,78% 20,32% 19,25% 18,15% 17,05% 15,95% 14,85% 13,75% 13,20% 12,65% 12,10% 11,55%
Oda Fiyati (TL) 6.000 7.787 9.369 11.172 13.200 15.450 17.915 20.575 23.404 26.493 29.845 33.456 37.320
Toplam Gelirler (TL) 100,00% - - - 371.743.561 465.051.194 574.583.669 701.294.488 845.708.556 1.007.802.695 1.192.688.681 1.401.979.616 1.637.103.281 1.899.236.258
0Oda Gelirleri (TL) 90,9% - 337.948.691 422.773.813 522.348.790 637.540.444 768.825.960 916.184.269 1.084.262.437 1.274.526.924 1.488.275.710 1.726.578.417
Diger Gelirler 9,1% 33.794.869 42.277.381 52.234.879 63.754.044 76.882.596 91.618.427 108.426.244 127.452.692 148.827.571 172.657.842
Net isletme Geliri (TL) 36,00% - 133.827.682 167.418.430 206.850.121 252.466.016 304.455.080 362.808.970 429.367.925 504.712.662 589.357.181 683.725.053
NPV (OTEL DEGERI IGiN) 31.12.2024 31.12.2025 31.12.2026 31.12.2027 30.12.2028 30.12.2029 31.12.2030 31.12.2031 30.12.2032 30.12.2033 31.12.2034 31.12.2035 30.12.2036
Net isletme Geliri (TL) - 133.827.682 167.418.430 206.850.121 252.466.016 304.455.080 362.808.970 429.367.925 504.712.662 589.357.181 683.725.053
Dénem Sonu Degeri - - - - - - - - - - - 8.546.563.163
Dénem Sonu Satis Pazarlama Gideri 170.931.263
Net Nakit Akisi - isletme (TL) - - - 133.827.682 167.418.430 206.850.121 252.466.016 304.455.080 362.808.970 429.367.925 504.712.662 589.357.181 9.059.356.953
ARSA + GELISTIRME MALIYETi
insaat Gergeklesme Yiizdesi 50% 50%
Harcanacak Insaat Maliyeti - 711.517.242 842.934.477
Satig Pazarlama Maliyeti (dénem Sonu) 2,00% - - - - - - - - - - 170.931.263
NPV (OTEL DEGERI IiGiN) 31.12.2024 31.12.2025 31.12.2026 31.12.2027 30.12.2028 30.12.2029 31.12.2030 31.12.2031 30.12.2032 30.12.2033 31.12.2034 31.12.2035 30.12.2036
Nakit Akisi Sonucu Net isletme Geliri Toplami (TL) - 133.827.682 167.418.430 206.850.121 252.466.016 304.455.080 362.808.970 429.367.925 504.712.662 589.357.181 9.059.356.953
Proje Net Nakit Akisi (TL) 0 711.517.242 -842.934.477 - - - - - - - - -
Kumiilatif Nakit Akisi (TL) 0 -711.517.242 -1.554.451.719 -1.420.624.038 -1.253.205.608 -1.046.355.487 -793.889.471 -489.434.391 -126.625.421 302.742.504 807.455.166 1.396.812.347 10.456.169.300
Net Nakit Akisi - isletme (TL) 0 -711.517.242 -842.934.477 133.827.682 167.418.430 206.850.121 252.466.016 304.455.080 362.808.970 429.367.925 504.712.662 589.357.181 9.059.356.953

Gelir yaklagiminda, Geligtirme yaklagimi yéntemi olarak yapilan analizler kapsaminda Alternatif 1
TL olarak hesap edilmistir.
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DEGERLEME DETAYI TABLOSU

iNA SONUCU OTELIN PAZAR DEGERI, TL 1.547.026.090
iNA SONUCU ARSA SATIS BEDELI, TL 391.118.983
iNA SONUCU (DUZELTILMIiS) ARSA SATIS BEDELI, TL 391.120.000
BiRIM SATIS DEGERI, TL/m? 74.602
YATIRIM & iSLETME MALIYETIi, TL 1.172.341.813
DONEM SONU SATIS & PAZARLAMA MALIYETI, TL 16.434.706
iINSAAT MALIYETI, TL 1.155.907.107

ARSANIN MALIYETINE GORE DEGERLEME GUNUNDEKi PAYLI HiSSE DEGERI

BELEDIYE HiSSE DEGERI 33905/226084 339,05 56.335.301
S. EKSi INSAAT SAN. TIC & A.S. 192179/226084 1.921,79 319.317.560
TOPLAM 2.260,84 375.652.861

ARSANIN GELISTIRME PROJESINE GORE DEGERLEME GUNUNDEKI PAYLI HiSSE DEGERI

BELEDIYE HiSSE DEGERI 33905/226084 339,05 58.654.700
S. EKSi INSAAT SAN. TIC & A.S. 192179/226084 1.921,79 332.464.284
TOPLAM 2.260,84 391.118.983

Alternatif 2 Konut + Ticaret Projesi

Proje kapsaminda biitiin birimler satisa konu edilmistir.

insaat Siiresi 3 yil olarak planlanmistir.

Gelistiricinin satis siresi insaatin bitimiyle tamamlanacagi ve 3 yil siirecegi varsayilmistir.
insaat gerceklesme hizi 1. Yil: %40, 2. Yil: %50, 3.Y1l: %10 olarak gerceklesmesi planlanmistir.
Satisa Konu 116 Adet Daire ve 5 Adet Ticari Birim Ongorilmiistiir.

indirgeme Orani; 3 Yillik Devlet Tahvili (TL) getiri orani ortalamalarinin, Piyasa Getirisi ile Risksizi Getiri Orani
farkinin ve gelismekte olan ilkelerdeki gayrimenkul gelistiricileri ortalama betasi degerinin kabul edilmesi ile
Diger Risk Primi'nin yapilan analizler sonucunda belirlenerek kabul edilmesi ile %30 olarak hesap edilmistir.
Maliyetlerdeki fiyat artiglari tahmin edilen enflasyon orani bazinda artiriimis olup, enflasyon oranlarinin 2025
Yili: %27,1 2026 Yil: %18,5 2027 Yili: %17,5 olarak gergeklesecedi varsayilmistir.

Konutlarin satis fiyati 2024 sonu igin ortalama olarak 65.900 TL/m? olarak belirlenmis olup, fiyat artisi
bulundugu yilin enflasyon orani ile ayni olacak sekilde artabilecegi varsayilmistir.

Konutlarin stok erime hizi 2025 yilinda %40, 2026 yilinda %45 ve 2027 yilinda %15 oraninda olacagi
varsayllmistir.

Ticari birimleri satis fiyati 2024 sonu igin 89.200 TL/m? olarak belirlenmis olup, fiyat artisi bulundugu yilin
enflasyon orani ile ayni olacak sekilde artabilecegi varsayilmistir.

Ticari Unitelerin stok erime hizi 2025 yilinda %15, 2026 yilinda %40 ve 2027 yilinda %45 oraninda olacagi
varsayllmistir.

Satis pazarlama giderleri, satis komisyonlarini ve tapu harglarini icermektedir.

Galisma kapsaminda gelistirici kari diigtilerek arsaya kalan deger hesap edilmis olup, gelistirici kari,
gelistirme, pazarlama ve arsa maliyeti toplami lizerinden %44 olacak sekilde kabul edilmistir.
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Tablo 28 Alternatif 2 Konut + Ticaret Senaryosu (indirgenmis Nakit Akislari Tablosu)

ALTERNATIF 2

KONUT + TICARET FONKSIYONU 2024 2025 2028 2027
YiL Yo Y1 Y2 Y3
31.12.2024 31.12.2025 31.12.2026 31.12.2027
TEMEL PARAMETRELER
Maliyet Artisi / Enflasyon Tahmini 21,01% 27,07% 18,47% 17,50%
Fiyat Artigi Ticari & Ofis 2311% 29,78% 20,32% 19,25%
RM
Fiyat Artis1 Konut 2311% 29,78% 20,32% 19,25%
insaat Maliyeti TL/m2 23.464 29.816 35.323 41.504
Ingaat Gergeklesme 0,00% 40,00% 50,00% 10,00%
Ticari - Birim Satis Fiyat TL/m2 86.600 112.387 135.221 161.250
Satig Gergeklesme Orant 15,00% 40,00% 45,00%
Satilan Alan 791,29 119 317 356
Konut Birim Satis Fiyat, TL/m? 64.900 84.225 101.337 120.845
Satis Gergeklesme Orani 40,00% 45,00% 15,00%
Satilan Alan 14.177,48 5.671 6.380 2127
KONSOLIDE NAKIT AKISI 2024 2025 2026 2027
YIL YO Y1 Y2 Y3
31.12.2024 31.12.2025 31.12.2026 31.12.2027
HASILATLAR TOPLAMI, TL 928.666.478 [} 490.980.500 689.318.197 314.409.552
Konut Uniteleri Satig Hasilati 866.945.020 [ 477.640.840 646.518.521 256.991.112
Toplam Ticari Alan Hasilati 61.721.458 13.339.660 42.799.676 57.418.440
GELISTIRME MALIYETLERI TOPLAMI (KAR DAHIL) T 374.451.647 306.756.748 453.513.149 109.623.985
Arsa Degeri (YO'Da Pasin Odenecek) 374.451.647
Ingaat Maliyeti 0 218.336.131 323.328.518 75.982.202
Girisimci Kari (Insaat Maliyeti Uzerinden) 36,00% 78.601.007 116.398.267 27.353.593
Satis & Pazarlama & Maliyeti 2,00% 0 9.819.610 13.786.364 6.288.191
ARSAYA KALAN NET NAKIT AKISI 0 184.223.751 235.805.048 204.785.567
ARSA GIDERi DAHIK NET GELIR/NET NAKIT AKISI -374.451.647 184.223.751 235.805.048 204.785.567
KAR HARIG iG VERIM ORANI iGIN NET NAKIT AKISI -374.451.647 262.824.759 352.203.314 232.139.159
DEGERLEME TABLOSU
PROJE HASILATI BUGUNKU DEGERI, TL 928.666.478
INSAAT MALIYETi (BUGUNKU DEGER) 393.854.045
SATIS PAZARLAMA (BUGUNKU DEGER) 18.573.330
ARSA DEGERI, TL 374.451.647
ARSA (DUZELTILMig) DEGERI, TL 374.460.000
ARSA ALANI 2.260,84
BIRiM ARSA DEGERI 165.625
KABUL EDILEN INDIRGEME ORANI 30,00%

Gelir yaklasiminda, Gelistirme yaklasimi yontemi olarak yapilan analizler kapsaminda Alternatif 2 Konut + Ticaret
Projesi senaryosu ile ulasilan diizeltiimis arsa de§eri 374.460.000 TL olarak hesap edilmistir. Gelistirme tabanli
gelir yaklagiminda 2 farkl alternatif imar senaryosu incelenmis olup, arsa bazinda en yiiksek degeri olusturan
senaryonun Alternatif 2 Konut + Ticaret senaryosu oldugu analiz edilmistir. Bu alternatif, konu tasinmaz igin en iyi
ve en verimli kullanim olarak belirlenerek, rapor iceriginde arsa degeri takdirinde bu deger baz alinmistir.

Alternatiflerin Analizi

Senaryolar kapsaminda en iyi ve en verimli kullanim Alternatif 1 olarak degerlendirilmistir.
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8. SONUC
8.1. Mevzuat Uygunlugu Hakkindaki Goriis

Bu bolimde yasal gereklerin yerine getirilmedidi ve mevzuat uyarinca alinmasi gereken izin ve belgelerin tam ve
eksiksiz olarak mevcut olup olmadigi hakkina goriislerimiz yer almaktadir. Konu taginmaz arsa niteliginde olup, hali
hazirda imarli parsel seklindedir.

Ayrica konu tasinmazin diger hissedari kamu kurulusu olan Gaziosmanpasa Belediyesidir. S6z konusu hisseye ait
kamu yarari amacina tahsisli olmasi vesilesiyle ve bunlar hakkinda haciz ve tedbir uygulanamayacagina dair beyan
bulunmaktadir. Bu beyanin gayrimenkuliin satisina engel bir durum yaratmayacagi ongériilerek taginmaza deger
takdir edilmisgtir.

Deger tarihi itibariyla tiim bu etmenler dikkate alinarak konu gayrimenkuliin mevcut gelistiriimemis hali ile "/ARSA”
olarak Gayrimenkul Yatinm Ortakligi portfoyiine alinmasi hususunda herhangi bir engel bulunmadigi kanaatine
varilmistir.

8.2. Degerleme islemini Olumsuz Yonde Etkileyen / Sinirlayan Faktorler

Degerleme konusu tasinmazlarin dederleme ¢alismasinda, degerleme islemini olumsuz yonde etkileyen ve
sinirlayan faktor/faktorler bulunmamaktadir.

8.3. Asgari Bilgilerin Raporda Yer Verilmeyenlerin Nigin Yer Almadiklarinin Gerekgeleri

09.02.2024 tarihli s6zlesmenin 6. Maddesinde belirtilen “Miisteri Tarafindan Saglanmasi Talep Edilen Bilgi Ve
Dokiimanlar” maddesi ve KVKK kapsami geregince son 3 yillik aktif/pasif kayit belgelerini iceren takyidat belgesinin
ve son 3 sene icerisinde imar planinda degisiklik olup olmadigini belirten resmi imar durum yazilarinin temini
misteri yikimliliginde olup misteri tarafindan giincel tarihli imar durumu ve aktif kayitlari gosterir tapu kaydi
temin edilmis olup raporda yer verilmis, pasif kayitlari gosterir tapu kaydi giincel olarak miigteriden temin
edilemedigi icin raporda yer verilememisgtir.

8.4. Analiz Sonuglarinin Degerlendirilmesi (Degerlerin Uyumlastiriimasi)

Bu degerleme galismasinda Pazar (Emsal Karsilagtirma) Yaklasimi ve Gelistirme Tabanli Gelir Yaklagimi
yontemlerinde faydalanilmistir. UDS. 105'de belirtildigi tizere “10.4. Degerleme galismasinda yer alan bilgiler ve
sartlar dikkate alindiginda, ozellikle tek bir yontemin dogruluguna ve givenilirligine yiiksek seviyede itimat
duyuldugu hallerde, dederlemeyi gerceklestirenlerin bir varligin dederlemesi igin birden fazla degerleme yontemi
kullanmasi gerekmez. Ancak, degerlemeyi gerceklestirenin gesitli yaklasim ve ydntemleri kullanmayi da g6z 6niinde
bulundurmasi gerekli goriilmekte olup, 6zellikle tek bir yontem ile giivenilir bir karar verilebilmesi icin yeterli bulguya
dayall veya gozlemlenebilen girdinin mevcut olmadigi hallerde, bir degerin belirlenebilmesi amaciyla birden fazla
degderleme yaklagimi veya yontemi gerekli goriliip kullanilabilir. Birden fazla degerleme yaklagimi veya yénteminin,
hatta tek bir yaklagim dahilinde birden fazla yontemin kullanildigi hallerde, s6z konusu farkli yaklagim veya
yontemlere dayali deger takdirinin makul olmasi ve birbirinden farkli degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz
edilmek ve gerekgeleri belirtilmek suretiyle tek bir sonuca ulastinima siirecinin degerlemeyi gergeklestiren
tarafindan raporda aciklanmasi gerekli gorilmektedir.” denilmektedir. Pazar (Emsal Karsilagtirma) Yaklagimi
kapsaminda sahada tasinmaz ile benzer nitelikteki arsa arzinin kisitli olmasi sebebiyle karsilastirilabilirlik sinirli
kalmistir. Bu nedenle degerlemede gelir yaklasiminda elde edilen arsa degeri nihai arsa degeri olarak
degerlendirilmistir.

Tablo 29 Analiz Sonuglarinin Degerlendirilmesi

PR Hesaplanan Hesaplanan Nihai Nihai
RULIDECERNTABLOST Deger, TL Deger, USD (Diizeltilmis) Deger, TL  (Diizeltilmig) Deger, USD
DEGERLEME YONTEMI

Tam Muilkiyet Degeri 375.652.861 10.628.416 375.650.000 10.630.000
Pazar Yaklagimi (Diizeltilmis), TL
*** Hisse Degeri 319.317.560 9.034.511 319.320.000 9.030.000
Tam Miilkiyet Degeri 391.118.983 11.066.002 391.120.000 11.070.000
Gelir Yaklagimi (Diizeltilmis), TL
** Hisse Degeri 332.464.284 9.406.474 332.460.000 9.410.000

*** Rapor Mdisterisinin hissesine tekabiil eden, hisse degerini ifade etmektedir. Nihai deder, hesaplanan degerin en yakin onbinlik
basamaga yuvarlatilarak hesaplanmigtir.

Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi idare Merkezi tarafindan 31.12.2024 (Saat 15:00) Giinii Belirlenen paylasilan Déviz Kuru (35,3442
TL) dikkate alinmigtir.
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8.5. Sorumlu Degerleme Uzmanin Sonug Ciimlesi

Rapor iceriginde ozellikleri belirtilen taginmazlarin mahallinde yapilan incelemesi, konum, biiylklik, fiziksel 6zellik,
mevcut imar durumu ve gevrede yapilan piyasa arastirmalari sonucu giinimiiz ekonomik kosullari itibariyle toplam
degerler asagidaki gibi takdir edilmistir. Konu taginmaz icinde 195 odali olarak 6ngoriliip otel fonksiyonuna gore
hazirlanmis olan avan projenin yapilan hesap ve analizler 1si§inda en iyi ve en verimli kullanim oldugu kanaatine
varilmistir. Ayrica konu parsel izerinde %15 oranina yakin olan hissenin Gaziosmanpasa Belediyesi hissesi olmasi
nedeni ile proje gelistirme galismalarinda hisse devrinin yapilmasi 6nerilmektedir.

8.6. Nihai Deger Takdiri
Degerleme raporunda Pazar Yaklasimi ile elde edilen sonuca esas deger takdiri yapilmistir.

Degerleme konusu tasinmazlarin degerinin belirlenmesi agamasinda; yerinde yapilan incelemeler, konum, altyapi
ve ulasim olanaklar, kullanim amaci, gevrede yapilan piyasa arastirmalari ve giinimiiz gayrimenkul piyasasi
kosullari alinmistir. Dederleme konusu gayrimenkullerin bulundugu bdlgede yetkili kurumlardan alinabilen resmi
bilgiler dogrultusunda asgari bilgilerin tamamina raporda yer verilmistir.

Tablo 30 Nihai Degerleme Tablosu

NiHAi PAYLI HiSSE DEGERI TABLOSU KDV Harig, TL (%10) KDV Dahil, TL

Tasinmazin (Diizeltilmis) Tam Miilkiyet Degeri, TL 391.120.000,00 430.232.000,00

Tasinmazin AHES Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A. S. (Eski Unvani: Sileyman
Eksi ingaat Sanayi ve Ticaret A.S.) miilkiyetindeki 192179 / 226084 Payl 332.460.000,00 365.706.000,00
(Diizeltilmis) Hisse Degeri, TL

Tasinmazin Gaziosmanpasa Belediyesi milkiyetindeki 33905/226084 Payli

(Diizeltilmis) Hisse Degeri, TL 58.660.000,00 64.526.000,00

TASINMAZIN PAYLI NiHAI HiSSE DEGERI, TL 332.460.000,00 365.706.000,00

KDV Uygulamasi: KDV orani sirketlerin KDV'li miilk satislari konusunu olusturmaktadir. S6z konusu hesaplamalarda standart KDV
uygulamasinin gerceklesecegi nedeni ile arsa/ araziler icin etkin KDV oraninin %10 olacagi kabul edilmistir.

Sonug olarak;

Degerlemeye konu edilen taginmazin tamaminin piyasa degeri toplami K.D.V. Hari¢ 391.120.000 TL (Ug Yiiz Doksan
Bir Milyon Yiiz Yirmi Bin Tiirk Lirasi) olarak tahmin ve takdir edilmistir.

AHES Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi A. S. (Eski Unvani: Siileyman Eksi insaat Sanayi ve Ticaret A.S.) miilkiyetindeki
192179/226084 Payl Hisse Degeri K.D.V. Hari¢c 332.460.000 TL (Ug Yiiz Otuz iki Milyon Dért Yiiz Altmis Bin Tiirk
Lirasi) olarak tahmin ve takdir edilmistir.

Gaziosmanpasa Belediyesi miilkiyetindeki 33905/226084 Payli Hisse Degeri K.D.V. Hari¢ 58.660.000 TL (Elli Sekiz
Milyon Alti Yiz Altmis Bin Tirk Lirasi) olarak tahmin ve takdir edilmistir.

Zafer COBAN Mehmet EROL Tolga ERDEM
Lisans No: 410749 Lisans No: 410067 Lisans No: 411407
Gayrimenkul Degerleme Uzmani Denetmen Sorumlu Degerleme Uzmani
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EKLER

Tasinmaz Gorselleri

Imar Durum Belgesi

Takyidat Belgeleri

Sirkete Ait SPK Lisansi

Uzmanlara Ait SPK Lisanslari ve Tecriibe Belgeleri
Uzmanlara Ait Ozgecmisler
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