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REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

R

RAPOR BILGILERI

SOZLESME TARIHI 3.11.2025
DEGERLEME

BASLANGIC TARIHi 4.11.2025
DEGERLEME BITIS

TARIHI 31.12.2025
RAPOR TARIHi 8.01.2026
RAPOR NO TRGYO0-2510219

KULLANIM AMACI

PAZAR DEGERI TESPITI

DEGERLEME KONUSU

64 ADA 23 PARSEL UZERINDE YER ALAN NATAMAM PROJE (OTEL-
OFIS-ISYERI )

DEGERLEME ADRESI

KEMANKES KARA MUSTAFA PASA MAHALLESI, TOPHANE ISKELE
CADDESI, NO:8, 64 ADA 23 PARSEL BEYOGLU/ISTANBUL

RAPORU HAZIRLAYAN
UZMANLAR

Cigdem HATACIKOGLU- Degerleme Uzmani (Lisans No: 411409)
S.Seda YUCEL KARAGOZ-Degerleme Uzmani (Lisans No:405453)
Berrin KURTULUS SEVER - Sorumlu Degerleme Uzmani (Lisans No:
401732)

RAPORUN KAPSAMI

Bu degerleme raporu; Sermaye Piyasasi Kurulu’nun “Sermaye
Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari
Hakkinda Teblig "in (111-62.3) 1. Maddesinin 2. Fikrasi kapsaminda
hazirlanmistir.
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YONETICI OZETi

DEGERLEME GALISMASINA ILiSKIN BILGILER

RAPOR TURU

STANDART DEGERLEME RAPORU

MULKIYET DURUMU

TAM MULKIYET

DEGERLEMENIN AMACI

PAZAR DEGER TESPITI

OZEL VARSAYIMLAR

BULUNMAMAKTADIR

KISITLAMALAR

BULUNMAMAKTADIR

MUSTERI TALEBI

HERHANGI BIR MUSTERI TALEBi BULUNMAMAKTADIR

ANA GAYRIMENKULE ILISKIN BILGILER

KEMANKES KARA MUSTAFA PASA MAHALLESI, TOPHANE

ADRES ISKELE CADDESI, NO:8, 64 ADA 23 PARSEL
BEYOGLU/ISTANBUL
ISTANBUL iLi, BEYOGLU ILCESI,KEMANKES MAHALLESI,
TAPU KAYDI ADA:64 PARSEL:23
ARSA YUz OLCUMU 1.478,72 m?
iIMAR DURUMU H:18.50 irtifali yapilasma kosullariyla (THT)

"Turizm+Hizmet+Ticaret Alani

EN VERIMLI VE EN iYi KULLANIM

IMAR DURUMLARINA GELISTIRILECEK PROJENIN
TAMAMLANMAS]

DEGERLEMEYE iLiSKIN BILGILER

KULLANILAN YAKLASIM

PAZAR YAKLASIMI - GELIR INDIRGEME YAKLASIMI

DEGER TARIHI

31.12.2025

TASINMAZIN MEVCUT PAZAR DEGERI (KDV
HARIG)

2.120.093.000 TL

TASINMAZIN MEVCUT PAZAR DEGERI (KDV
DAHIL)

2.544.111.600 TL

PROJENIN MEVCUT DURUM DEGERI (KDV
HARIG)

2.442.220.000 TL

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI
BUGUNKU DEGERI (KDV DAHIL)

2.930.664.000 TL
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DEGERLEME
Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

UYGUNLUK BEYANI

Bu degerleme raporu; asagidaki ilkeler cergevesinde, Uluslararasi Degerleme
Standartlari (UDES) dogrultusunda hazirlanmistir.

Bu raporda sunulan bulgular Degerleme Uzmaninin sahip oldugu ve edinebildigi tim
bilgiler cergevesinde dogrudur.

*  Analizler ve sonugclar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirhdir.

Degerleme Uzmaninin degerleme konusunu olusturan mulkle, dederleme hizmeti
disinda herhangi bir ilgisi bulunmamaktadir.

Degerleme Uzmaninin Ucreti; raporun herhangi bir bélumune bagli olmayip,
*  degerleme hizmeti sirasinda harcanan emek ve zaman dikkate alinarak
belirlenmektedir.

*  Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gergeklestirilmistir.

*  Degerleme Uzmani, mesleki egitim sartlarini haizdir.

Degerleme Uzmaninin degerlemesi yapilan malkin yeri ve tlrd konusunda daha
onceden deneyimi mevcuttur.

*  Degerleme Uzmani, mulku kisisel olarak incelemistir.

Raporda belirtilenlerin haricinde hig kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir
yardimda bulunmamistir.
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1 - DEGERLEME HiZMETi BILGILERI

1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci

Bu degerleme raporu; asagida bilgileri bulunan natamam vaziyetteki konaklama tesisinin
degerleme tarihindeki pazar degerinin ve tamamlanmasi durumundaki bugiinkli Pazar degerinin
belirlenmesi amaci ile hazirlanmistir.

Bu degerleme raporu; Sermaye Piyasasi Kurulu'nun “Sermaye Piyasasinda Faaliyette
Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluglari Hakkinda Teblig “in (I1I-62.3) 1. Maddesinin 2.
Fikrasi kapsaminda hazirlanmigtir.

Pazar Degeri, Uluslararasi Degerleme Standartlari gcergcevesinde su sekilde tanimlanmaktadir:
Bir malkin uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden bagimsiz istekli bir aliciyla istekli bir
satici arasinda herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflarin herhangi bir iliskiden
etkilenmeyecegdi sartlar altinda, bilgili, basiretli ve iyi niyetli bir sekilde hareket ettikleri bir
anlasma gergevesinde degerleme tarihinde el degistirmesi gereken tahmini tutardir.

1.2 - Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi

1.2.1 - Hizmeti Alan Kurum Bilgisi

Torunlar Gayrimenkul Yatirnm Ortakhgi A.S.

Riizgarlibahce, Selvi Cikmazi No:4, 34805 Beykoz/istanbul

1.2.2 - Hizmeti Veren Kurum Bilgisi

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.

Mecidiyekdy Mah., Biiyiikdere Caddesi, Rasit Riza Sokak, Ahmet Esin is Merkezi, No: 4, Kat: 2,
Sigli / ISTANBUL

istanbul Ticaret Odasi - Sicil No 527073-474655

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S. 30.06.2004 tarih, 6082 sayili Ticaret Sicil Gazetesi'nde
yayinlanan ana s6zlesmesinde belirtildigi Uzere 25.06.2004 tarihinde, ekspertiz ve degerleme
islemi yapmak uzere kurulmustur.

Bagbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (SPK) 11.08.2006 tarih ve 35/1008 sayili yazisi ile
Sermaye Piyasasi Kurulu mevzuati gergevesinde degerleme hizmeti verecek sirketler listesine
alinmigtir.

1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

Hizmeti alan kurumun, asagida bilgileri bulunan natamam vaziyetteki konaklama tesisinin
degerleme tarihindeki pazar degerinin ve tamamlanmasi durumundaki bugiinkl Pazar degerinin
belirlenmesi talebi bulunmaktadir.
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1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

So6z konusu tasinmazlar igin TRGY0-2510219 referans numarali bu rapor sirketimiz tarafindan
hazirlanmistir.

Cigdem HATACIKOGLU, S.Seda YUCEL KARAGOZ ve Berrin KURTULUS SEVER degerleme
isleminde goérev almistir.

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki

L5 - Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iligkin Bilgiler

Degerleme konusu gayrimenkul i¢in sirketimiz tarafindan daha onceki tarihlerde degerleme 1
adet degerleme raporu hazirlanmistir.

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3
Rapor Numarasi TRGYO-2503074
Rapor Tarihi 07.07.2025

64 ADA 23 PARSEL
UZERINDE YER
ALAN NATAMAM

PROJE

Rapor Konusu

Cigdem
HATACIKOGLU
S.Seda YUCEL
KARAGOZ
Berrin KURTULUS
SEVER

Raporu Hazirlayanlar

Takdir Edilen Toplam
Nihai Degeri 1.742.063.000
(TL) (KDV Harig)

e
)
ke = -
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlar
64 ADA 23 PARSEL

ili ISTANBUL

iigesi BEYOGLU

Bucagi

Mahallesi KEMASKES

Koyu

Sokagi

Mevkii KILICALI PASA MESCIDi VE ODUN MEYDANI
Pafta No 120

Ada No 64

Parsel No 23

Alani 1.478,72 m?

Vasfi ARSA

Siniri PAFTASINDADIR

Tapu Cinsi ANA TASINMAZ

Sahibi TORUNLAR GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
Yevmiye No 10221

Cilt No 11

Sayfa No 1030

Tapu Tarihi 26.10.2018
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2.2 - Takyidat Bilgileri

Tasinmazlarin takyidat ve miulkiyet bilgileri 27.08.2025 tarihinde, WEB Tapu Portal
Sistemi’nden alinmis olup ilgili belgeler ekte sunulmaktadir.

Bevyanlar;
« Diger (Konusu: Beyoglu Kentsel Sit Alani icerisinde kalmaktadir. ) Tarih: - Say:: - (22.04.2025

tarih, 7065 yevmiye)

* Diger (Konusu: Tasinmazin cinsinin arsa olarak degisikliginin yapilmasinda ve 23 parsel igcinde
kalan kisimdan trafoya ulasim igin iletilen karar eki krokide belirtildigi sekilde irtifak hakkinin
tesis edilmesi isleminin yapilmasinda 2863 sayili yasa agisindan sakinca bulunmadigina dair
karardir. ) Tarih: - Say:: - (26.10.2020 tarih, 12415 yevmiye)

+ 5 NOLU PARSELDEKI BINANIN (C) iLE GOSTERIL KISMI,8 NOLU PARSELDEKIi BINANIN
(D) HARFI ILE GOSTERILEN KISMI 9 NOLU PARSELDEKI BINANIN BINANIN (E) HARFI iLE
GOSTERILEN KISMI,18 NOLU PARSELDEKi BINANIN (F) HARFi ILE GOSTERILEN
KISIMLARI BU PARSELE TECAVUZLUDUR. (26.10.2018 tarih, 10221 yevmiye)

» 6306 Sayilh Kanun geregince riskli yapidir. (04.05.2017 tarih, 4223 yevmiye)

Serhler Béliimii:
* 99 yilhd1 1 TL’den TEK Ilehine kira serhi (Tarih-Yevmiye: 25.04.1994/2288)

irtifak Hakki;

« Diger irtifak Hakki: Krokide A harfi ile gdsterilen sai ile boyali 32,82 m2 lik alanda Trafo, kablo
ve personel giris ¢ikis yeri olarak bu parsel aleyhine TEDAS Genel Miduarligu lehine daimi
irtifak hakki tesisi. (Tarih/Yevmiye:12.04.2021 — 5301)

+ Diger irtifak hakki: Krokide (G) Harfi ile Gésterilen 5 m Geniglikteki Kisimda Beyoglu
Belediyesi Lehine Portik Alan irtifak Hakki Vardir. (Tarih/Yevmiye:25.01.2019/802)

(Parsel tzerinde yer alan riskli yapr serhi 6306 sayili Afet Riski Altindaki Alanlarin Déndstiirilmesi
hakkindaki kanun geregince konulmugtur. Yasaya gére riskli yapi olarak belirlenen binalar belirlenen
sdre igerisinde yiktirilir. Parsel lzerindeki eski yapi yikilmis oldugundan riskli yapr mevzuati ile ilgili
herhangi bir durumu bulunmamaktadir. 64 ada 23 parselde yer alan Tlirkiye Elektrik Kurumu lehine kira
serhi ve migterek duvar notlarinin tasinmaz agisindan kisitlayici bir durumu bulunmamaktadir. Yan
parsellerde yer alan binalarin konu parsele kismen tagsmasindan dolay! beyanlar béliimiine islenmis
“tecaviizlidiir’ notlari bulunmaktadir. Yan parsellerdeki binalardan kaynaklanan tasmalar konu parselin
butinligiini bozacak miktarda olmayip kisitlayici bir durum olarak tanimlanabilecek nitelikte degildir.
Beyoglu Belediyesi’nde yapilan incelemelerde Belediye lehine olan irtifak hakkinin parsel lizerindeki bina
ile en az 2 tarafi agik sekilde kapanacak olan yaya gegitleri (arkat) icin tesis edildigi bilgisi alinmisgtir.)

2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillik D6nemde Gergeklesen Alim Satim islemleri

Yapilan incelemelerde tasinmazin son 3 vyil icinde gerceklesmis alim satim islemi
bulunmamaktadir.
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2.3 - Kullanimina iligkin Yasal izinler imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler

Beyoglu Belediyesi imar Midirligi'nden alinan sifahi bilgilere gére 64 ada 23 parsel;
21.12.2010 tarihli 1/1000 élgekli Beyoglu Kentsel Sit Alani Koruma Amagcli Uygulama imar
Plani’nda bitisik nizam, H:18.50 irtifali yapilasma kosullariyla (THT) "Turizm+Hizmet+Ticaret
Alani" lejantinda kalmaktadir. 21.12.2010 tarihli 1/1000 o&lgekli Beyoglu Kentsel Sit Alani
Koruma Amach Uygulama Imar Plani'nda bitisik nizam,H:9.50, H:12.50, H:18.50 irtifall,
18.05.2018 tarih ve 6387 sayili Kurul Karariyla yapilagsma turizm fonksiyonludur.

2.3.2 - Tasinmazlarin Son Ug Yillik Dénemde imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler

Son u¢ yilda tasinmazlarin imar ve yapilasma sartlarinda herhangi bir degisiklik meydana
gelmemistir.

TRGY0-2510219 BEYOGLU
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2.3.3 - Yapilasma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

Beyoglu Belediyesi imar Muidirligi'nde dosyasi fiziksel olarak incelenmis ve asagidaki
tespitlerde bulunulmustur:

- 27.02.2019 tarih 2019/01-40 sayili yeni yapi ruhsati, 29.05.2020 tarih 2020/02-07 sayili isim
degisikligi ruhsati, 13.04.2021 tarih 2021/2021/01-44 sayih isim degisikligi ruhsati, 16.03.2023
tarih 2023/01-24 sayil isim degisikligi ruhsati bulunmaktadir. Belgeler 5B yapi grubunda, 2+6=8
kat, 1 adet otel ve 7 adet ofis-igyeri, 6850,55m? ingaat alani i¢in diizenlenmistir.

- 13.04.2023 tarih 2023/01-31 sayili tadilat ruhsati ve 01.10.2024 tarih 2024/03-27 sayil isim
degisikligi ruhsati bulunmaktadir. Belgeler 5B yapi grubunda, 2+6=8 kat, 1 adet otel ve 14 adet
ofis-igyeri, 6749,16 m? ingaat alani i¢in dizenlenmistir.

-istanbul 2.Numaral Kiiltiir Varliklarini Koruma Bélge Kurulu’nun 05.01.2023 tarih 11591 sayili
kararinda: “Istanbul lli, Beyoglu ilgesi, Kemankes Mahallesi, 120 pafta 64 ada 23 parsel sayill,
tiizel miilkiyetteki 1478,72 m2 yiiz élgiimlii, arsa vasifli, Istanbul 1 numaral Kiiltiir ve Tabiat
Varliklarini Koruma Kurulunun 7/7 93 tarih ve edip 4720 ile Sit alani igerisinde kalan
21.12.2010 tasdik tarihli 1/1000 &l¢ekli koruma amagl uygulama imar planinda Turizm hizmet
Ticaret alaninda Istanbul 1 numarali kiiltir tabiat varliklarini koruma kurulunun 19.12.1990
tarih ve 2357 sayili karari ile tescil edilen 64 ada 20 parselin yan komsulugunda, 10.01.2001
tarih ve 12528 sayili karari ile tescil edilen 78 ada 8 parselde yer alan Rihtim yapisini karsi
komsulugunda kalan, Istanbul 2 Numarali Kiiltiir ve Tabiat Varliklarini Koruma Bélge Kurulunun
13.06. 2013 tarih ve 1463 sayili karari ile 64 ada 4,12,13,14,15,16,17 parsellere iliskin mer-i
Imarda belirtilen irtifayr (4 parsel igin H:12.50, 12, 13, 14, 15, 16, 17 parseller igin H:9.50m)
asmamak kaydiyla diizeltme ile iletilen plan teklifinin uygun olduguna, monoblok etkisi
yaratmayacak, uygulama d&ncesinde tarihi gevre ile uyumu dikkate alan avan projenin
iletiimesine, 17.06.2016 tarih ve 4536 kurul karari ile 64 ada, 4, 12, 13, 14, 15, 16, 17 parsel
sayili tasimaziar ile ilgili olarak 13.06.2013 tarih ve 1463 sayili Kurul karari ile uygun bulunan
plan tadilati uyarinca ifraz, tevhit ve yola terk islemlerin yapiimasini uygun olduguna,

18.05.2018 tarih ve 6387 kurul karari ile 64 ada 4,12,13,14,15,16,17 parsellerde bulunan
tasinmazla tevhit isleminin yapiimasinda 2863 sayiliyorsa acisindan sakinca bulunmadigina,
mevcut yapilarin komsulugunda her alan korunmasi gerektigi kiltir varligi olarak tescilli
yapilara zarar vermeyecek sekilde giivenlik dnlemlerinin ilgisi ve belediyesince alinarak ve
zemin etidi igin sondaj yapiimasinda 2863 sayili yasa agisindan sakinca olmadigina, ekli
krokiye gére Odun Meydani Sokak cephesi'nden 5.00m portik alan birakmak sartiyla Yengok:
12.50m ve 18.50m irtifada, Tophane Iskele Caddesi cephesinden ise Yengok: 9.50m
ydrirliikteki imar mevzuati kapsaminda monoblok etki yaratmayacak sekilde hazirlanacak
"Ticaret +Otel" fonksiyonlu projenin kurulumuza iletiimesine, 18.01.2019 tarih ve 7057 sayili
kurul karari ile 64 ada, 23 (eski: 4, 12, 13, 14, 15, 16, 17) parsellere iligkin tretilen teklif mimari
projenin alternatif- 2 cephe énerisi uygun olduguna, 15.10.2020 tarih 8794 sayili kurul karari
ile tasinmasini tapuda "arsa diikkan garaj ve 6 adet odasi olan kagir diikkan" niteliginin arsa
olarak cins degisikligi yapiimasinda ve de 23 parsel igcinde kalan kisimdan trafoya ulasim igin
tretilen karar ekli Krokide belirtildigi sekilde irtifak hakkinin tespit edilmesi isleminin
yapilmasinda 2863 sayili yasa agisindan sakinca bulunmadigina karar verilen tasinmaza iliskin
yeni yapi tadilat projesinin degerlendiriimesi talebini konu alan Beyoglu Belediye Baskanligi
Imar ve Sehircilik Miidirligii 26.09. 2023 tarih ve E-85396374-000-6648 sayili yazisi, gerekli
bilgi belgeler ile tadilat raporunun iletildigi
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ilgilisinin 12.10.2022 tarih ve 1655595 evrak kayit numarali ve 20.10.2022 tarih 1671349 evrak
kayit numaral basvurulari, 04.01.2023 tarihli 1819245 evrak kayit numaralari uzman raporu
okundu, 34.13.1462 numarali islem dosyas! incelendi, yapilan gériismeler sonucunda;

Istanbul ili, Beyoglu ilgesi, Kemankes Mahallesi, 120 pafta 64 Ada 23 sayili yere iliskin sunulan
yeni yapi tadilat projesinin 2863 sayiliyorsa ve 536 sayili ilke karari kapsaminda diizeltmelerle
uygun olduguna, uygulama esnasinda komgulugunda ve c¢evresinde yer alan zarar
vermeyecek sekilde c¢alisma uygulamanin miellif mimar sorumlulujunda, KUDEB
uygulamanin kurul kararina uygun sonuglarina dair denetleme sorumlusu mimar ve KUDEB
tarafindan hazirlanacak teknik rapor ve fotograflarin Kurul Mddlirliigiine iletimesine karar

T

verildig"i géralmustar..

RUHSAT BELGESI BILGILERI
Tarih Sayl Verilis Nedeni| Yol Kotu Alti Yoj Kc:tu U ELD L& Yapi Sinifi LT .Pfélmsu Alani
Ustii Sayisi Amacal Boliim Sayisi

Otel 1 5.931,92 m?

27.02.2019 2019/01-40 Yeni Yapi 2 6 8 5B Ofis Ve lsyeri 7 918,63 m?
Toplam 6.850,55 m?

Otel 1 5.931,92 m?

29.05.2020 2020/02-07 isim Degisikligi 2 6 8 5B Ofis Ve lsyeri 7 918,63 m?
Toplam 6.850,55 m?

Otel 1 5.931,92 m?

13.04.2021 2021/01-44 isim Degisikligi 2 6 8 5B Ofis Ve lgyeri 7 918,63 m?
Toplam 6.850,55 m?

Otel 1 5.931,92 m?

16.03.2023 | 2023/01-24 | Isim Degisikligi 2 6 8 5B Ofis Ve Isyeri 7 918,63 m?
Toplam 6.850,55 m?

Otel 1 6.012,12 m?

13.04.2023 2023/01-31 Tadilat 2 6 8 5B Ofis Ve lsyeri 14 737,04 m?
Toplam 6.749,16 m?

Otel 1 6.012,12 m?

1.10.2024 2024/03-27 isim Degisikligi 2 6 8 5B Ofis Ve igyeri 14 737,04 m?
Toplam 6.749,16 m?

Projesine goére: 2.bodrum katta ortak alanlar, 1.bodrum katta; ortak alanlar ve bagimsiz
bélumlere ait depolar, zemin katta; isyerleri ve otel girisi, 1, 2, 3, 4, 5 normal +¢ati katta otele ait
bdlumler yer almaktadir. Kat bazinda boélimler agagida belirtiimistir.

2.bodrum katta; otopark, siginak ve teknik alan boélimleri,

1.bodrum katta; otopark, 6zel otopark, bagimsiz bélimlere ait depo ve dider ortak alanlar,
Zemin Katta; 14 dikkan, 5 adet kiosk, otel giris ve otele ait bolimler,

1.normal katta; 29 adet oda,

2.normal katta; 30 adet oda,

3.normal katta; 19 adet oda, kis bahgesi ve teras bolimleri,

4.normal katta; 3 adet oda, kis bahgesi ve teras bolimleri,

5.normal katta; 6 adet oda,

Cati katta; kis bahgesi ve teras bolimleri yer almaktadir.

Yo 1
4 L <]
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Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iligkin Goriis
2.3.4 - Gayrimenkuller icin Alinmig Durdurma Karari, Yikim Karari, Riskli Yapi Tespiti
vb. Durumlara Dair Agiklamalar

Tasinmazin ingsaati sirmekte olup, ruhsat ve projesine uyugn olarak devam ettigi
gozlemlenmisgtir.

2.3.5 - Yapi Denetim Kurulusuna ve islemlerine Ait Bilgiler

MB Yapi Denetim Ltd. Sti. yapi denetim firmasi olarak hizmet vermektedir.
Adres: Meclis Mahallesi, Atatiirk Caddesi, No:113, i¢c Kapi No:1, Sancaktepe/istanbul

Projeye lligkin Detayl Bilgi ve Planlarin ve S6z Konusu Degerin Tamamen
2.3.6 - Mevcut Projeye iligkin Olduguna ve Farkh Bir Projenin Uygulanmasi Durumunda
Bulunacak Degerin Farkl Olabilecegine iligkin Agiklama

Parsel Uzerinde yapilmasi planlanan projeye ait yapi ruhsatlari alinmis ve ingaat faaaliyeti
devam emektedir. Degerleme c¢alismasi mevcut ruhsatlar ve proje kapsaminda hazirlanmis
olup verilerin degismesi halinde rapor revize edilmelidir.

2.3.7 - Varsa, Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi

Degerleme konusu tasinmazlarin konumlu olduju binaya ait enerji verimlilik sertifikasi
bulunmamaktadir.
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ ILE iLGiLi BILGILER

3.1 - Tanimi

Degerleme konusu tasinmaz, istanbul ili, Beyoglu ilgesi, Kemankes Mahallesi'nde konumlu olan
64 ada 23 no.lu parsel (izerinde bulunan natamam vaziyetteki OTEL+isyeri olarak ruhsat ve
projesi bulunan yapidir. Dederleme konusu tasinmazin konumlu oldugu parsel bigimsiz ¢okgen
formunda olup topogdrafik agidan egimsiz bir arazide konumludur. 23 parsel 4, 12, 13, 14, 15,
16, 17 sayil parsellerin tevhidinden olugsmustur. 1.478,72m? alanhdir. Proje ve yapi ruhsatina
gére; Otel+isyeri béliimlerinden olugsmaktadir. 2 bodrum+zemin+5 normal+gati katli yapi
6749,16m? alanldr.

3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmaz; Kemankes Karamustafapasa Mahallesi, Tophane Iskele
Caddesi, No:8 Beyoglu/istanbul adresinde bulunmaktadir.

Ticari nitelikli olarak gelismis olan bdlge, son yillarda restorasyon projelerinin ¢odalmasiyla
turistik bir bodlgeye doénismeye baslamis, Galataport Projesi ile bu doénisim daha da
hizlanmigtir. Degerleme konusu tasinmaz Tophane Parki, istanbul Modern, Galataport, Kiligali
Pasa Camisi gibi 6nemli yapilara komsudur ve tabela degeri olduk¢a yiksektir. Fransiz Gegidi,
Novotel istanbul, Karakoy, Galata, Taksim ve Eminéni yakin konumdadir.

3.3 - Ulasim Ozellikleri

Tasinmaz Tophane iskele Caddesi'ne cephelidir. Kemeralti Caddesi'nden gegen otobiis ve
tramvaylar, Karakdy iskelesine yakin konumu nedeniyle deniz ulasimi avantajlari
bulunmaktadir. Ayrica Karakdy Tuneli ile Taksim'e ve Galata Kdprisu Gzerinden Emindni ve
Sirkeci'ye kolaylikla ulasiimaktadir. Merkezi bir konumda yer almasi nedeniyle 6zel araclarla
ulagim da kolaylikla saglanabilmektedir.

alataport
tanbul
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3.4 - Taginmazin Fiziki Ozellikleri
3.4.1 - Genel Ozellikleri
Degerleme konusu tasinmaz, istanbul ili, Beyoglu ilgesi, Kemankes Mahallesi'nde konumlu olan
64 ada 23 no.lu parsel (izerinde bulunan natamam vaziyetteki OTEL+isyeri olarak ruhsat ve
projesi bulunan yapidir. Dederleme konusu tasinmazin konumlu oldugu parsel bigimsiz ¢okgen
formunda olup topografik agidan egimsiz bir arazi yapisina sahiptir. 1.478,72m? alanhdir. Proje
ve vyapl ruhsatina gore; Otel+isyeri bélimlerinden olusmaktadir. 2 bodrum+zemin+5
normal+cgati katli yapi 6749,16m? alanlidir. ~%30 insaat seviyeli olup, halihazirda otopark olarak
kullaniimaktadir.
Projesine gore: 2.bodrum katta ortak alanlar, 1.bodrum katta; ortak alanlar ve bagimsiz
bélumlere ait depolar, zemin katta; igyerleri ve otel girisi, 1, 2, 3, 4, 5 normal +¢ati katta
otele ait boliimler yer almaktadir. Kat bazinda boéliimler agagida belirtilmistir.
2.bodrum katta; otopark, siginak ve teknik alan boélimleri,
1.bodrum katta; otopark, 6zel otopark, bagimsiz bélimlere ait depo ve diger ortak alanlar,
Zemin Katta; 14 dikkan, 5 adet kiosk, otel giris ve otele ait bolimler,
1.normal katta; 29 adet oda,
2.normal katta; 30 adet oda,
3.normal katta; 19 adet oda, kis bahgesi ve teras bolimleri,
4.normal katta; 3 adet oda, kis bahgesi ve teras bolimleri,
5.normal katta; 6 adet oda,
Cati katta; kis bahgesi ve teras bolimleri yer almaktadir.

Projesine yer alan tablo ve ruhsatina gére alan dagilimi ise tabloda belirtilmistir.

BINA KAT ALANLARI VE BOLUMLERI
KAT BOLUMLER KAT ALANI
2. Bodrum Kat Otopark, siginak ve teknik alanlar 1.219,31 m?
1. Bodrum Kat Otopark, Ozel otopark, bagimsiz bélimlere ait depo ve diger 121883 m?
ortak alanlar,

Zemin Kat 14 adet dikkan bolimi, 5 adet kiosk, otele girisi 774,57 m?
1. Normal Kat 29 adet oda 983,94 m?
2. Normal Kat 30 adet oda 996,55 m?
3. Normal Kat 19 adet oda, kig bahgesi, teras 759,65 m?
4. Normal Kat 3adet oda, kig bahgesi, teras 393,07 m?
5. Normal Kat 6 adet oda 276,04 m?

Cati Kati Kis bahgesi 127,20 m?

TOPLAM 6.749,16 m?

3.4.2 - ig Mekan Ozellikleri
Tasinmazin kaba ingaati tamamlanmigstir. Halihazirda otopark olarak kullaniimaktadir.

Ruhsat Ainmis Yapilarda Yapilan Degisliklerin 3194 Sayili imar Kanunu' nun
3.4.3 - 21. Maddesi Kapsaminda Yeniden Ruhsat Alinmasini Gerektirdigi Degisiklikler
Olup Olmadigi Hakkinda Bilgi
Proje ve ruhsati bulunan olan binaya son olarak 01.10.2024 tarih 2024/03-27 sayili isim
degisikligi ruhsati alindigi, insaatin devam ettigi bu nedenle halihazirda yeniden ruhsatlandirma
yapiimasina gerek olmadigi distnilmektedir.

Ngzriass<i
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4 - DEGERLEME iLE iLGILi ANALIZLER

4.1.1 - istanbul ili

istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda yer alir. Batida Catalca Yarimadasi, doguda Kocaeli
Yarimadasi'ndan olusur. Kuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ve ortada istanbul
Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagl Saray, batida Tekirdag'a bagl
Cerkezkdy, Tekirdad, Corlu, gineybatida Tekirdag'a bagh Marmara Ereglisi, kuzeydoguda
Kocaeli'ne bagli Kandira, doguda Kocaeli'ne bagh Koérfez, glineydoguda Kocaeli'ne baglh Gebze
ilgeleri ile komsudur. Istanbul'u olusturan yarimadalardan Catalca Avrupa, Kocaeli ise Asya
anakaralarindadir. Kentin ortasindaki istanbul Bogazi ise bu iki kitayi birlestirir. Bogazdaki Fatih
Sultan Mehmet ve Bogazigi Koprileri kentin iki yakasini birbirine baglar. istanbul Bogazi
boyunca ve Hali¢'i gevreleyecek sekilde Turkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur.

istanbul, Tirkiye'nin en biyiik kenti olup, 15 milyon kisiyi asan niifusu ile diinyanin da sayili
kentlerinden biri haline gelmistir. Bati ile Dogu arasinda kopri olma 6zelligi ile yerli ve yabanci
sermaye igin, bolgelerarasi iliski kurma ve bdélgelere agilma yoninden énemli bir merkezdir.
istanbul Bogazi, Karadeniz'i, Marmara Denizi'yle birlestirirken; Asya Kitasr'yla Avrupa Kitasr'ni
birbirinden ayirmakta ve istanbul kentini de ikiye béimektedir.

Harita 1 - istanbul'un Konumu

Tirkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2024 yili Adrese Dayali Nifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Niifus Sayimi Sonuglarina gére istanbul'un Toplam Niifusu 15.701.602 kisidir.
istanbul'un 14'G Anadolu Yakasinda, 25'i Avrupa Yakasinda olmak tizere toplam 39 ilgesi vardir.
Bu nifus, 7.820.462 erkek ve 7.881.140 kadindan olugsmaktadir. Ylizde olarak ise: %49,81
erkek, %50,19 kadindir.

TRGY0-2510219 BEYOGLU



4.1.2 - Beyoglu ilgesi

istanbul'un Avrupa yakasinda bulunan ilgelerinden biri olan Beyoglu kuzeybatidan Kagithane,
kuzeyden Sisli, dogudan Besiktas ve istanbul Bogazi, giineyden ve batidan Halic
cevrelemektedir. YUzélgimi 8.76 km?dir. Beyoglu ilgesi gunumizde, 45 mabhalleden ve
yaklasik 225 bin yerlesik niifustan olusan bir yerlesim yeridir. s, eglence ve kiiltiir merkezi
olmasi nedeniyle bu ilge sinirlari igerisindeki ginduz ve gece nufusu birka¢ milyonu
bulmaktadir. Beyoglu istanbul'un kozmopolit teriminin hayat buldugu yerdir. istiklal Caddesi ve
cevresindeki sokaklar yalnizca Beyoglu'nun degil istanbul'un da merkezi sayilabilir. Istiklal
Caddesi disinda Cumbhuriyet, inénii ve Cihangir Caddeleri de ticaret ve eglence fonksiyonunun
en belirgin olduklari yerlerdir. ilge sinirlari iginde yer alan cesitli kiiltiirel etkinliklerin yapildigi
tesisler, ilcenin bir kiiltir merkezi olmasini da saglamistir. ilgedeki tiyatrolar, gazinolar, ickili
eglence yerleri, bugiinkii durumu da hesaba katarsak sinema salonlari ve kultir merkezleri
istanbul'un diger ilge ve semtlerinden daha yogundur.

Ayni zamanda yabanci elgiliklerin de yodunlastigi bir semt olan Beyoglu'nun mimarisi de 6teden
beri batili tarzda gelismistir. Beyoglu ilgesinin sinirlari igerisinde ¢ok sayida énemli kurum ve
mekanlar bulunmaktadir.

Turkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2024 yili Adrese Dayali Nifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Nufus Sayimi Sonuglarina gore ilgenin Toplam Nufusu 216.688 kisidir. Yizde
olarak ise: %51,31 erkek, %48,69 kadindir.

EYUPSULTAN

N

BESIKTAS

IsTaANBUL
BOGAZI

@haritaverii
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4.1.3 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler Dogrultusunda Analizi

Tiirkiye Ekonomik Gorinim

Dunya ekonomisinde hareketlilikte 2025 yihnin Uglncl g¢eyreginde sinirli bir toparlanma
gériliirken, llkeler bazinda ayrisma siiriiyor. Ulkeler arasinda imzalanan ticaret anlagmalari ve
ABD’nin Agdustos ay itibariyla uygulamaya koydudu yeni tarife oranlari ile kuresel ticaret
politikalarindaki belirsizlikler geriledi. Ancak énimuzdeki donemde kiresel ticaret hacminde ve
biyime oranlarinda yavaglama gorllebilecegi tahmin ediliyor. Politika belirsizliklerinin
azalmasiyla finansal piyasalarda oynaklik gerilerken, Al (yapay zeka) kaynakli gelismelerin de
destegiyle kuresel risk istahi yiksek seyrediyor. ABD Merkez Bankasi (Fed) hedefin Gzerinde
seyreden enflasyona ragmen, istihdam verilerinde gorilen zayiflamanin etkisiyle Eyllul ayinda
yilin ilk faiz indirimine gitti ve yil sonuna kadar iki ilave faiz indirimi olabilecegine dair isaretler
verdi. Yikselen faiz indirim beklentileri de piyasalari destekleyen bir faktér olarak son dénemde
6ne cikiyor. ABD dolarina olan glivenin gbrece zayif seyretmesi, jeopolitik belirsizlikler ve Fed’in
faiz indirimlerini stirdlirecegi beklentisi sonucunda degerli metal fiyatlarinda ylkselis goriliyor.

Turkiye ekonomisinde 2025 ikinci ¢eyrekte bir miktar hizlanma goérGldi ve ig-dis talep
dengelenmesindeki bozulma surdd. 2025 ikinci geyrekte buyumeyi i¢ talep suriklerken, net

dis talep buylimeye negatif katki yapti. Yurticinde 2025 (glncu ¢eyrek dncl verileri ekonomik
aktivitede hafif bir yavaglama olabilecegine isaret ediyor. imalat sanayi satin alma yoneticileri
endeksi (PMI) Haziran ayindaki 46,7 seviyesini takiben inigli ¢ikisl bir grafik gizerek Eylil'de
46,7 seviyesinde kapandi ve daralma bdélgesinde kalmayi surdirdi. Kapasite kullanim orani son
Uc ayda gerileme kaydederken, sektdrel gliven endekslerinde dalgali bir seyir gorulda.

Uclincii ceyrekte dis dengede yataya yakin bir seyir gériildii. ihracatta toparlanma siirerken,
ithalatta bir miktar ivme kaybi gergeklesti. Ticaret Bakanhgi éncu verilerine goére, yilin ilk dokuz
ayinda ihracat 2024’Gn ayni donemine gore %4,1 artarken, ithalatta da %5,9 ylkselis
gerceklesti. Bundan dolayr 2024 Ocak-Eylul déneminde 60,0 milyar dolar olan dis ticaret a¢igi
2025’in ayni déneminde 67,0 milyar dolara c¢ikti. Hizmet gelirlerindeki artisa ragmen, gelirler
tarafindaki gelismeler cari dengeye negatif katki yapti. Haziran 2025’te 19,2 milyar dolar olan 12
aylk toplam cari agcik Temmuz 2025’te 18,8 milyar dolara geriledi.

Ana egilim gostergeleri 2025 Uguncu ¢eyrekte dezenflasyonun yavasladigina isaret ediyor. 2025
Haziran ayinda %35,0 olan genel tiiketici fiyatlari endeksine (TUFE) gére yillik enflasyon Eyliil
ayinda %33,3 seviyesine indi. Ayni dénemde genel yurtigi Uretici fiyatlari endeksine (Yi-UFE)
gore yillik enflasyon %24,5ten %26,6’ya yukseldi. Agustos ve Eylil ayinda enflasyon
tahminlerin Gzerinde gerceklesirken, beklenti kanalinda da iyilesmenin duraksadigi gorildu.
TCMB Temmuz ayinda yeniden faiz indirim sdrecini baglatirken, Eylil ayinda adimlarin
buylkluginu azaltarak da olsa indirimi surdirdd. Son dénemde tahminlerden yiksek gelen
veriler, beklentilerdeki katilik ve enflasyon Uzerinde yukari yonlU risklerin artmasi nedeniyle
TCMB’nin faiz indirimlerini surdirse de, daha ihtiyath bir patika izleyecegi disinultyor. (Kaynak:
Gyoder 41.Gosterge, 2025 3.Ceyrek)
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Harcamalar Yontemiyle Cari Fiyatlarla Gayri Safi Yurtici Hasila

G5YH Kigi Bas Gelir GSYH Kisi Bagi Gelir Biiyiime ¥l Ii Ortalama
{milyon TL) (ML} {milyon Dalar) | Diodar) (%) Kur (DolarTL)
2020 5.04B.567 60.541 717,082 B.559 1,90 704
202 7.¥56.142 85.759 807924 9544 11,40 8,98
032 15.011.778 176,654 905,874 10,659 5,50 16,57
03 17.091.469 305.570 1.153.241 13.008 5,00 2349
2024 44 587235 503.076 1.358.255 15.325 330 3283
C12s 12.493.045 - 345,695 - 30 -
[22s 14 578.556 - 377622 - 4,80 -
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(Kaynak:(Kaynak: Gyoder 41.Gésterge, 2025 3.Ceyrek))
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Gayrimenkul Sektorii:

Yarattigi katma deger ve istihdam olanaklariyla Ulke ekonomileri icin ¢ogu zaman kaldirag
gorevi Ustlenen insaat sektori ayri bir 5neme sahiptir. Zira giinimizde ingaat, yalnizca gevrenin
insa edilmesini degdil, bakim, onarim ve isletimesine katkida bulunan faaliyetlerin timuni
icerecek sekilde degerlendiriimektedir.

Ulkemizde demografik etmenler (gen¢ nifus, evlenme/bosanma, tasinma, yurtici ve
yurtdisindan gogler) ile kentlesme olgusunda yasanan degismelerle sirdirilebilir dogal bir
konut talebi mevcuttur. Bu talep zaman zaman iginde yasanilan konjonktire gére artip
azalabilmektedir. Ancak degisen sosyolojik sartlar 6zellikle Z kusaginda mal sahipliginden ¢ok
kullanim egilimini diinya genelinde artirmis gdézikmektedir. Diger bir husus da konut sahipligi
oranin 6zellikle orta gelir grubunda erisilebilirik sorununa bagh olarak devam ettigidir. Buna
karsilik basta kamu olmak Uzere orta gelir diizeyindeki kisilerin ev sahibi olabilmesi

icin calismalar devam ettiriimektedir.

Gayrimenkul sektériiniin énemli gostergelerinden birisi de konut satis rakamlaridir. 2025 yili ilk
sekiz aylik déneminde toplam satislar 978.070 adet olarak gerceklesmistir. 2024 yilinin ayni
dénemine goére %21,3 dolayinda bir artis goériimustir. Ayni dénemdeki satislarin 141.227 adeti
ipotekli olarak gergeklesirken, bir onceki yilin ayni dénemine gore %84,6'lik bir artis s6z
konusudur. Ilgili ddnemde birinci elden satislar 295.524 adet, ikinci elden satislar ise 682.546
adet olarak kayitlara gegmistir.

Yilin ilk sekiz ayinda gayrimenkul piyasasi bozulan risk beklentilerine ragmen canli sayilabilecek
rakamlara sahip olmustur. Canlihdin nedeni olarak; faizlerdeki diisme beklentisi, buna bagh
olarak gayrimenkul fiyatlarinda olan/olabilecek artis egilimi,géreceli konut kredilerine
ulasilabilirligin artmasi, faiz, altin, KKM gibi yatirnm araglarindan gelir elde edenlerin bu geliri
gayrimenkulde degerlendirmek istemeleri, 6 Subat depremi sonrasi artan i¢ go¢ haraketliligi gibi
unsurlar sayilabilir

Yabanci uyruklu kigilerin Turkiye’den 2025 yilinin ilk sekiz ayinda aldigi konut adedi 13.077
olmustur. Yabancilara yapilan konut satislari Ocak-AJgustos doneminde bir 6nceki yilin ayni
dénemine goére %13,2 oraninda gerilemistir. 2012 yilinda yapilan yabanci uyruklu kisilere
tasinmaz satigiyla ilgili dizenleme sonrasinda basta konut olmak Uzere diger tasinmaz
cesitlerine de ciddi bir yabanci ilgisi yagsanmaya baslamisti. Yabanci tabiiyetli gercek ve tizel
kisilerin Turkiye'de gayrimenkul almasiyla ilgili bu dizenlemeden sonra artan ilgi oturma izni ile
vatandaslik verilmesi ve 2022 yilina kadar gozlemlenen gugli trend son birkag yildir oldukga
zayiflamis gérinmektedir. Bu duruma neden olarak, i¢ ve dis konjonktirde gérulen degismeler,
TL’nin goreceli olarak degerli olmasi ve konut fiyatlarinin yiksekligi sayilabilir. Konuyla ilgili diger
ilging bir durum ise ge¢cmiste konut alip vatandaslik, oturma izni gibi haklari edinmis kisilerin
sahip olduklari gayrimenkulleri satmalaridir.

Son birka¢ yildir dikkatli takip edilmesi gereken dider bir nokta ise Turk vatandaslarinin
yurtdisindan tasinmaz alimlarinda yasanan artislardir. TCMB tarafindan agiklanan 6demeler
dengesi verilerine goére, Turkiye'deki yerlesiklerin yurtdisindan yaptidi gayrimenkul alimlarinda
o0dedigi tutar 2024'te bir dnceki yila gore %20,5 artarak 2 milyar 513 milyon dolara ulasmistir.
Trend 2025 yilinda da devam edecek bir momentuma sahiptir. Turk vatandaslarinin yurtdisinda
tasinmaz almalarinda; altin vize ve vize kolaylidi, egitim, goreceli olarak tasinmaz fiyatlarinin
ucuz olmasi, yatirrmin geri dénus sdresinin hizi gibi unsurlar belirleyici olmaktadir.

Egilimin bu yonli devam etmesi durumunda yabancilarin Turkiye'den tasinmaz alislarindan
daha fazla Turk vatandaslarinin yurtdisindan tasinmaz edinmeleri nedeniyle nette déviz azaltici
bir slire¢ yasanabilecektir.
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Son iki buguk yildir uygulanan enflasyonla miicadele programi belli oranda basari kazanip
dezenflasyon yasandiysa da hali hazirda devam eden yapigkan ve kati egilim tim varlik
fiyatlarinda oldugu gibi gayrimenkul fiyatlarini da etkilemistir. TCMB tarafindan agiklanan konut
fiyat endeksine (KFE) baktigimizda nominal artigin sirmesine kargin reel fiyatlarin

hala enflasyonun altinda oldugu gézlenmektedir. Her ne kadar reel fiyatlar enflasyonun altinda
olsa da egilime baktigimizda reel anlamda degerleme sirecinde artan bir ivme dikkat
cekmektedir.

2025 yili agustos ayinda bir dnceki aya goére %2,5 oraninda artan KFE, bir 6nceki yilin ayni
ayina gére nominal olarak %31,4 oraninda artmis, reel olarak ise %1,2 oraninda azalmistir. Ug
buyik sehirdeki fiyat degisimlerini inceledigimizde 2025 yili ajustos ayinda bir 6nceki yilin ayni
ayina gore, istanbul, Ankara ve izmirde sirasiyla %30,2, 41,1 ve 31,9 oranlarinda artis
g6zlemliyoruz.

Gerek uygulanan politikalarin etkisi, gerekse talepte gegtigimiz yil yasanan yavaslamayla birlikte
insaat maliyetlerinde 2024 yili bahar aylarindan bu yana keskin bir digiis gézlenmistir. TUIK
verilerine goére, ingsaat maliyet endeksi 2025 yili temmuz ayinda bir 6énceki aya goére %1,41
artmig, bir dnceki yilin ayni ayina gore %22,98 yikselmistir. Bir 6énceki aya gdre malzeme
endeksi %1,79 artarken, iscilik endeksi %0,22 ylkselmistir. Ayrica bir dnceki yilin ayni ayina
gbre malzeme endeksi %19,98, iscilik endeksi %31 ylukselmistir.

Gayrimenkul sektéri ve ekonominin baska énemli bir géstergesi de yapim ruhsatlari ile yapi
kullanim izinlerindeki egilimdir. Bu gostergeler hem ekonomik beklentileri okumak hem de
sektdriin ekonomik ve Uretim kaynakl egilimini dlgmek adina degerlidir. TUIK tarafindan
agustos ayinda agiklanan (ll. Ceyrek: Nisan-Haziran, 2025) yapi ruhsati verilen bina sayilarina
baktigimizda; bir dnceki yilin ayni geyregine goére, 2025 yil ikinci ¢eyregdinde idare tarafindan
ruhsatlandirilan bina sayisinin %47,4, daire sayisinin %90,3 ve yuz 6lgimin %61,8 arttigini
g6zlemliyoruz. Ayni déneme ait yapi kullanim izinleri ise; bir énceki yilin ayni ¢eyredine gére,
2025 yil ikinci geyreginde idare tarafindan yapi kullanma izini verilen bina sayisi %18,1 daire
sayisl %44,3 ve yiz 6lgim %30,2 artmistir. Yapim ruhsatlarinin artmasi gectigimiz yillarda zayif
seyreden talebin tekrar canlanacagina iliskin beklentiler, arzin gegmis yillarda sinirli olmasi,
deprem konutu ingaatlarinin hizlanmasi ve kentsel dénusim nedeniyle artmis gorinmektedir.
Yapi kullanim izinlerinin de bu ¢ergevede belli bir siire sonra artmasi beklenebilir.

Tlrkiye ekonomisinin yeni bir denge arayisi iginde oldugu ginimizde basta insaat ve
gayrimenkul sektdrt olmak tzere diger tum sektdrlerde surdurilebilir karlilik ve risk yonetimi
kavramlarina agirlik verilmesi yerinde olacaktir. Diinya konjonktiriinde goérilen bas déndirici
gelismeler ciddi bir sistemik risk yaratirken tlke icinde de yuratilen ekonomik programin etkileri
insaat ve gayrimenkul sirketlerinin sistemik olmayan riskleri de iyi ydnetmesini zorunlu kilmigtir.
(Kaynak: Gyoder 41.Gosterge, 2025 3.Ceyrek)

Uretim Yontemiyle insaat Sektoriinin Cari Fiyatlarla GSYH'dan Aldig Pay

GSYH iq:indalu' Pay (%) - (Yilhk Bazda)
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GCeyrek Bazda GSYH icindeki Pay (%) insaat Sektdrii - Milli Gelir Bayime Rakamlarn
Kargilastirmasi (%5)*
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(Kaynak: Gyoder 41.Gdésterge, 2025 3.Ceyrek)

Ofis ve Ticari Gayrimenkul Piyasasi

2025'in uguncu ceyreginde kiresel ekonomi, jeopolitik gerilimler ve ticaret politikalarindaki
belirsizliklerin etkisiyle temkinli bir seyir izlemeye devam etti. Dinya genelinde enflasyon
yavaslama egilimini korusa da, 6zellikle enerji ve hizmet fiyatlari yliiksek seyrini strdirdu.
Turkiye'de ise enflasyon Agustos'ta %32,95ten Eylil'de %33,29'a yikselerek dusis
temposunun yavasladigini gosterdi. Merkez Bankasi, fiyat istikrarini desteklemek amaciyla
politika faizini yUksek seviyede tutmayi sirdirdid. Bu dénemde tiketim tarafinda kismi bir
durgunluk, yatinm kararlarinda ise temkinli bir yaklagim 6ne ¢ikti. Genel olarak tguncu geyrek,
fiyat baskilarinin strdugu ancak ekonominin kontrolli bicimde dengelenmeye calistigi bir
dénem olarak 6ne ¢ikmaktadir. 2025 yilinin Gglinct ¢eyreginde birincil ofis kiralari ABD$50/m2
olarak kaydedilirken gecen yilin ayni ceyregine kiyasla dolar bazinda %11 oraninda artis
gOstermistir.

Ayni zamanda % bazinda ise %35 artisla $2.034/m2 ’ye ulasmis ve Eylul ayi enflasyonu olan
%33’U seviyesinin Ustinde bir artis géstermistir. Boylece, birincil kira seviyesi, bugline kadarki
en yUksek dizeye ulasarak bir kez da rekor tazelemistir

Tarkiye Ticari Gayrimenkul Endeksi 2025 Eylil sonu itibariyle 1358,28 puan seviyesinde
gerceklesti. Endeks, gegen senenin ayni ayina oranla 395,80 puan artis gosterirken, aylik 14,57
puan artis gosterdi. 2025 yihina 1036,53 puan seviyesinde baslayan endekste, 12 aylik
dénemde 372,85 puanlik bir artis yasandi.
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Ticari Gayrimenkulde One Gikan iller

cari Gayrimenkul Diskkan ve Ma§azalar DFis ve Birolar Ortalama
Ortalama Birim Satiy Ortalama Birim Satiy Birim Satiy Fiyst
Fiyan Fiyata (TL
Istanbu 68.451 77195 82145
Lzmir 58,369 6B.197 67.429
Bursa 45,136 52488 46 208
Ankara 48.155 50,549 62731
Antalya 58.562 64.383 T0.887
Kocael 46.800 49519 47425
Adana 38.0M 47.425 30592

Keynak: Endielea

I8 Endeksa Ticari Gayrimenkul Fiyat Endeksi
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Keynak: Endeda

2025 yilinin Giglincii geyregdinde, istanbul Finans Merkezi'nin kademeli olarak pazara dahil
olmas! sonucuyeni arz eklenmis ve bdylece istanbul ofis pazarinin toplam arzi 7,21 milyon
m?ye ylkselmistir. Uglincli geyrekte toplamda 21.167 m? yeni kiralama iglemi gergeklesmistir.
Bdylece yilin ilk G¢ ¢eyredinde toplam 75.856 m? yeni kiralama islemi kaydedilmistir. Bdylece bir
onceki yilin ilk U¢ c¢eyreginin toplamina kiyasla metrekare bazinda %5 oraninda disus
kaydedilmistir.

Yilin Gglncl geyreginde yeni kiralama anlagsmalari toplam kiralamalarin metrekare bazinda
%48'’ini, adet bazinda ise %50’sini olusturmaktadir. Bununla birlikte Gglincl ¢geyrekte, metrekare
bazinda anlagsmalarin, %4’ MiA'da gergeklesmistir. islemlerin cogunlugu %53 ile MIA digi
Avrupa yakasinda gerceklesmistir. Baglica yeni kiralama islemleri arasinda; Bahgivan Gida
(6.627 m2, Skyland), Borusan ENBW (2.516 m?, Quick Tower), Arena Bilgisayar (2.021 m?,
Premier Campus) ve Ziraat Bankasi (1.250 m?, Galataport) bulunmaktadir. 2025 yilinin G¢inci
geyreginde 6ne cikan en biyik yatinm islemleri arasinda, is GYO’nun Ankara Is Kulesini
Celikler Grubu’na 1 milyar 215 milyon % bedelle satisi ile Ahlatgi Holding’in Umraniye’de yer alan
4B Plaza’yi satin almasi yer almaktadir.
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Ofis pazarinda talep, blylk olgide hazir dekorasyonlu (fit-out) alanlar (zerinde
yogunlasmaktadir. Enflasyonist ortamda hem insaat ve mobilya maliyetlerinin hem de tasinma
giderlerinin yiksek seyretmesi, kullanicilari tagsinmadan 6nce ciddi yatirrm gerektirmeyen,
hemen kullanilabilir ofis alanlarina yéneltmektedir. Bu egilim, 6zellikle kiraci yenilemelerinde
belirgin olup, birgok islem mevcut dekorasyonu koruyarak “plug & play”’ konseptli alanlarda
gerceklesmektedir. Buna karsilik, sap-siva (shell & core) ofis alanlarina yénelik talebin sinirli
kaldi§i goézlemlenmektedir. Bir diger talebi yonlendiren unsur, sismik givenlik konusudur.
Deprem yonetmeligine uygun, nitelikli ofis alanlarina olan talep belirgin bicimde artmistir.
Kiracilarin énemli bir kismi, 6zellikle eski yapi stokuna sahip binalardan g¢ikarak daha yiksek
sismik guvenlik standardina sahip ofislerin tercih edilmektedir. Bu yogun talep karsisinda yeni
arzin sinirli kalmasi, kira fiyatlarini yukariya tasimaktadir. (Kaynak: Gyoder 41.Gosterge, 2025
3.Ceyrek)

BiRINCIL PERAKENDE KiRALARI - EYLUL 2025

Istamnibs 17.84

Izrmir 4.068 100 114 m (o Rule 14.87

BiRINCIL PERAKENDE GETIRIi ORAMLARI - EYLUL 2025
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(Kaynak: Cushman&Wakefield TR International)

TRGY0-2510219 BEYOGLU A R 25



REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje
Bolgelere Gore istanbul Ofis Pazan
c12s C2r2s ca2s
Avrupa Yakas: 5(1::!: BDslu.kClrznl B“'i"::-I\Ki\rz. ...b.t.ot‘. BD$I|:|I« Owrana _Hjir{i_l?:il_ H.i.r-al -|->|-l-n-': Bosluk Oran _L’l.i‘rirl\ci‘I. Ri:r:a
Levent-Etile 220 8,99 45 920.9 B.07 ] 220.9 753 50
Maslak a7 11,88 3z S237.00 14,54 E ] 9270 14,68 32
Fa 539 3.94 3z 539.3 518 3z 5293 5,05 32
248 12,49 20 2481 12,03 0 248,11 9,96 0
308 1838 20 3087 19,79 2 308,7 20,00 x4
105 z4.01 35 105.1 25,13 35 105.1 19.59 35
837 4,36 12 8376 412 12 8376 4,00 15
363 15,03 23 363.3 15,03 24 363,3 13,20 20
c12s c2s 325
Ana dielu Yalcass _ub.t_o!-«. BDslu.k(Jrznl Blr\iLr’| :|i-l1m:= mb_t_otx_ BD$I|:|I« Owrana HJI:”‘:[.I K.i.ra .I.sl‘..::l_lf Bosluk Orana _lii\rlr:cl\l. K.i:ra
a3 .40 21 934 G40 18 93.4 6,40 18
TAS 5,24 25 74523 5.15 a5 745.2 5.3% s}
134 3,70 24 1347 23,20 24 1347 2410 s
T8E 13,11 28 7868 13,16 32 T86,8 12,43 35
634 15,21 15 6348 13,60 15 6348 12.00 17
537 0,00 £ 537.8 0,00 35 578.6 705 35
Kaynak: CushmandWakelield TR Intermational *Migamiag- Akanstler- Barbaros- Macka-Tegwkiye bilgelernini kagsamakiadi.
**Giines k- Yenibosna- Balkarkady-Thkitedli bSlgelerini kapsamaktade.
== *wigiikyali- Makepe- Karnasi-Pendik boigelesini kapsamaktad
s Devam eden ingaatar ooz Gniine alnamsk gebecek danember igin bilgese] dederlemeyps shinabibscekin.
Kiralama Iglemleri
g125 225 (325
Gergeklesen Toplam Kiralama [slemi (bin m) 67.089 38410 21.167
[Prime] Birincil Kira (US0/m?/ay)* 45 46 50
[Prime] Birincil Getiri Oram | 125 7.5 7.5
Toplam Stok {milyan, m 718 7,18 71
Bogluk Orani (%) 583 998 10,08
Gelecek Arz (Insaat halinde, bin m?) 1.14% 1.148 1.100
Yesil Bina Sertifikah Ofis Stoku (bin, m 2.2 27 2702
Karynak: CushmandiWakehield TR Inlernational “Gerqeklepen kirglama lember iginde g deqeder harig tulularak en

ylksek peyvek dilimde yer alan kg degerenisin onslamaside,
Turizm Sektériine lliskin Veri ve Analizler

Kualtdr ve Turizm Bakanligindan elde edilen verilere goére 2025 yilinin birinci ¢eyreginde
Tuarkiye'ye gelen toplam ziyaretgi sayisi yaklasik olarak 3.3 milyon olurken, 2024 yilinin ayni
déneminde bu sayinin 3.04 milyon olarak kaydedildigi gézlemlenmektedir. Gelen turist sayilari
bir énceki yilin ayni dénemiyle karsilastinldiginda gelen turist sayisinda %210'luk bir artis
g6zlemlenmigstir. 2025 yilinin birinci ¢eyreginde Turkiye'ye gelen 3.3 milyon yabanci turistin
%53'U Istanbul'a, %5'i Ankara, %5'i izmire, %3'U Antalya'ya ve %0,4'(i ise Mugla'ya gelmistir.
En son yayinlanmis oldugu Subat 2025 tarihi itibariyla isletme Belgeli ve Yatinm Belgeli tesis
sayilari incelendiginde Turkiye genelinde toplam 882.000 oda kapasitesiyle 21.417 igletme
belgeli, 66.000 oda kapasitesiyle 627 yatirim belgeli konaklama tesisi oldugu goérulmektedir.
isletme belgeli tesislerin sehir kirlimlarina bakildiginda basi 3.089 tesis ve 125.000 oda
kapasitesiyle istanbul'un gektigi, onu takiben 2.840 tesis ve 109.000 oda kapasitesiyle Mugla'nin
geldigi gortlmektedir. Antalya ise 2.650 isletme belgeli tesise ve 290.000 oda arzina sahiptir.
Yatirim belgeli tesisler g6z dninde bulunduruldugunda yakin gelecekte mevcut otel arzina dahil
olacak 627 tesis iginde en biiylik pay! 85 tesis ve yaklasik 8.000 oda kapasitesiyle Istanbul'un
alacagl, ikinci sirada 80 tesis ve 15.000 oda kapasitesiyle Antalya'nin olacadli ve hemen
ardindan 60 tesis ve 7.000 oda kapasitesiyle Mugla'nin gelecegi 6ngorulmektedir
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2025 yihnin ikinci geyreginde OcakTemmuz aylari arasinda Turkiye'yi 16,4 milyon yabanci turist
ziyaret etmistir ve kisi basi harcama 981 ABD dolari olarak kaydedilmistir.

2025 yil ikinci ceyregdi itibariyle Tirkiye genelinde yatak doluluk orani %66'dir. 2024 yilinda
yatak dolulugu en yiksek olan sehir %68 ile Antalya, onu takiben %59 ile Mugla ve %55 ile
istanbul'du. izmir ve Ankara'nin yatak doluluk oranlariysa sirasiyla yaklagik %43 ve

%41 olmustur.

Milliyetlere gore gelis dagilimi incelendiginde, 2025 yilinin ikinci ¢geyreginde 3.6 milyon giris ile
Rusya Federasyonu'nun birinci, 3.4 milyon giris ile Almanya'nin ikinci, 2.4 milyon girig ile
ingiltere'nin tigiincii sirada yer aldigi gériilmektedir. 2024 yilinin ayni dénemine kiyasla Rusya
Federasyonu'ndan gelen turist sayisi %1, Almanya'dan gelen turist sayisi %2,8, ingiltere'den
gelen turist sayisi ise %3,5 oraninda dismustir. 2024 yilinda 6.7 milyon kisiyle Rusya birinci,
6.6 milyon kigiyle Aimanya ikinci, 4.4 milyon kisiyle ingiltere tGgiincii sirada yer almisti.

2025 yilinin ikinci geyreginin doluluk oranlari bir dnceki yilin ayni dénemine kiyasla %0,2 disus
gOstermis olup, Turkiye genelinde %59,7 olarak kaydedilmistir. 2025 yilinin ikinci ¢eyreginde
istanbul'daki otel doluluk orani, bir énceki yilin ayni dénemine gére %2,0 diisiis gdstererek
%64,3 seviyesine gerilemistir. Ayni donemde ortalama oda fiyati %1,8 dusisle 128,6 Avro
olarak gergeklesmistir. Ankara’da doluluk orani %7,0 artarak %59,8’e ylkselirken, ortalama oda
fiyati %0,4 diiserek 93 Avro olmustur. izmirde doluluk orani %12,9 artisla %68,1’e cikarken,
ortalama oda fiyati %3,5 digserek 109.1 Avro seviyesine inmigtir. Bodrum igin ikinci ¢eyrek
verileri henliz yayinlanmamistir.

New York'ta 2025 yilhinin ikinci ¢ceyreginde otel doluluk orani bir 6nceki yilin ayni dénemine
kiyasla %0,3 artis gostererek %77,2 olarak kaydedilmistir. Ayni ddnemde oda fiyatlari

da %0,7 artarak 229,55 Avro seviyesine gerilemistir. Dubai'de ise 2025 yih ikinci geyreginde
doluluk orani gegen yilin ayni dénemine kiyasla %3,6 artigla %79,7 olarak gerceklesmistir. Oda
fiyatlari da ayni donemde %3,6 artis gostererek 176,43 Avro seviyesine ulagsmistir. 2025 yilinin
ikinci geyreginde ortalama oda fiyatlari agisindan New York ilk sirada yer alirken, Dubai ikinci,
istanbul Giglincii siradadir. Doluluk oranlarinda da siralama yine New York birinci, Dubai ikinci,
istanbul Giclincii seklinde gerceklesmistir. (Kaynak: Gyoder 41.Gosterge, 2025 3.Ceyrek)

Teplam Yabanci Ziyaretgi Sayisi [milyon kisi)

1.011.091  354.136 1.221.993 908.379 7.922.554

TUEKIVE
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i;letme ve Yatinm Belgeli Tesis Sayisi arcamalar
Isletme Belgeli Yatarum Belgeli Toplam Yabanco Turist (Bin Kisi) Kigi Bagi Harcama (LJ5D)
¥ Tes 123 B.181.586 1019
ANTALYA 2,650 290.551 20 223 13.995 495 @51
MUGLA 2.840 109.217 &0 7192 323 22 478.734 996
ISTANBUL 3.089% 125189 g5 2882 '3 12.472.145 a54
1IMIR 1.857 42 539 55 5.330 2023 TOPLAM 5T.077.440 979
ANKARA 3 21.869 10 1.045 T
124 G.010.090 75
DiGER 10.504 292,625 3z 29.105 T
224 16.087.884 924
TURKIYE 21417 831.990 627 66.4559 T
3'24 23 206.579 1001
Keynisk: T Kiiltir e Turizm Baksnig “eriber M125 Deak-Subat aylanm kapasmaktadi. Ca2e 13.917.894 81
2024 TOPLAM 62232447 a7z
C1'25 5.121.152 1022
C2'25 16.412.168 a1

Kagynaic TOIK

luk Oram

®I00

023 2024
TORKIYE

Keymak: T.C Kiiltis we Tarizm Bakankds W toplam B ves Il vabano *£225 verileri Ocak-Teserur aylann kapsasnaktade
Turizm Bakankfrnin yanlamig okdudu doluluk oranian oda dolul ugunu degil
yatak dolulugunu gisse rmeiaedis,

Turkiye Doluluk ve Oda Fiyatlan - STR Verileri istanbul ve Emsal Sehirler - STR Verileri

Doluluk (%) ADR (€) Dobluluk (%) ADR (€)
202 2024 CZ 2023 2024 c22a C 5 2023 23 2024 Cr2a

ISTANBUL 64,8 692 65,6 64,3 &7 1102 1309 1286 ISTANBUL 64,8 63,6 877 10z 1309 128,6
e %58 %20 a5 7 %18 ISTANBUL %68 w16 %257 %18
ediim Dedigim

aMkARA | 563 | 584 | 59 | s98 | s06 | 7em | s27 | o3e newvork | 822 | 850 | 7740 | 722 | 2742 | ms72 | 2mm0 | 2205
ANKARA NEW YORK

., %37 %7.0 %691 %35 oo %34 %03 w7 0.7
tzmir 604 | 64z | s03 | e&1 | 1040 | 109 | 1087 | 1138 busal 773 | 780 | 769 | 797 | 1651 | 1655 | 1703 | 1764
tzmir pusal

Dedgisim %73 ®12,9 w6 3,7 Dedgisim %10 %36 w02 %36
BnDEm 0.7 | a2 | 5866 | 614.9 | Keynak: Costar LIS Werileri Oeak-Tesrmr aylinni kigrasenaktade.
BODRUM

Degisim 2 Yt B

Tonkive | s83 | 626 | 598 | 597 | 808 | 1es | 1208 | 1278

TORKIYE

Dedjisim %56 -%0,2 %316 %16
Kaynai: Costar (224w (25 verileri Dcak-Mays aylanes kapsamaktade.
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4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler

Degerleme hizmetini sinirlayici/kisitlayici herhangi bir faktér bulunmamaktadir.

4.3 - Bilgilerin Kaynagi

Degerleme calismasinda kullanilan bilgiler; Beyoglu Belediyesi ve yerinde yapilan incelemeler
ile kismen belgeli ve kismen de sifahi bilgiler sonucu olusmustur.

4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

44.1
*

*

442

- Olumlu Faktorler

Merkezi bir konumda yer almaktadir.
Ulasilabilirligi iyidir.
Turistik olarak énemli ve Galataport'un tamamlasiyla birlikte dnemi artan bir konumda yer

almaktadir. istanbul Modern, Galataport, Kiligali Paga Camisi gibi Snemli yapilara
komsudur

Tabela degeri bulunmaktadir.

- Olumsuz Faktorler

Degerleme konusu taginmaz natamam halde olup insaati devam etmektedir.

Nitelikleri itibariyle belirli bir alici kitlesine hitap etmektedir.
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

5.1 - Pazar Yaklagimi

Bu yontemde; degeri belirlenmek istenen tasinmaza emsal olabilecek gayrimenkullerin satis
bedellerinin elde edilerek, s6z konusu tasinmaz ile nitelik ve niceliklerinin karsilastiriimasi
yapiimaktadir. Bu konuda en énemli husus emsal gayrimenkullerin gergek satis bedellerinin elde
edilebilmesidir. Benzer o6zelliklere sahip gayrimenkullerden; satig tarihi itibari ile deger kaybi,
kullanim alanlarina ait kiyaslama, ¢evre diizeni ve arsa alanlarina iliskin diizeltmelerin yapilmasi
gereklidir. Birim fiyat ya da toplam fiyat olarak elde edilen veriler degerlemesi yapilan tagsinmaza
uygulanarak degerleme bedeline ulasiimaktadir. Ulkkemizde gayrimenkul piyasasinin hareketliligi ve
tutarsizligi nedeni ile saglikh sonuglara ulasabilmek igin en ¢ok bu ydontem uygulanmaktadir.

5.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Mevcut bir yapinin aynisini yeniden insa etmek fikri Gzerine kuruludur. Gayrimenkulin degeri;
degerleme tarihinde yeniden insa etmenin maliyeti, bos arsa degeri, arazinin kullanilabilir hale
getiriimesinden kaynaklanan harcamalar ve amortisman tutarindan olusmaktadir. Ana prensip
olarak mevcut bir gayrimenkullin bina degerinin, hi¢cbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla
olamayacag kabul edilmektedir. Karsilastirma ve maliyetlere ayirma yontemleri kullaniimaktadir.
Karsilastirma yonteminde yeni ingsa edilen bir gayrimenkulin birim maliyetleri, degerlemesi yapilan
tasinmazin degerinin belirlenmesinde kullaniimaktadir. Her iki yapinin olumlu/olumsuz 6zellikleri
bulunan deger lzerinden eksiltilir/artirilir. Maliyetlere ayirma yonteminde ise degerlenen tasinmazin
insaasI asamasinda kullanilan malzemeler, iscilik ve projelendirme bedelleri tek tek hesaplanir.
Ortaya ¢ikan degerden; amortisman bedeli diistrilerek gercek deger olusturulur.

5.3 - Nakit Akigi ( Gelir ) Yaklagimi

Degeri yalnizca elde edilecek gelire gore saptanabilen tasinmazlarda kullanilabilen bu yéntemde;
tasinmazin gelecekte ortaya cikabilecek faydalarini ve getirdigi net geliri kapitalize ederek bugtnki
degeri belirlenmektedir. Bir yillik gelirin, gelir oranina bélinmesi ya da gelir katsayisiyla ¢arpiimasi
sonucu degere ulasilma ydntemi direkt kapitalizasyon olarak adlandiriimaktadir. indirgenmis nakit
akisi ise; goturi bedeli uygulanarak gelir modeline yansitiimasi, gelirlerin kabul edilebilir bir
indirgeme orani ile buglnkiu degerine getirilerek gayrimenkulin degeri saptanmasi olarak
tanimlanmaktadir.
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6 - DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLER

Rapor konusu taginmazlarin degerlemesinde ;
- Tasinmazin degerinin tespitinde Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi yéntemi ve
- Gelir indirgeme Yaklasimi (Nakit Akisi Yontemi) Yontemi kullanilmistir.

6.1 - Pazar (Emsal Karsilastirma) Yaklagimi

Satilik Arsa Emsalleri

1- Emlak Firmasi
Tel 0 (532) 625 51 51

Karakdy'de yer alan, 900 m2 arsaya sahip 9 katli, 7500 m2 alanli,yeni yapiimis 4 yildizh 120 oda
ve 490 adet yatakl otel binasi 3.500.000.000 TL bedelle satiliktir.

SATILIK 7.500 m2 3.500.000.000 TL 466.667 TL/m?
Bina Degeri 7.500 m2 267.000.000 TL 35.600 TL/m?
Girisim Kari ve Diger Giderler 20% 700.000.000 TL

Arsa Degeri 900 m? 2.533.000.000 TL 2.814.444 TL/m?

2- Emlak Firmasi
Tel 0542 616 93 64

Cihangir'de Defterdar Yokusu Uzerinde yer alan, ~96 m2 arsa Uzerinde 7 kath, 650 m2 alanli, 17
odali, 25 yatak kapasiteli 12 yilhik otel 240.000.000 TL bedelle satiliktir. (%15 yipranma payi
distimus ve bina yasi dikkate alinarak girigsimci kari ve diger giderler %10 kabul edilmistir.)

SATILIK 650 m? 240.000.000 TL 369.231 TL/m?
Bina Degeri 650 m? 19.669.000 TL 30.260 TL/m?
Girigim Kari ve Diger Giderler 10% 24.000.000 TL

Arsa Degeri 96 m? 196.331.000 TL 2.045.115 TL/m?

3- Emlak Firmasi
Tel 0535 464 81 22

Kemankes Caddesine yakin konumda yer alan, 1500m2 arsa Uzerinde 9+ katli, 15200 m2 alanli,
deniz manzarali, turizm imarl tarihi eser bina 1.620.000.000 TL bedelle satihktir. (%30
yipranma pay! dusulmis ve bina yasi dikkate alinarak girisimci kari ve diger giderler %10 kabul

edilmistir.)

SATILIK 15.200 m? 1.620.000.000 TL 106.579 TL/m2
Bina Degeri 15.200 m? 461.776.000 TL 30.380 TL/m?
Girigsim Kari ve Diger Giderler 10% 162.000.000 TL

Arsa Degeri 1.500 m? 996.224.000 TL 664.149 TL/m?
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Tasinmaza yakin konumda yer alan, 275m2 arsa Uzerinde 7 katl, 1550 m2 alanh bina
(%15 yipranma payi disllmis ve bina yasi dikkate alinarak

420.000.000 TL bedelle satiliktir.

girisimci kar ve diger giderler %10 kabul edilmistir.)

SATILIK 1.550 m? 420.000.000 TL 270.968 TL/m?
Bina Degeri 1.550 m? 55.180.000 TL 35.600 TL/m?
Girisim Kari ve Diger Giderler 7% 29.400.000 TL

Arsa Degeri 275 m? 335.420.000 TL 1.219.709 TL/m?

5 Emlak Firmasi
Tel 0 (542) 603 66 01

Karakoy'de yer alan, ~250 m2 arsa uzerinde 9 kath, 2250 m2 alanl, 60 odali, 170 yatak
kapasiteli 15 yillik otel 350.000.000 TL bedelle satiliktir. (%15 yipranma payi dusulmis ve bina
yas! dikkate alinarak girisimci kari ve diger giderler %10 kabul edilmistir.)

SATILIK 2.250 m? 350.000.000 TL 155.556 TL/m?
Bina Degeri 2.250 m? 68.085.000 TL 30.260 TL/m?
Girisim Kari ve Diger Giderler 10% 35.000.000 TL

Arsa Degeri 250 m? 246.915.000 TL 987.660 TL/m?

6 Emlak Firmasi
Tel 0 (545) 274 50 29

Karakoy'de yer alan, ~154 mz2 arsa lzerinde 5 katli, 820 m2 alanli, 18 odali, 18 yatak kapasiteli
10 yillik otel 117.500.000 TL bedelle satiliktir. (%10 yipranma payi dusidlmis ve bina yasi
dikkate alinarak girisimci kari ve diger giderler %15 kabul edilmistir.)

SATILIK 820 m? 117.500.000 TL 143.293 TL/m?
Bina Degeri 820 m? 26.272.800 TL 32.040 TL/m?2
Girisim Kar ve Diger Giderler 15% 17.625.000 TL

Arsa Degeri 154 m? 73.602.200 TL 477.936 TL/m?
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KiRALIK EMSALLER
7 Emlak Firmasi
Tel 0 (551) 620 11 10
Mumhane Cadesi'nde yer alan, Karakdy'de yer alan, ~105 m2 arsa (zerinde 4 katl, 400 m2

alanh, 10 odali, 10 yatak kapasiteli 25 yillik otel kullanimina uygun bina 375.000 TL bedelle
kiraliktir. Tasinmaz natamam halde teslim edilecektir.

[KIRALIK 400 m? 375.000 TL 938 TL/m?|

8 Emlak Firmasi
Tel 0 (531) 605 31 11

Karakody'de Galataport yakininda yer alan, ~700 m2 arsa uzerinde 5 katli, 650 m2 alanli, 14
odall, 28 yatak kapasiteli 15 yillik otel 210.000 TL bedelle devren kiraliktir.

[KIRALIK | 650 m?| 210.000 TL| 323 TL/m?|
9 llgilisi
Tel 0 (212) 212 06 09

Necatibey Caddesi tizerinde 30 yillik bir binanin zemin katinda yer alan dilkkkan 230m2 olarak
pazarlanmaktadir. Restoran/bar olarak kullanima hazir olan taginmaz i¢in 375.000.-TL aylk kira
bedeli talep edilmektedir.

[KIRALIK 230 m? 375.000 TL | 1.630 TL/m?|
10 lgilisi
Tel 0 (507) 083 36 78

Necati Bey Caddesi'ne yakin konumda yer alan 30 yillik bir binanin zemin katindaki dikkan
150m? olarak pazarlanmaktadir. Tagsinmaz icin 260.000.-TL aylik kira bedeli talep edilmektedir.

[KIRALIK 150 m? 260.000 TL 1.733 TL/m?|

Otel Fiyatlan

Dream Inn Karakoy Bosphorus

Cift Kisilik Oda : 8.497 TL = :ﬂ!’l;:lll
TR ';i]]{
s le (LLURETELT WY
Dream Inn Karakdy Bosphorus, oda-kahvalti konseptinde LEREED N !I. | w';_ o

olup 4 yildizhdir. Galataporta yakin konumludur. = i syl TR L% 1

VRN
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Morione Hotel & Spa Center

Cift Kisilik Oda . 11.488TL

Morione Hotel & Spa Center, oda-kahvalti konseptinde
olup 4 yildizlidir. Maliye Caddesi lizerinde konumludur.

Novotel Istanbul Bosphorus

Cift Kisilik Oda . 10.0327TL

Novotel Istanbul Bosphorus, oda-kahvalti konseptinde olup
5 yildizlidir. Kemankes Caddesi Uzerinde konumludur.

The Wings Hotel Istanbul

Cift Kisilik Oda : 11.852 TL

The Wings Hotel Istanbul, oda-kahvalti konseptinde olup 4
yildizhdir. Kemankes Caddesi Uzerinde konumludur.
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Dream Inn
Wings Karakoy

Karakoy warem - Sirkecj

6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

Bolgeden elde edilen emsallerin degerlemesi yapilan tasinmazin 6zelliklerine bagh olarak
analizi yapilirken asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimistir. Bu tablonun éncelikli
amaci degerleme sirasinda bdlgeden edinilen emsallerin  degerlemesi yapilan
tasinmaz/tasinmazlara gére durumlarini karsilastirmaktir. Bu analizde emsal tasinmaz
“iyi/kliglk” olarak belirtiimigsken (-) dizeltme, "koti/blydk" olarak belirtiimisken (+) diizeltme
yapilmaktadir. Emsallerin her birinin tasinmazlara goére farklliklari olacagindan bu oranlarda da
farkhliklar olugsabilmektedir. Dizenlenmis olan karsilastirma tablosundaki oranlarin karsiliklari
asagidaki tabloda gésterilmisti. Ornegin, emsal tasinmazin alani degerlemesi yapilan
tasinmazin alanindan daha buyik ise alana iliskin yapilacak dizeltme (+) ydonde olmaktadir.
Duzeltme orani 6ngdrulirken de yine alan 6zellikleri kargilastirlmis ve mesleki deneyimler,
sirketimizdeki diger veriler, sektér arastirmalari ve elde edilen tim veriler sonucu olusan tim
unsurlar dikkate alinarak dizeltme orani takdirinde bulunulmaktadir.

ORAN ARALIGI
COK KOTU COK BUYUK 20% Uzeri
KOTU BUYUK 11% - 20%
ORTAKOTU | ORTA BUYUK 1% - 10%
BENZER BENZER 0%
ORTA IYi ORTAKUGUK| -10% - (-1%)
iYi KUGCUK -20% - (-11%)
COK iYi COK KUCUK -20% Uzeri
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KARSILASTIRMA TABLOSU (64 ADA 23 PARSEL)

E

M E
Proje

BILGI

DEGERLEME
KONUSU
TASINMAZ

EMSAL (1)

EMSAL (2)

EMSAL (3)

EMSAL (4)

EMSAL (6)

SATIS FIYATI
SATIS TARIHI

ZAMAN
DUZELTMESI

2.533.000.000
SATILIK

0%

196.331.000
SATILIK

0%

996.224.000
SATILIK

0%

335.420.000
SATILIK

0%

246.915.000
SATILIK

0%

ALAN

BIRIM M2 DEGERI
ALANA ILISKIN

DUZELTME

1478,72

900
2.814.444
ORTA KUGUK
-10%

9
2.045.115
COK KUGUK
-30%

1.500
664.149
BENZER
0%

275
1.219.709
COK KUGUK
-25%

250
987.660
COK KUCUK
-25%

IMAR KOSULLA
YAPILASMA
KSULLARINA

ILISKIN
DUZELTME

RI

BENZER

0%

BENZER

0%

BENZER

0%

BENZER

0%

BENZER

0%

FONKSIYON

FONKSIYONA

ILISKIN
DUZELTME

TURIZM

THT
BENZER
0%

THT
BENZER
0%

THT
BENZER
0%

THT
BENZER
0%

THT
BENZER
0%

MANZARA
MANZARAYA
ILISKIN
DUZELTME

BENZER

0%

BENZER

0%

ORTA KOTU

10%

ORTA KOTU

10%

BENZER

0%

KONUM

KONUMA ILiSK
DUZELTME

iN

ORTA KOTU

10%

KOTU

12%

ORTA KOTU

10%

ORTA KOTU

10%

ORTA KOTU

10%

DIGER BILGILER

DIGER BILGILE
ILISKIN
DUZELTME

Nitelikli Proje
Gelistirilebilir
RE

BENZER
0%

BENZER
0%

BENZER
0%

BENZER
0%

BENZER
0%

PAZARLAMA

PAYINA ILISKI
DUZELTME

N

-10%

-10%

-10%

-10%

-10%

TOPLAM
DUZELTME

DUZELTILMi$

DEGER

1.303.000

-10%

2.533.000

-28%

1.472.483

10%

730.564

-15%

1.036.753

-25%

740.745

Degerleme konusu tasinmaz 64 ada 23 parsel igcin emsal kargilastirma tablosu hazirlanmis
olup en benzer 6zelliklerde 5 emsal karsilastirma tablosunda dikkate alinmistir. Tasinmazin
olumlu/olumsuz dzellikleri karsilastirilarak, dederleme konusu tasinmazin arsasi i¢in 1.303.000-

TL/m? birim deger 6ngorulmustr.

TASINMAZIN ARSA DEGERI TABLOSU

. 2 . L
AdaNo | Parsel No | Atani (m?) Bll'll‘vn m Parselin Yuvarlatilimig Degeri (.
Degeri TL)
64 23 1.478,72 | 1.303.000 1.926.770.000
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6.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Degerlemeye konu 64 ada 23 parsel Uzerindeki yapilar ingaat halindedirler. Bu takdire bagh
olarak elde edilen arsa degerinin (zerine, mevcut durumda gerceklesen fiziksel insaat
maliyetleri ve gelistirme maliyeti eklenmesi ile birlikte toplam degere ulasiimistir. Cevre ve
Sehircilik Bakanhdinin 2025 yili Yapi Yaklasik Birim Maliyeti verileri kullaniimistir. 2025 yili birim
maliyetleri; V/B (Oteller - 4 yildizl) yapi grubu i¢in 35.600 TL/m? olarak belirlenmistir.

2025 Emlak Vergisi Genel Tebligi'ne gore Otel igin ortalama birim m? degeri 12.536,33.-
TL/mZdir.

Bu yapi birim maliyetleri ilgili kurumlar tarafindan genel olarak hazirlanip ilan edilen degerlerdir.
Gorildugu udzere resmi olarak yayinlanan iki belgede de birim m? maliyetleri arasinda farklilik
bulunmaktadir. Yapi birim maliyetleri yapilacak insaatlar igin genel ve yaklasik olarak belirlenen
rakamlar olup, bu birim degerler dikkate alindiinda iki farkh bdlgede, farkh 6zelliklerdeki ancak
ayni yapi sinifindaki iki yapinin bina maliyetleri ayni ¢ikabilmektedir. Oysaki ingaatin yapilacagi
bélge, kat ylksekligi, kat adedi, dis duvar tipi, bodrum katin olup olmamasi gibi daha birgok
degiskenler bina maliyetini énemli derecede etkileyebilmektedir. Ozel piyasa sartlarinda 6zel
pozlarla yeni birim fiyatlar diizenlenebilmektedir. Yapilarin 6zelliklerine, kullanilan malzemelerin
kalitesine gore birim m? maliyetlerinde degisiklikler olabilmektedir.

Degerleme konusu tasinmazin o6zellikleri distndldiginde 55.000.-TL/m? birim deger
ongoriimustar.

INSAAT MALIYET HESAPLAMALARI

Projenin Tamami igin Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti

64 ADA 23 PARSEL | 55.000 .-TLM* [X| 6.749,16|M* |= 371.203.800| -TL

Proje igin Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti =| 371.203.800| .-TL

Cevre duzeni, peyzaj maliyetinin yapilarin toplam insaat maliyetinin yaklasik %8'i olacagi
varsaylmistir.

Proje, Ruhsat, Mimari ve Mihendislik Bedeli Danismanlik ve Yasal izin Harclar' bedelinin
toplam ingaat maliyetinin yaklasik %38'i olacagi varsayiimistir.

Genel giderlerin Girisimci kari, projenin 6zellikleri, buytkligu, hedeflenen kar marjlari, satis hizi,
ve piyasa kosullari ile yuklenici firmanin marka gicd, fiyat politikasi gibi etkenler ile iligkilidir.
Proje 6zellikleri, yiklenici firmanin marka gucu, fiyat politikasi ve kar marji hedeflerine bagli
olmak Uzere, genel piyasa kosullarinda orta ve ust diuzey gelir grubuna hitap eden konut
projelerinde satis & pazarlama Maliyetlerinin toplam maliyet igerisinde %1 - %10 araliginda bir
yer tuttugu bilinmektedir. Rapora konu proje i¢in ise ingaat maliyetinin %8 oraninda genel gider
olarak satis & pazarlama maliyeti hesaplanmistir.

Proje Gelistirme Maliyetinin (gelistirici kari), bdlgede ingaat yapan firmalarla yapilan gérismeler,
projenin nitelidi, il genelindeki diger degisik 6zellikteki projeler ve mesleki tecriibeler sonucu elde
edilen veriler analiz edilerek toplam maliyetin (arsa + bina) %15'i oraninda olacagdi kabul
edilmistir.
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Projenin Tamami Igin Ongériilen Maliyet
(64 Ada 23 Parsel)

sayrimenkul

Fizibilite

Ongériilen Maliyet

(TL)
insaat Maliyeti|= 371.203.800
Cevre diizeni, peyzaj (%8)|= 29.696.304
Projenin Toplam insaat Maliyeti ()|= 400.900.104
Proje Ruhsat Danismanlik ve Yasal izin Harglar Bedeli (%8) (B)|= 32.072.008
Proje igin Ongériilen Toplam insaat Maliyeti (A+B)|= 432.972.112
Genel Giderler| _
Satig- Pazarlama Giderleri ( %8) (C)| ™ 32.072.008
Proje igin Ongériilen Toplam Maliyet (A+B+C))|= 465.044.121

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Bugiinkii Degeri

Toplam Arsa Degeri

1.926.770.000 TL

Projenin Toplam ingaat Maliyeti

432.972.112 TL

Genel Giderler
Satis- Pazarlama Giderleri ( %8) (C)

32.072.008

Proje Gelistirme Maliyeti-Girisimci kari
((Arsa+ingaat Maliyeti)*%15)

353.961.317 TL

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Bugiinkii Deger

2.745.775.437 TL

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Bugiinkii
Yuvarlatilmis Deger

2.745.780.000 TL

Gergeklesmis Maliyet

Proje igin Gergeklesmesi Ongériilen Toplam insaat Maliyeti

432.972.112 TL

Projenin ingaat Seviyesi

30,00%

Projenin Gergeklesmis Toplam inga Maliyeti

129.891.634 TL
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Gergeklesmis Gelistirme Maliyeti Hesabi

Gergeklesmis Gelistirme Maliyeti ile ilgili yapilacak éngoriler, basta ingaat tamamlanma orani
olmak Uzere belirli degiskenlere baglidir. Tamamlanma orani disinda yiklenici firmanin finansal
yapisi, Ulkenin ve bdlgenin sosyo ekonomik yapisi, projenin kar marjlari, projenin finansal ve
yapisal buyiklikleri de gerceklesmis gelistirme maliyetine etki edebilecek faktorler arasindadir.

Gelistirme Maliyetlerinin olusumunda projenin hayata gegmeme riskinin azalmasi (risk faktori)
onemli bir etken oldugundan genel olarak insaat tamamlanma orani arttikga gelistirme
maliyetinin artis orani hizinin arttiyi kabul edilmektedir. Dolayisi ile ingsaat tamamlanma orani
(maliyet bazinda) ile Gergeklesmis Gelistirme Maliyeti dogrusal bir fonksiyonla oranlanarak basit
bir iligki kurulabilir. Bu yontem ile gergeklesen her insaat birimi icin ayni oranda gelistirme
maliyetinin gergeklestigi 6ngorulir.

Daha hassas bir 6ngori icin iki parametre arasinda olan iligkiyi ifade eden fonksiyona en yakin
sistem ile ingsaat Tamamlanma Orani ile Gergeklesmis Gelistirme Maliyeti arasinda bir iligki
kurulabilir. iki parametre arasindaki iliskiyi tam ifade eden fonksiyon cok degiskenli bilinmeyen
bir fonksiyon olmasina karsin, risk faktérinin etkisi ile 2.dereceden bir fonksiyon oldugu
o6ngoriimektedir.

Bu durum yeni baglanmis bir projede risk faktéri gok fazla iken bitme asamasina yaklasmis bir
projede ¢ok daha az olmasi ile ifade edilebilir.

05 -
05 —

07 —

0’6 / /

015 / /

024 — =

0,3 —

0,2 -

0,1 —

0 j——

0 0,2 0,4 0,6 0,8 1

X=Ingaat Tamamlanma Orani ve Y=Gergeklestirmis Gelistirme Maliyeti Orani iken X ve Y
degerleri arasindaki iliski x*(3/2)=y olarak tanimlanmigtir. Buradan hareketle degerleme konusu
projenin gerceklesmis gelistirme maliyeti asagidaki gibi hesaplanmistir.

Projenin Tamami igin ingaat Tamamlanma Orani (x) = 30,00%

Gergeklesmis Gelistirme Maliyeti Orani (y) = 16,43%

TOPLAM ONGORULEN GELISTIRME MALIYETI 353.961.317 .-TL

Gergeklesmis Gelistirme Maliyeti Orani 16,43%

GERCEKLESMIS GELISTIRME MALIYETI|= 58.161.779 .-TL
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Gergeklesmis Genel Gider Maliyeti Orani
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32.072.008 .-TL

16,43%

GERGEKLESMIS GENEL GIDER MALIYETI|=

5.269.969 .-TL

Projenin Mevcut Durum Degeri

PROJENIN TOPLAM ARSA DEGERI

1.926.770.000 TL

GERCEKLESMIS MEVCUT INSAAT MALIYETI =

129.891.634 TL

GERCEKLESMIS GENEL GIDERLER =

5.269.969 TL

GERCEKLESMIS GELISTIRME MALIYETI (GIRISIMCI KARI)

58.161.779 TL

MEVCUT DURUM ICIN TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGER (TL)

2.120.093.382 TL

MEVCUT DURUM iGiN TAKDIR EDILEN YUVARLATILMIS
TOPLAM DEGER (TL)

2.120.093.000 TL

64 Ada 23 Parseldeki Projenin Yeniden inga Etme
(Ikame ) Maliyeti Yaklagimi Yéntemine gore;

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Toplam
Degeri (.-TL)

2.745.780.000

Projenin Mevcut Durum Toplam Degeri (.-TL) 2.120.093.000
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6.3 - Gelir indirgeme Yaklagimi (Nakit Akisi Yontemi)

Bu yaklagimda gayrimenkullerin yillik getirdigi gelirler veya gayrimenkulde en etkin ve verimli
kullanim ile gelistirilecek projenin yillara yaygin olarak nakit akislari hesaplanir. Hesaplanan net
isletme gelirleri, indirgeme orani ile indirgenerek, konu gayrimenkullerin net buglnki degerleri
hesaplanir.

iskonto Oraninin Hesaplanmasi

Nispi bir karsilastirma olan riskleri toplama yaklasimi ile iskonto orani makroekonomik riskler
(Ulke riski), spesifik endustri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskleri gibi belli risk bilesenleri ile
temel oranin toplanmasi ile elde edilmektedir. Hesaplamanin temelinde risksiz menkul kiymetler
Uzerinden elde edilen getirinin orani bulunmaktadir ve daha sonra spesifik yatirim risklerinin g6z
onlne alinmasi igin bu orana ilave primler elde edilmektedir.

Riskleri toplama yaklagimi kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir:

Risksiz Getiri Orani (lilke riskine gore ayarlanmis) + Risk primi

Risksiz Getiri Orani

Bu varliklar Gzerindeki getirilerin gostergesi olarak Tlrkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi devlet
tahvili faiz oranlari baz alinmistir. Yapilan hesaplamalarda yaklasik 10 yil vadeli TL cinsinden
Uzerindeki getirilerin agirlikli oranlarini kullaniimistir. Degerleme tarihi itibari ile 10 yil vadeli
sabit faizli devlet tahvilinin faizinin son Gg yillik ortalamasi yaklasik %23,00 civarindadir.

Risk Primi

Eklenen risk primi Ulke, bdlge, proje ve yonetim risklerini icerecek sekilde olusturulmustur. Bu
riskler eklenirken tasinmazin likiditeye dénme riski ve operasyon/yonetim risklerinin tespiti
amaciyla hareket edilmistir.Buna ek olarak, s6z konusu gayrimenkulin finansal varliklara
nazaran daha dusuk likiditesi icin de bir ayarlama yapilmistir. Bu ayarlamanin kapsami
gayrimenkulin piyasada bulunma silresine ve o silre iginde yoksun kalinan karin tutarina
baglidir. Bu tutar kisa vadeli yatirrmlardan (6rnegin kisa vadeli tahviller veya mevduat
sertifikalari) elde edilen hasila ile uzun vadeli enstrimanlardan elde edilen hasilanin
karsilastiriimasi ile dlgulebilir.

S6z konusu tasinmazin tercih edilen bolgede yer almasi vb. 6zellikleri ile ortaya gikabilecek her
tarld (yénetimsel, ekonomik ve dénemsel) riskler de dikkate alinarak risk primi %6,00 olarak
kabul edilmistir.

Riskleri toplama yaklagimi kapsaminda iskonto oranina iliskin nihai hesaplamamiz asagidaki
sekilde belirlenmistir:

% 23,00 Risksiz Oran
+ 9%6,00 Risk Primi
= %29,00 iskonto orani
Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi i¢in yukaridaki faktorlere gore ayarlama
yapllimasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani yuvarlatiimis olarak %29,00
olarak kabul edilmigtir
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64 ada 23Parselde Bulunan Otel Projesi igin Yapilan Gelistirme Hesaplari

Degerleme konusu otel icin gelir ydntemi kullaniimigtir. Tesis igin nakit akim tablosunda 10 yil
boyunca faaliyette kalmasi planlanmistir. Halihazirda tesis insaat halinde olup, ingaatin 2026 yih
icerisinde tamamlanarak, 2027 yilinda faaliyete gececegdi 6ngdrulmustur.

Mevcut durum degeri calismasi bilgi amacgh yapiimis olup, kalan insaat maliyetleri 2025 yih
giderlerinde gosterilmistir.

Projesine gore 87 oda kapasitesi bulunmaktadir. Yatak kapasitesi 174 kabul edilmigtir.

Otelin toplam insaat alani ruhsat belgelerine gore 6749,16 m? olarak hesaplanmistir.

Otelin yilda 365 glin acgik olacagi varsaylimistir.

Otelin oda-kahvalti sistemde c¢alisacagi ve ilk yl yatak fiyatinin 9.000.-TL/gece olacagi
ongorulmustir. Gelecek donemlerde artacagi 6ngorilmustir.

Gayrimenkuliin bitin hukuki ve yasal prosedirlerinin tamamlandigi varsayilimistir.

Calismalara IVS (Uluslararasi Degerleme Standartlari) kapsaminda vergi dahil edilmemistir.
Projenin 2026 yilinin sonunda tamamlanacagi varsayiimistir.

Dikkanin zemin katinda yer alan dikkanlarin (14 adet dikkan=737,04m?) ortalama kira birim
degerlerinin 2200 TL/m? olacagi, 2025 yili igin yillik kira gelirinin:

737,04m?*2200 TL/m#*12 =~19.460.000 TL olarak ve her yil tabloda belirtilen oranlarda artacagi
varsaylmistir.

Doluluk orani 2026-2027 yilinda %60 alinmis, gelecek donemlerde artacagi 6ngorilmustir.

Otel fiyatlari oda kahvalti sistemde olacak sekilde 6ngériimustir. Bdlgede yer alan diger
oteller, gerceklesen kiralama gelirleri incelenmis gecelik yatak fiyati 2025 yili icin 9.000.-TL
olarak &6ngdrulmustir. Gelecek donemlerde enflasyon oranina oda fiyatlarinin artacagi
ongoriimustar.

Tarafimizca yapilan arastirmalar ve tecriibelerimiz dogrultusunda ekstra harcama olarak
nitelendirilen konferans salonu ve diger gelirlerin olusturudugu diger gelirlerin, konaklama
gelirlerinin %7'si oraninda olacagi varsayiimistir.

Otel icinde yer alan restaurant, yeme -—icme dider gelirler kalemlerinde yer alacagi
varsayllmistir. Ekstra yiyecek icecek gelirlerin konaklama gelirlerinin %25'i oraninda olacagi ve
konaklama gelirlerindeki artigsa paralel olarak artacagi varsayimistir.

Proje ile ilgili batin hukuki ve yasal prosedirlerin tamamlandigi varsayilmistir. Tesisin kar
marjinin yilhk %40 olacadr o6ngérulmus ve yillar itibariyle bu degerde sabit kalacagi
varsayllmistir.

Yenileme giderinin acilistan 5 yil sonra olusacadi ve her yil toplam gelirlerin %1'i oraninda
olacag! kabul edilmistir.

Otelin devam eden 10 yil sonunda olusan artik deger, tesisin kendisini %7,00 kapitalizasyon
orani ile amorti edecegi 6ngorusti ile belirtilenmistir.

Emlak vergisi ve sigorta giderlerinin igsletme gelirlerinin %1,5'i olacagdi éngéralmastar.
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Giderlere (Maliyetlere) iliskin Kabul ve Varsayimlar

Yapi Birim Maliyetleri

Maliyet yaklasimi yonteminde tasinmazin toplam insaat maliyeti 465.044.121-TL olarak
dngérilmistir. Insaat genel seviyesi %30 olup, gerceklesen maliyet 131.161.602.-TL'dir. Kalan
maliyet 329.882.518.-TL olup, 2025-2026 déneminde ingaatin tamamlanacagi ve 2026 yilinda
faaliyete gececegi varsayilmistir. Mevcut durum degeri hesaplarinda 1. dénem giderlerinde
kalan ingaat maliyeti belirtiimigtir.

Toplam ingaat Alani

6.749,16 m?
Toplam ingaat Maliyeti : 465.044.121 TL
Gergeklesen ingaat Maliyeti : 135.161.602 TL
Kalan ingaat Maliyeti : 329.882.518 TL
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Deger

64 ada 23Parsel igin Gelir indirgeme Yaklagimi Yontemine Gére Toplam Net Bugiinkii

OTEL iSLETMESININ NET BUGUNKU DEGERI (.-TL)

2.442.223.980,84

OTEL ISLETMESININ YUVARLATILMIS NET BUGUNKU
DEGERI (.-TL)

2.442.220.000,00

Degeri

64 ada 23Parsel igin Gelir Indirgeme Yaklasimi Yontemine Gére Mevcut Duruma Esas

OTEL iSLETMESININ NET BUGUNKU DEGERI (.-TL)

2.179.246.135,46

OTEL ISLETMESININ YUVARLATILMIS NET BUGUNKU
DEGERI (.-TL)

2.179.250.000,00

6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

En etkin ve verimli kullaniminin mevcut kullanim olan konaklama tesisi oldugu dngoéridlmustur.

6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

Degerlemeye konu olan tasinmazin toplam degerleri 2 farkli ydontem ile hesaplanmis olup

elde edilen degerler asagidaki gibidir.

= |Maliyet Yaklagimi Yontemine Gore;

TASINMAZIN MEVCUT DURUM DEGERI (.-TL)

2.120.093.000,00

TASINMAZIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI
BUGUNKU DEGERI (.-TL)

2.745.780.000,00

= |Gelir indirgeme Yaklasimi Yontemine Gore

TASINMAZIN MEVCUT DURUM DEGERI (.-TL)

2.179.250.000,00

TASINMAZIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI
BUGUNKU DEGERI (.-TL)

2.442.220.000,00
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Farkli Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlagtiriimasi ve Bu

6.5.1 - Amagla izlenen Yéntemin ve Nedenlerinin Agiklamasi

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri 111-62.1 sayili “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Tebli§”i dogrultusunda Uluslararasi Degerleme
Standartlari UDS 105 Degerleme Yaklasimi ve Yontemleri Madde 10.4’e gére “Degerleme
calismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, 6zellikle tek bir yéntemin
dogruluguna ve guvenilirligine yiksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi
gercgeklestirenlerin bir varlhigin dederlemesi icin birden fazla degerleme ydntemi kullanmasi
gerekmez. Ancak, degerlemeyi gergeklestirenin gesitli yaklasim ve yontemleri kullanmayi
da g6z 6nunde bulundurmasi gerekli gérilmekte olup, 6zellikle tek bir ydontem ile givenilir
bir karar verilebilmesi icin yeterli bulguya dayali veya gdzlemlenebilen girdinin mevcut
olmadigi hallerde, bir degerin belirlenebilmesi amaciyla birden fazla degerleme yaklagimi
veya yontemi gerekli gorulip kullanilabilir. Birden fazla degerleme yaklasimi veya
yonteminin, hatta tek bir yaklagsim dahilinde birden fazla yontemin kullanildigi hallerde, s6z
konusu farkh yaklasim veya yontemlere dayali deger takdirinin makul olmasi ve birbirinden
farkli degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz edilmek ve gerekgeleri belirtimek suretiyle
tek bir sonuca ulastiriima strecinin

degerlemeyi gergeklestiren tarafindan raporda aciklanmasi gerekli gorilmektedir.”
denilmektedir.

Ayni tebligin 10.6. maddesinde ise " Farkli yaklasim veya yontemler uygulanip birbirinden
oldukga uzak sonuglarin elde edilmesi halinde, bunlarin basitce agirliklandiriimasi genel
olarak uygun bulunmadigindan, degerlemeyi gergeklestirenin belirlenen degerlerin neden
bu kadar farkli oldugunun anlagilabilmesine yonelik birtakim prosedirler yuritmesi gerekli
gorilmektedir. Bu durumlarda, degerlemeyi gerceklestirenin, degerin
yaklasimlardan/ydntemlerden biriyle daha iyi ve daha guvenilir olarak belirlenip
belirlenmedigini tespit etmek amaciyla, 10.3. nolu maddede yer verilen kilavuz hidkumleri
tekrar degerlendirmesi gerekli gortilmektedir." denmektedir.

Degerleme konusu tasinmazin deger tespiti yapilirken iki farkli yontem kullanilmigtir. iki
degerin birbirine yakin oldugu goértlmektedir. Tasinmazin halihazirda insaat halinde olmasi
nedeni ile mevcut durum degeri yeniden ingsa etme yaklasimi ile takdir edilmigtir.
Tamamlanmasi durumundaki deger ise Gelir indirgeme Yéntemi ile belirtilmistir.

6.5.2 - Musterek veya Bolinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Ana gayrimenkul (zerinde kat irtifaki/mulkiyeti kurulmamis olup, ingaat faaliyeti devam
etmektedir. Bu nedenle parsel Gizerindeki yapilarin tamami dikkate alinarak tasinmazin tamami
icin toplam deger takdir edilmigtir.

Hasilat Paylagimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay

653 - Oranlari

Degerleme konusu tasinmaz i¢in dizenlenmis herhangi bir hasilat paylasimi veya kat karsihgi
sozlesmesi tarafimiza ibraz edilmemis olup, degerlemede hasilat veya kat karsihidi yontemi
kullaniimamistir.

6.5.4 - Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerleme calismasi kapsaminda yapilan incelemelerde, tasinmazin tamami dikkate
alindidinda hukuki durumlarinda risk olusturabilecek herhangi bir kayda rastlanmamistir.
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Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getiriimedigi ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi
6.5.5 - Gereken izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadigi
Hakkinda Gorusg

Mevzuat agisindan herhangi bir sakincali duruma rastlanmamistir. ingaatin tamamlanip yapi
kullanma izin belgesi alinmazi gerekmektedir.

6.5.6 - Kira Degeri Analizi

Tasinmazin ingaat halinde olmasi nedeni ile kira deder analizi yapiimamistir.

Degerleme Konusu Arsa veya Arazi ise, Ahmindan itibaren Bes Yil Gecmesine
6.5.7 - Ragmen Uzerinde Proje Geligtirilmesine Yonelik Herhangi Bir Tasarrufta Bulunup
Bulunulmadigina Dair Bilgi

Parsel lizerinde ingaati devam eden natamam konaklama tesisi bulunmaktadir.

Degerleme Konusu Ust Hakki veya Devremiilk ise, Hakki ve Devre Miilk Hakkinin
Devredilebilmesine iligkin Olarak Bu Haklarin Dogrudan Sézlesmelere Ozel
Kanun Hukimlerinden Kaynaklananlar Haric Herhangi Bir Sinirlama Olup
Olmadigi Hakkinda Bilgi

6.5.8 -

Bu kapsam digindadir.
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Degerlemesi Yapilan Gayrimenkultin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Bagh Hak ve Faydalarnn, Gayrimenkul Yatinm Ortakhklari Portféyune
Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi

" Hakkinda Goériis ile Gayrimenkullerin Tapudaki Niteliginin, Fiili Kullanim Seklinin
Ve Portféye Dahil Edilme Niteliginin Birbiriyle Uyumlu Olup Olmadigi Hakkinda
Gorusg

6.5.9

Miilkiyet ve takyidat bilgilerinde yapilan incelemede;
SPK’nin 111-48.1 sayili Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iligkin Esaslar Tebligi’nin (Teblig)
22-1-c maddesinde "Portfoylerine ancak Uzerinde ipotek bulunmayan veya gayrimenkuliin
degerini dogrudan ve dnemli dlcide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi olmayan
gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu madde
hiukdmleri sakhdir.", 22-1-j maddesinde ise "Herhangi bir sekilde, devredilebilmesi konusunda
bir sinirlamaya tabi olan varliklara ve haklara yatirim yapamazlar. Yiksek Planlama Kurulundan
izin alinmasi sarti bu hikim kapsaminda devir kisiti olarak degerlendiriimez." hikumleri yer
almaktadir.
Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iligkin Esaslar Tebligi'nin 22.maddesinin birinci fikrasinin (c)
ve (j) bendlerinde belirtilen hiikkiimler cercevesinde ilgili beyanin tasinmazlarin devrine ve
degerine olumsuz etkisi bulunmamaktadir.

SPK’nin 111-48.1 sayili Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iligkin Esaslar Tebligi'nin (Teblig) 22-1-
a maddesinde arsalar alinabilecedi, 22-1-¢ maddesinde ise kendi mdulkiyetlerindeki arsa ve
arazilerin yani sira, hasilat paylasimi veya kat karsihgi arsa satisi sézlesmeleri akdettigi baska
kisilere ait arsalar tzerinde gayrimenkul projesi gelistirilebilecegi ifade edilmektedir. Ayrica 22-1-
d maddesi uyarinca gercgeklestirilecek veya yatirim yapilacak projelerin ilgili mevzuat uyarinca
gerekli tim izinlerinin alinmig, projesinin hazir ve onaylanmig, ingaata baslanmasi igin yasal
gerekliligi olan tim belgelerinin tam ve dogru olarak mevcut olmasi gerekmektedir. Degerleme
konusu 64 ada 23 parselin ruhsat ve projelerinin bulunmasi, yasal gereklerin yerine getirildigi
mevzuat uyarinca alinmasi gereken izin ve belgelerin tam ve eksiksiz olarak mevcut olmasi
nedeniyle "Proje" olarak olarak gayrimenkul yatirnm ortakligi portféyiinde bulunmasinda sakinca
bulunmadigi kanaatine variimigtir.
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7 - SONUC

7.1 - Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug¢ Ciimlesi

Degerleme uzmaninin raporda belirttigi tim analiz, galisma ve hususlara katiliyorum.

7.2 - Nihai Deger Takdiri

Rapor konusu tasinmazlarin dederinin belirlenmesi asamasinda; yerinde yapilan incelemesi,
konumu, mimari 6zelligi, insai kalitesi, altyapi ve ulasim olanaklari, binanin ya da arsanin
kullanim amaci, ¢evrede yapilan piyasa arastirmalari, ginimiiz gayrimenkul piyasasi kosullari
dikkate alinmistir.

Bu bilgiler dogrultusunda; 64 ada 23 parsel Uzerinde bulunan tasinmazin

31.12.2025 tarihli toplam degeri igin ;
2.120.093.000 .-TL
(iki Milyar Yiiz Yirmi Milyon Doksan Ug Bin Tiirk Lirasi )
Katma Deger Vergisi dahil toplam degeri igin;
2.544.111.600 .-TL
kiymet takdir edilmistir.

PROJENIN MEVCUT DURUM DEGERI
TL TL
( KDV HARIG ) ( KDV DAHIL )
2.120.093.000 2.544.111.600
PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI BUGUNKU DEGERI
TL TL
( KDV HARIG ) ( KDV DAHIL )
2.442.220.000 2.930.664.000
Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

Cigdem HATACIKOGLU S.Seda YUCEL KARAGOZ Berrin KURTULUS SEVER
SPK Lisans No: 411409 SPK Lisans No: 405453 SPK Lisans No: 401732

* Bu rapor inceleme yapildidi tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.

* Yazi ile belirtilen degere KDV ( Katma Deger Vergisi ) dahil degildir.

Vergi Kanunlarinin Katma Deger Vergisine iliskin muafiyet, istisna ve vergi oranina iliskin 6zel htikumleri dikkate
alinmamistir.

* Bu rapor, talep eden kurum disinda baska bir kurum ya da kisi tarafindan kullanilamaz.

Bu rapor, higbir kosulda talep eden kurum ve kisi disinda 3.sahislara verilemez.

Degerleme kurulugunun yazili onayi olmaksizin herhangi bir sekilde raporun tamamen veya kismen yayinlanmasi, raporun
veya raporda yer alan degerleme rakamlarinin ya da degerleme faaliyetinde bulunan personelin adlar /== ¥ .A ‘
niteliklerinin referans, verllme5| yasaktir. ¢ = e
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