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RAPOR BILGILERI

SOZLESME TARIHI 3.11.2025
DEGERLEME

BASLANGIC TARIHi 12.11.2025
DEGERLEME BITIS

TARIHI 29.12.2025
RAPOR TARIHi 31.12.2025
RAPOR NO RYGYO-2510177

KULLANIM AMACI

PAZAR DEGERI TESPITI

GiZLILIK DERECESI

HAZIRLANAN KURUM/KiSI DISINDA UGUNCU SAHISLARA VERILEMEZ.

DEGERLEME KONUSU

HILTON GARDEN INN OTELI 'NiN PAZAR DEGER TESPITI

DEGERLEME ADRESI

iZZETPASA MAH. RECEP TAYYIP ERDOGAN BLV. NO:18,
MERKEZ/ERZINCAN

RAPORU HAZIRLAYAN
UZMANLAR

Ahmet IPEK-Degerleme Uzmani (Lisans No:411627)

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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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, mualkd kisisel olarak incelemistir.

Raporda belirtilenlerin haricinde hig kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir
yardimda bulunmamistir.

RYGYO0-2510177 ERZINCAN (HILTON) — At



Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

1 - DEGERLEME HiZMETi BILGILERI

1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci
Bu degerleme raporu; tapuda; Erzincan ili, Merkez ilgesi, izzetpasa Mahallesi, 994 ada 70
parsel Uzerindeki otel 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 hazirlanmistir.

Pazar Degeri, Uluslararasi Degerleme Standartlari gcercevesinde 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
REYSAS Gayrimenkul Yatirrm Ortakhigi A.S.

Kiiclik Camlica Mah. Erkan Ocakli Sok. No:11 PK:34696 Uskiidar / 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,
Sisli / 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 sézlesmesinde 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

Bu degerleme raporu; yukarida adresi belirtilen Erzincan ili, Merkez llgesi, izzetpasa Mahallesi,
994 ada 70 parsel Uzerindeki otelin pazar degerinin belirlenmesi amaci ile hazirlanmistir.
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DEGERLEME
Gayrimenkul - |

1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

So6z konusu tasinmazlar igin RYGYO-2410215 referans numarali bu rapor sirketimiz tarafindan

hazirlanmistir.

Ahmet IPEK, S.Seda YUCEL KARAGOZ ve Berrin KURTULUS SEVER degerleme isleminde

gorev almistir.

15

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki
" Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iligkin Bilgiler

Degerleme konusu taginmazlar i¢in tarafimizca daha énce 3 adet rapor hazirlanmistir.

RAPOR-1

RAPOR-2

RAPOR-3

Rapor Numarasi

RYGYO-2312055

RYGYO-2310173

RYGYO-2410215

Rapor Tarihi

14.12.2023

29.12.2023

6.01.2025

Rapor Konusu

994 ADA 70 PARSEL
CIPLAK MULKIYET

HILTON OTELI

HILTON OTELI

S.Seda YUCEL

S.Seda YUCEL

S.Seda YUCEL

Raporu Hazirlayanlar KARAGOZ KARAGOZ KARAGOZ
Eren KURT Eren KURT Eren KURT
Takdir Edilen Toplam
Nihai Degeri
(TL) (KDV Haric Hisse 50.683.000 349.950.000 631.180.000
Degeri)
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlar

994 ADA 70 PARSEL
li :  ERZINCAN
iicesi : MERKEZ
Bucagi
Mahallesi - IZZETPASA
Koyl -
Sokag
MevKkii -
Pafta No
Ada No o 994
Parsel No . 70
Alani : 6748,17 M?
Vasfi . Alti Katli Betonarme Otel ve Arsasi
Siniri
Sahibi :  REYSAS GAYIRMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S (1/1)
Yevmiye No . 28819
Cilt No .13
Sayfa No ;1282
Tapu Tarihi . 14.12.2023

2.2 - Takyidat Bilgileri

Tasinmazlarin takyidat ve mulkiyet bilgileri 05.11.2025 tarihinde, ilgili firma tarafindan WEB
Tapu Portal Sistemi’nden alinmis olup ilgili belgeler ekte sunulmaktadir.

Tasinmaz lizerinde herhangi bir takyidat olmadigi gorilmiistiir.

2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillik Dénemde Gergeklesen Alim Satim iglemleri

Yapilan incelemelerde tasinmazin Maliye Hazinesi hissesi (633361/674817)'nin 14.12.2023
tarininde Reysas Gayrimenkul Yatirrm Ortakhdi A.S. Miulkiyetine ge¢mistir. Tasinmazin cins
tashihi yapiimistir.

Yo
Fix %

RYGY0-2510177 ERZINCAN (HILTON) . e



Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmustir.

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

2.3 - Kullanimina iligkin Yasal izinler imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler
Erzincan Belediyesi imar Mudirliigi'nden alinan bilgiye gére, degerleme konusu tasinmazin
parselinin gtincel imar durumu; “Turizm Tesis Alani, Kitle Dizen, KAKS: 1,60, Hmax: 12,50 m”

bigimindedir.

E=1.60 Y !
Hmax=12.50 e X \
L \

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

Son ¢ yilda tasinmazlarin imar ve yapilagsma sartlarinda herhangi bir degisiklik meydana

gelmemisgtir.
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2.3.3 - Yapilasma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

Erzincan Belediyesi imar Midirligi'nde ana tasinmaza iliskin 13.09.2012 onay tarihli mimari
proje incelenmis; 13.09.2012 gun ve 227 sayil ilk yapi ruhsati, 18.05.2015 gin ve 56 sayili yapi
kullanim izin belgesi gortlmustir. S6z konusu belgeler,otel kullanim amagl kot alti 2, kot tsti 4
toplam 6 katli, 10428 m2 yiiz6élgima igin verilmistir.

* Yerinde yapilan incelemelerde parsel lizerinde yer alan yapi, projesi ile uyum igerisindedir.

KATI KULLANIM FONKSIYONU

Bodrum 2 adet toplanti salonu, su depolari, elektrik pano odalari, gamasirhane
ve mustemilatlari, fithess salonu, yizme havuzlari, siginak, otopark,
ortak alanlar

Zemin Lobi, restaurant-bar ve mistemilatlari, personel odalari, gtvenlik birimi,
idari birimler, 20 adet oda,
1. kat 51 adet oda
2. kat 51 adet oda
Cati Kati kazan dairesi, havalandirma santralleri ve mistemilatlari

14.07.2011 tarih 13103 sayili turizm isletme belgesi bulunmaktadir. Belgeye gére 118 oda (2
yatak), 2 slit oda (2 yatak), 2 bedensel engelli odasi (2 yatak), toplam 122 oda-244 yatak, 130
kisilik lokanta, 250 kisilik ok amagh salon, 95 kisilik toplanti salonu, 45 kisilik toplanti salonu,
lobi bar, kapali ylizme havuzu, sauna, aletli jimnastik salonu, satis Gnitesi, 50 araglik kapali
otopark bulunmaktadir.

19.04.2018 tarih 2018-092 sayili Isyeri Agma ve Calisma Ruhsati bulunmaktadir.

2.3.4 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Goriis

Tasinmaz icin ruhsat ve iskan belgesinin alindigi gorulmustir. Tapu niteligi "Altr Katl
Betonarme Otel ve Arsasi" olarak kayithdir. Cins degisikligi yapilarak yasal slreg
tamamlanmistir. Mevcut durumunun projesine ve tapu niteligine uygun oldugu goéridlmustur.

2.3.5 - Yapi Denetim Kurulusuna ve islemlerine Ait Bilgiler

Ecem Yapi Denetim Ltd.Sti. - Atatirk Mabhallesi, Ali Kemal Caddesi, No0:56/101,
Merkez/ERZINCAN

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

Bu degerleme raporu, proje degerleme calismasina yonelik hazirlanmamistir.

2.3.7 - Varsa, Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi

Degerleme konusu tasinmazin konumlu oldugu binaya ait 14.05.2015 tarihinde alinmig B sinifi
enerji kimlik belgesi bulunmaktadir.
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ ILE iLGiLi BILGILER

3.1 - Tanimi

Degerleme konusu gayrimenkul; Erzincan ili Merkez llcesi Izzetpasa Mahallesi 994 Ada 70
Parsel nolu 6748,17 m2 yuzdélgiminde "Altl Katl Betonarme Otel ve Arsasi" vasifli ana
tasinmaz Uzerinde bulunan 1 adet Otel tesisidir. Konu otel, 122 oda 152 yatak kapasitesine
sahip; 2 Bodrum, 1 Zemin, 2 normal kat ve c¢ati kati olarak projelendirilmistir. 2. Bodrum kat
2784 m?, 1.bodrum kat 1438 m?, zemin kat 2358 m?, 1. kat 1932 m?, 2. kat 1932 m?, c¢ati kati

379 m? alana sahiptir. Otelin toplam kapali alani toplam 10.823 m? dir.

3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Calismaya konu olan gayrimenkuller ulasim agisindan oldukga avantajli konumdadir. Erzincan
Olceginde bakildiginda, kentin ana arterlerinden biri olan Fevzi Pasa Bulvari lUzerinde yer
almaktadir. Tagsinmazin yakin gevresinde ticari is merkezleri, Tlrkiye ¢apinda hizmet veren
pazarlama ve ticaret sirketlerinin bolge mudurlikleri, tekstil ve giyim firmalarinin satis
magazalari, beyaz esya, mobilya, bilgisayar ve Elektronik cihazlarin satiginin yapildigi
magazalar, sigorta acentalarinin bélge mudurlUkleri, Turkiye genelinde hizmet veren Bankalarin
Bolge Muddrlikleri ve merkez subeleri, Oteller, Ozel hastane ve diger ticaret ve hizmet

sektdriinde faaliyet gosteren igletmelerin bulundugu boélgededir

3.3 - Ulagim Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmaz ulasimi kolay ve rahat bir bélgede olup Gzerinde bulundugu Fevzi
Pasa Bulvari yaya ve arag trafigi acisindan oldukga hareketli olup, tasinmaz yerlesim yogunlugu

yuksek olan bir bélgede kalmaktadir.
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- Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmazin bulundugu arsa 994 ada 70 parsel 6748,17 m? ylzolglimine
sahip arsa Uzerindeki otel binasidir. Yol cephesi yaklagik 124 m. derinligi ise ortalama 66 m. dir.
Parsel kuzeyden Fevzi Pasa Bulvarina, batidan 841. Sokak'a, glineyden 804. Sokaga
cephelidir. Konu parsel otel, 122 oda 152 yatak kapasitesine sahip; 2 Bodrum, 1 Zemin, 2
normal kat ve gati kati olarak projelendirilmistir. Bodrum katlar 4222 m?, zemin kat 2358 m?, 1.
kat 1932 m?, 2. kat 1932 m?, ¢ati kati 379 m? alana sahiptir. Otelin toplam kapali alani toplam
10.823 m? dir.

Site ve Binalarin Genel Ozellikleri

Yapi Tarzi BAK

Yapi Nizami AYRIK

Yapi Sinifi V.C

Kullanim Amaci : OTEL
Elektrik SEBEKE

Su SEBEKE
Isitma Sistemi DOGALGAZ
Kanalizasyon SEBEKE

Su Deposu MEVCUT
Hidrofor MEVCUT
Asansor MEVCUT
Jenerator MEVCUT
Intercom Tesis MEVCUT
Yangin Tesisati : YANGIN MERDIVENI
Cati Tipi TERAS

Dis Cephe GIYDIRME CEPHE
Park Yeri MEVCUT
Guvenlik MEVCUT
Manzarasi FEVZi PASA BULVARI
Cephesi KUZEY, GUNEY, BATI

RYGY0-2510177 ERZINCAN (HILTON)
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3.4.2 - Ig Mekan Ozellikleri

* Tasinmaz, 4 yildizli otel standartlarinda bir insaat, techizat ve tesisata sahiptir.

* Restoran, barlar kullanim fonksiyonlarina uygun olarak tefrig edilmistir.

* Restoran ve barlarda tavanlarda ses yayin tesisati, duman detektorleri, sprinkler ve
havalandirma sistemleri bulunmaktadir.

* Dis ve i¢ kapi dogramalari ahsaptan, pencere dogramalari ise aliminyumdan mamul ve cift
camlidir.

* Konaklama odalarinin zeminleri hali ve traverten kapli, duvarlari saten boyali ve duvar kagidl
kapli, tavanlari algi asma tavandir.

* Odalarda havalandirma, sprinkler ve yangin ihbar sistemleri bulunmaktadir.

* Odalardaki banyo hacimlerinin zeminleri traverten kapli, duvarlari duvar kagidi ve traverten
kapli, tavanlari led spot aydinlatmali algipan asma tavandir. icerisinde hilton lavabo, ankastre
klozet ile vitrifiye aksesuarlari mevcuttur.

* Kat koridorlarinin zeminleri hali kapl, duvarlari duvar kagdidi ve ahsap kapl, tavanlari al¢ipan
asma tavandir.

* Toplanti odalarinda zeminler hali, duvarlar duvar kagidi ve ahsap kapli olup tavanlar spot
aydinlatmali algipan asma tavandir

* Genel mekanlar ve personel alanlarinda zeminler seramik, hali veya laminat parke

kapli, duvarlar saten boya, plastik boya veya ahsap lambri, tavanlar plastik boya veya algi ve
metal asma tavandir.

* Oda kapilarinda karth gegis sistemi bulunmaktadir.

*Bodrum katta yer alan kapali otoparkta Elektrikli ara¢ sarz (initesi bulunmaktadir.

Ruhsat Alinmig Yapilarda Yapilan Degisliklerin 3194 Sayih imar Kanunu' nun
3.4.3 - 21. Maddesi Kapsaminda Yeniden Ruhsat Alinmasini Gerektirdigi Degisiklikler
Olup Olmadig: Hakkinda Bilgi

3194 Sayil imar Kanunu' nun 21. Maddesi Kapsaminda yeniden ruhsat alinmasini gerektiren
durum olmadigi distiniimektedir.
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4 - DEGERLEME iLE ILGILi ANALIZLER

4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri

4.1.1 - Erzincan ili

Erzincan, Erzincan, Dogu Anadolu Bélgesi'nin Yukari Firat Bélimi’nde Tarihi ipek Yolu'nun
izerinde yer alir. il nifusu: 241.239'dur (2024 verisi). Bu niifusun % 80,72' i sehirlerde
yasamaktadir (2024 sonu). ilin yiizélgimii 11.815 km2'dir. ilde km2'ye 20 kisi diismektedir.
Merkez ilceyle beraber 9 iige, 15 belediye, bu belediyelerde 159 mahalle, ayrica 522 kdy
bulunmaktadir.Erzincan Dogu Anadolu Bodlgesinin Kuzey Bati bdliminde yukari Firat
havzasinda 39 02 ve 40 05 kuzey enlemleri ile 38 16 ve 40 45 dogu boylamlari arasinda yer
almaktadir. YUuzdlgima 11.815 km? olup il merkezinin denizden ylksekligi 1.185 metredir

iiceleri; Cayirli, Erzincan, ilic, Kemah, Kemaliye, Otlukbeli, Refahiye, Tercan ve Uzimli'dir.
Birinci derecede deprem kusagi Uzerinde olan ilin 1939 Erzincan depreminden sonra sehir
merkezi, simdiki yerinde yeniden kurulmustur.

Erzincan genelinde sanayi ¢ok gelismemistir. Ekonomisi tarim ve hayvancilia dayanmaktadir.
Tarnim bakimindan ilin ova kesimiyle yiksek bdlgeler arasinda énemli farkliliklar vardir. Yiksek
ve daglik kesimde hayvancilik 6n plana ¢ikmaktadir. Erzincan Ovasinin bati kesimlerinde ve
Uzimli ilgesinde bag ve bahgelik alanlar yaygindir. Yikseklik arttikga kuru tarim egemen
olmaya baslar. Erzincan organize Sanayi Bolgesi kurulmus ancak doluluk orani henliz %34'tir.
Ticaret daha ¢ok il merkezinde toplanmistir. Tarimsal ve hayvansal urlnler, kigik esnaf ve
sanatkarlarin Uretimi olan mamuller ve c¢esitli sanayi mamullerinin faaliyetleri, i¢ piyasa
faaliyetlerini olusturur.
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4.1.2 - Merkez ilgesi

Erzincan Merkez'de ikamet eden nifus, 31 Aralik 2024 tarihi itibariyla bir énceki yila gore
168.093 Kisidir. Bu niifus, 84.796 erkek ve 83.297 kadindan olugmaktadir.(TUIK)

Erzincan

. merkezi

4.1.3 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler Dogrultusunda Analizi

Tiirkiye Ekonomik Gorinim

Dunya ekonomisinde hareketlilikte 2025 yihinin Uglncl g¢eyreginde sinirli bir toparlanma
gérilirken, llkeler bazinda ayrisma sirtyor. Ulkeler arasinda imzalanan ticaret anlagsmalari ve
ABD’nin Agustos ay itibariyla uygulamaya koydugu yeni tarife oranlari ile kuresel ticaret
politikalarindaki belirsizlikler geriledi. Ancak énimuizdeki donemde kiresel ticaret hacminde ve
blyime oranlarinda yavaglama gorllebilecegi tahmin ediliyor. Politika belirsizliklerinin
azalmasiyla finansal piyasalarda oynaklik gerilerken, Al (yapay zeka) kaynakh gelismelerin de
destegiyle kuresel risk istahi ylksek seyrediyor. ABD Merkez Bankasi (Fed) hedefin (izerinde
seyreden enflasyona ragmen, istihdam verilerinde goriilen zayiflamanin etkisiyle Eylll ayinda
yilin ilk faiz indirimine gitti ve yil sonuna kadar iki ilave faiz indirimi olabilecegine dair isaretler
verdi. YUkselen faiz indirim beklentileri de piyasalari destekleyen bir faktdr olarak son dénemde
6ne cikiyor. ABD dolarina olan glivenin gbrece zayif seyretmesi, jeopolitik belirsizlikler ve Fed’in
faiz indirimlerini sirdirecegi beklentisi sonucunda degerli metal fiyatlarinda yikselis goruliyor.
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Tarkiye ekonomisinde 2025 ikinci geyrekte bir miktar hizlanma goérildi ve i¢-dis talep
dengelenmesindeki bozulma surdi. 2025 ikinci geyrekte biylumeyi i talep surtklerken, net

dis talep blyumeye negatif katki yapti. Yurticinde 2025 tglincli geyrek énci verileri ekonomik
aktivitede hafif bir yavaglama olabilecegine isaret ediyor. imalat sanayi satin alma yoneticileri
endeksi (PMI) Haziran ayindaki 46,7 seviyesini takiben inisli ¢ikigli bir grafik gizerek EylilI'de
46,7 seviyesinde kapandi ve daralma bdélgesinde kalmayi surdirdi. Kapasite kullanim orani son
Uc ayda gerileme kaydederken, sektdrel gliven endekslerinde dalgali bir seyir gérulda.

Uglincii geyrekte dis dengede yataya yakin bir seyir gériildi. ihracatta toparlanma siirerken,
ithalatta bir miktar ivme kaybi gergeklesti. Ticaret Bakanhgdi éncu verilerine goére, yilin ilk dokuz
ayinda ihracat 2024’Gn ayni dénemine gbre %4,1 artarken, ithalatta da %5,9 yukselis
gerceklesti. Bundan dolayr 2024 Ocak-Eylil doneminde 60,0 milyar dolar olan dis ticaret agigi
2025'in ayni déneminde 67,0 milyar dolara ¢ikti. Hizmet gelirlerindeki artisa ragmen, gelirler
tarafindaki gelismeler cari dengeye negatif katki yapti. Haziran 2025’te 19,2 milyar dolar olan 12
aylik toplam cari agik Temmuz 2025'te 18,8 milyar dolara geriledi.

Ana egilim gdstergeleri 2025 Uguncu ¢eyrekte dezenflasyonun yavasladidina isaret ediyor. 2025
Haziran ayinda %35,0 olan genel tiiketici fiyatlari endeksine (TUFE) gére yillik enflasyon Eylil
ayinda %33,3 seviyesine indi. Ayni dénemde genel yurtici retici fiyatlari endeksine (Yi-UFE)
gore vyillik enflasyon %24,5ten %Z26,6’'ya yukseldi. Agustos ve Eylil ayinda enflasyon
tahminlerin Gzerinde gerceklesirken, beklenti kanalinda da iyilesmenin duraksadigi gorildu.
TCMB Temmuz ayinda yeniden faiz indirim slrecini baslatirken, Eylil ayinda adimlarin
buyikluginu azaltarak da olsa indirimi surdurdd. Son dénemde tahminlerden yiksek gelen
veriler, beklentilerdeki katilik ve enflasyon Uzerinde yukari yonla risklerin artmasi nedeniyle
TCMB’nin faiz indirimlerini surdurse de, daha ihtiyath bir patika izleyecegi disinultyor. (Kaynak:
Gyoder 41.Gosterge, 2025 3.Ceyrek)

Harcamalar yontemiyle Cari Fiyatlaria Gayri Safi Yurtici Hasila
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(Kaynak:(Kaynak: Gyoder 41.Gésterge, 2025 3.Ceyrek))

Gayrimenkul Sektorii:

Yarattigi katma deger ve istihdam olanaklariyla tlke ekonomileri icin gogu zaman kaldirag
gOrevi Ustlenen insaat sektori ayri bir 5neme sahiptir. Zira giinimuizde ingaat, yalnizca gevrenin
inga edilmesini degil, bakim, onarim ve isletimesine katkida bulunan faaliyetlerin timuna
icerecek sekilde degerlendiriimektedir.

Ulkemizde demografik etmenler (gen¢ nifus, evlenme/bosanma, tasinma, yurtici ve
yurtdisindan gdgler) ile kentlesme olgusunda yasanan degismelerle surdirilebilir dogal bir
konut talebi mevcuttur. Bu talep zaman zaman iginde yasanilan konjonktire goére artip
azalabilmektedir. Ancak degisen sosyolojik sartlar 6zellikle Z kusaginda mal sahipliginden g¢ok
kullanim egilimini dinya genelinde artirmis gézikmektedir. Diger bir husus da konut sahipligi
oranin 6zellikle orta gelir grubunda erisilebilirik sorununa bagl olarak devam ettigidir. Buna
karsilik bagta kamu olmak Uzere orta gelir diuzeyindeki kisilerin ev sahibi olabilmesi igin
calismalar devam ettiriimektedir.

Gayrimenkul sektérinin énemli gostergelerinden birisi de konut satis rakamlaridir. 2025 yili ilk
sekiz aylik déneminde toplam satiglar 978.070 adet olarak gergeklesmistir. 2024 yilinin ayni
dénemine goére %21,3 dolayinda bir artis gériimustur. Ayni dénemdeki satiglarin 141.227 adeti
ipotekli olarak gergeklesirken, bir dnceki yilin ayni dénemine gore %84,6'lik bir artis s6z
konusudur. ilgili ddnemde birinci elden satislar 295.524 adet, ikinci elden satiglar 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 yatinm araglarindan gelir elde edenlerin bu geliri
gayrimenkulde degerlendirmek istemeleri, 6 Subat depremi sonrasi artan i¢ go¢ haraketliligi gibi
unsurlar sayilabilir
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Yabanci uyruklu kisilerin Tirkiye’den 2025 yilhinin ilk sekiz ayinda aldigi konut adedi 13.077
olmustur. Yabancilara yapilan konut satiglari Ocak-Agustos déneminde bir dnceki yilin ayni
dénemine goére %13,2 oraninda gerilemistir. 2012 yilinda yapilan yabanci uyruklu Kigilere
tasinmaz satigiyla ilgili dizenleme sonrasinda basta konut olmak Uzere diger tasinmaz
cesitlerine de ciddi bir yabanci ilgisi yasanmaya baslamisti. Yabanci tabiiyetli gercek ve tiizel
kisilerin Turkiye'de gayrimenkul almasiyla ilgili bu dlizenlemeden sonra artan ilgi oturma izni ile
vatandaslik verilmesi ve 2022 yilina kadar gozlemlenen gigli trend son birkag yildir oldukga
zayiflamis gérinmektedir. Bu duruma neden olarak, i¢ ve disg konjonkturde gorilen degismeler,
TL’nin goreceli olarak dederli olmasi ve konut fiyatlarinin yiksekligi sayilabilir. Konuyla ilgili diger
ilging bir durum ise ge¢miste konut alip vatandaslik, oturma izni gibi haklari edinmis kisilerin
sahip olduklari gayrimenkulleri satmalaridir.

Son birka¢ yildir dikkatli takip edilmesi gereken diger bir nokta ise Turk vatandaslarinin
yurtdisindan tasinmaz alimlarinda yasanan artislardir. TCMB tarafindan agiklanan 6demeler
dengesi verilerine goére, Turkiye'deki yerlesiklerin yurtdisindan yaptigi gayrimenkul alimlarinda
o6dedigi tutar 2024'te bir 6énceki yila gére %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 kolayhgi, egitim, goreceli olarak tasinmaz fiyatlarinin
ucuz olmasi, yatirrmin geri dénug suresinin hizi gibi unsurlar belirleyici olmaktadir.

Egilimin bu yonli devam etmesi durumunda yabancilarin Turkiye'den tasinmaz aliglarindan
daha fazla Turk vatandaslarinin yurtdisindan tasinmaz edinmeleri nedeniyle nette doviz azaltici
bir slire¢ yasanabilecektir.

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 siirmesine karsin reel fiyatlarin

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

2025 yili agustos ayinda bir dnceki aya gére %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
biyuk sehirdeki fiyat degisimlerini inceledigimizde 2025 yili agustos ayinda bir énceki yilin ayni
ayina gore, istanbul, Ankara ve izmirde sirasiyla %30,2, 41,1 ve 31,9 oranlarinda artig
gbzlemliyoruz.

Gerek uygulanan politikalarin etkisi, gerekse talepte gectigimiz yil yagsanan yavaslamayla birlikte
ingaat maliyetlerinde 2024 yili bahar aylarindan bu yana keskin bir diisiis gézlenmistir. TUIK
verilerine gore, ingaat maliyet endeksi 2025 yili temmuz ayinda bir énceki aya gore %1,41
artmis, bir 6nceki yilin ayni ayina gére %22,98 yukselmigtir. Bir dnceki aya gbére malzeme
endeksi %1,79 artarken, iscilik endeksi %0,22 yikselmistir. Ayrica bir 6énceki yilin ayni ayina
gbre malzeme endeksi %19,98, iscilik endeksi %31 yukselmigstir.

Gayrimenkul sektori ve ekonominin bagka dnemli bir gostergesi de yapim ruhsatlari ile yapi
kullanim izinlerindeki egilimdir. Bu gdstergeler hem ekonomik beklentileri okumak hem de
sektériin ekonomik ve dretim kaynakli egilimini élgmek adina degerlidir. TUIK tarafindan
agustos ayinda aciklanan (ll. Ceyrek: Nisan-Haziran, 2025) yapi ruhsati verilen bina sayilarina
baktigimizda; bir dnceki yilin ayni ¢eyregine goére, 2025 yil ikinci ¢eyreginde idare tarafindan
ruhsatlandirilan bina sayisinin %47,4, daire sayisinin %90,3 ve yiz dlgimin %61,8 arttigini
gb6zlemliyoruz. Ayni déneme ait yapi kullanim izinleri ise; bir dnceki yilin ayni ¢eyregine gore,
2025 yih ikinci ¢ceyreginde idare tarafindan yapi kullanma izini verilen bina sayisi %18,1 daire
sayisi %44,3 ve yuz 6lgim %30,2 artmistir. Yapim ruhsatlarinin artmasi gegtigimiz yillarda zayif
seyreden talebin tekrar canlanacagina iliskin beklentiler, arzin ge¢cmis yillarda sinirli olmasi,
deprem konutu ingaatlarinin hizlanmasi ve kentsel dénisim nedeniyle artmis gérinmektedir.
Yapi kullanim izinlerinin de bu ¢ercevede belli bir slire sonra artmasi beklenebilir.
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Tarkiye ekonomisinin yeni bir denge arayisi iginde olduju ginimizde basta insaat ve
gayrimenkul sektort olmak tzere diger tim sektérlerde sirdurilebilir karlilik ve risk yonetimi
kavramlarina agirlik verilmesi yerinde olacaktir. Diinya konjonktlriinde goérilen bas déndirici
gelismeler ciddi bir sistemik risk yaratirken ulke iginde de yurutulen ekonomik programin etkileri
insaat ve gayrimenkul sirketlerinin sistemik olmayan riskleri de iyi ydonetmesini zorunlu kilmistir.
(Kaynak: Gyoder 41.Gdsterge, 2025 3.Ceyrek)
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Turizm Sektériine lligkin Veri ve Analizler

Kultir ve Turizm Bakanligindan elde edilen verilere goére 2025 yilinin birinci ¢eyreginde
Tiarkiye'ye gelen toplam ziyaretci sayisi yaklasik olarak 3.3 milyon olurken, 2024 yilinin ayni
déneminde bu sayinin 3.04 milyon olarak kaydedildi§i gdézlemlenmektedir. Gelen turist sayilari
bir onceki yilin ayni dénemiyle karsilastiriildiginda gelen turist sayisinda %10'luk bir artis
g6zlemlenmistir. 2025 yilinin birinci ¢eyreginde Turkiye'ye gelen 3.3 milyon yabanci turistin
%53'li istanbul'a, %5'i Ankara, %5'i izmir'e, %3'li Antalya'ya ve %0,4'0 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 goérilmektedir.
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 géz éntinde bulunduruldugunda yakin gelecekte mevcut otel arzina dahil
olacak 627 tesis icinde en biiyiik pay! 85 tesis ve yaklasik 8.000 oda kapasitesiyle istanbul'un
alacag, ikinci sirada 80 tesis ve 15.000 oda kapasitesiyle Antalya'nin olacagi ve hemen
ardindan 60 tesis ve 7.000 oda kapasitesiyle Mugla'nin gelecegi 6ngdrtlmektedir

2025 yihnin ikinci geyreginde OcakTemmuz aylari arasinda Turkiye'yi 16,4 milyon yabanci turist
ziyaret etmistir ve kisi bagi harcama 981 ABD dolari olarak kaydedilmistir.

2025 yih ikinci ceyregi 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 yaklasik %43 ve

%41 olmustur.

Milliyetlere gére gelis dagilimi incelendiginde, 2025 yilinin ikinci ¢eyreginde 3.6 milyon giris ile
Rusya Federasyonu'nun birinci, 3.4 milyon giris ile Almanya'nin ikinci, 2.4 milyon girig ile
ingiltere'nin Gglincii 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 kisiyle Almanya ikinci, 4.4 milyon kigiyle ingiltere liglincl sirada yer almisti.

2025 yilinin ikinci geyreginin doluluk oranlari bir dnceki yilin ayni dénemine kiyasla %0,2 dusus
g6stermis olup, Tirkiye genelinde %59,7 olarak kaydedilmistir. 2025 yilinin ikinci geyreginde
istanbul'daki otel doluluk orani, bir énceki yilin ayni dénemine gére %2,0 disis gdstererek
%64,3 seviyesine gerilemistir. Ayni dénemde ortalama oda fiyati %1,8 dislsle 128,6 Avro
olarak gerceklesmistir. Ankara’da doluluk orani %7,0 artarak %59,8’e ylUkselirken, ortalama oda
fiyatl %0,4 diiserek 93 Avro olmustur. izmirde doluluk orani %12,9 artisla %68,1’e gikarken,
ortalama oda fiyati %3,5 digserek 109.1 Avro seviyesine inmistir. Bodrum igin ikinci ¢eyrek
verileri henliz yayinlanmamisgtir.

New York'ta 2025 yilinin ikinci geyreginde otel doluluk orani bir énceki yilin ayni dénemine
kiyasla %0,3 artis gostererek %77,2 olarak kaydedilmistir. Ayni dénemde oda fiyatlari

da %0,7 artarak 229,55 Avro seviyesine gerilemistir. Dubai'de ise 2025 yili ikinci ¢eyreginde
doluluk orani gegen yilin ayni dénemine kiyasla %3,6 artisla %79,7 olarak gerceklesmistir. Oda
fiyatlari da ayni ddnemde %3,6 artis gbstererek 176,43 Avro seviyesine ulagmistir. 2025 yilinin
ikinci ¢ceyreginde ortalama oda fiyatlari acisindan New York ilk sirada yer alirken, Dubai ikinci,
istanbul Gglincti siradadir. Doluluk oranlarinda da siralama yine New York birinci, Dubai ikinci,
istanbul Gigiincii seklinde gerceklesmistir. (Kaynak: Gyoder 41.Gésterge, 2025 3.Ceyrek)
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Toplam Yabanc

1011081 354136 2 1221993 90EETe 7.922.554
TURKIYE
h I o
228449 267223 s207%0 719619 7.656.586
23 TiRsiYE
“ 18.552.018
B.378.836 1834054 B79.313  BESETT 5.396.389
- TORKIYE
A _- -I_
8.490.272 1931064 512332 38S.7IE 6.791.862

- | I—
ZE.97E.4ATT

Kapnsh: TC Kiltin ve Tusiem Bakanbd
*weriler 2025 Ocak-Temmar syl anm kagreamabasder.

M anests Bl stugs 00 fsesoted B fewir B Ankars B miger

i:_sletme ve Yatinm Belgeli Tesis Sayisi Toplam Turist ve Harcamalar

Isletme Belgeli Yatunm Belgeli Toplam Yabano Turist (Bin Kisi) Kigi Bagi Harcama (USD)
Teesis Sayesy Oda Saysi Tessis, Sy Oda Sayst ¢1123 B.181.566 1019
ANTALYA 2650 290551 &0 14.905 Wik} 13,995 495 951
MUGLA 2.840 109217 &0 7152 323 22 428.734 996
ISTAMBUL 3.08% 125189 5 BBz ca'23 12.472.145 954
Trmir 1.857 42539 55 5330 2023 TOPLAM 57.077.440 978
AMKARA Ern 21869 10 1045
C1'24 5.010.090 975
DiGER 10.604 292,625 337 29.105
C2'24 16,097 884 924
TURKIYE 21.417 BE1.590 627 66.459
(3'24 23206.579 1.001
Kaynalk: TC_ Kiitiir ve Turiem Bakanki “eriler M125 Oeak-Subat aylan i kapsamskiadir. car2a 13.917.894 581
2024 TOPLAM 62.232. 447 972
C1'2s. §.121.152 1022
C2'25 16.412.168 981
Kaynai: TOIK

Otel Doluluk Oran:

=100

B0

Kapnai: T.C Kilts ve Tusizm Bakankg M ropeam Bl ves B vabano ~2 25 verileri Dak-Temerur aylsnm kapssmakiade.
Tusrizm Bakankgim orantan oda dega
yatak doluluguny Qiste nekedic
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istanbul ve Emsal Sehirler - STR Verileri

Turkiye Doluluk ve Oda Fiyatlarn - STR Verileri

Doluluk (%) ADR (€) Dobuluk () ADR (€)
istameuL | 648 | 692 | es6 | s43 | 877 | 102 | 1309 | 1288 istameuL | 648 | 592 | e3s | sa6 | 827 | 102 | 13009 | 1286
ESTANEHE. %5R %20 w357 %18 CSTRMEIL %58 %16 %257 *18
Degisim Degisim
ANKARA 563 | 584 | sso | ses | sos | 7e8 | se7 | w0 newvore | 822 | sse | wa | o | 2z | w2 | 2m0 | 220s
ARARA %37 w70 69,1 %35 N AR %34 0,3 ®4,7 w0,7
Dedigim Degisim
izmir 604 | 648 | 603 | e81 | 1040 | 109 | 1we7 | 13s puBAl 773 | 781 | 7es | 797 | 151 | 1655 | 1703 | 1764
ITMIR DuBAl
Do %73 ®12,9 %66 %37 Degisim %1,0 %35 %0,2 %35
BoDe 0.7 I 412 I 5866 I R | I Kinynake Costar (2125 Werieri Ocak-Testwmce ayln i kagaemaktadi.
EODRUM
Degigim 1.2 %d.8
TORKIYE | 8,3 | 626 | 598 | 59,7 | s09 | w65 | 1208 | 127,8
TREEINE %56 40,2 %316 ET
Degigim
Keynsk: Costar (234 ve (25 verileri Dcak-Mas aylares kapsamaktadsr

4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktérler
Degerleme hizmetini sinirlayici/kisitlayici herhangi bir faktér bulunmamaktadir.

4.3 - Bilgilerin Kaynagi

Degerleme galismasinda kullanilan bilgiler; Erzincan Belediyesi, Merkez Tapu Muadurlugi
yerinde yapilan incelemeler ile kismen belgeli ve kismen de sifahi bilgiler sonucu olugsmustur.

4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler
4.4.1 - Olumlu Faktdrler

*  Merkezi konumda olmasi

*  Turizm tesis olmasi

*  Bulvar cepheli olmasi

*  Tercih edilen marka degderinin bulunmasi
4.4.2 - Olumsuz Faktorler

*  Belirli bir alici kitlesine hitap ediyor olmasi
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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 Yaklasimi

Mevcut bir yapinin aynisini yeniden insa etmek fikri Gzerine kuruludur. Gayrimenkulin degeri;
degerleme tarihinde yeniden ingsa etmenin maliyeti, bos arsa degeri, arazinin kullanilabilir hale
getirilmesinden kaynaklanan harcamalar ve amortisman tutarindan olusmaktadir. Ana prensip
olarak mevcut bir gayrimenkuliuin bina degerinin, higbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla
olamayacagi kabul edilmektedir. Karsilastirma ve maliyetlere ayirma yontemleri kullaniimaktadir.
Karsilagstirma yonteminde yeni inga edilen bir gayrimenkulin birim maliyetleri, degerlemesi yapilan
tasinmazin degerinin belirlenmesinde kullaniimaktadir. Her iki yapinin olumlu/olumsuz &zellikleri
bulunan deger lGzerinden eksiltilir/artinlir. Maliyetlere ayirma yénteminde ise degerlenen taginmazin
insaasl asamasinda kullanilan malzemeler, isgilik ve projelendirme bedelleri tek tek hesaplanir.
Ortaya ¢ikan degerden; amortisman bedeli disUrilerek gergek deger olusturulur.

5.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi

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

Rapor konusu tasinmazlarin degerlemesinde Pazar Yaklasimi, Maliyet Yéntemi, Gelir indirgeme
Yoéntemleri kullaniimigtir.

6.1 - Pazar Yaklagimi

Satilik Arsa Emsalleri

1- PARASIDE EMLAK
Tel 0531 943 27 74

Tasinmazin bulundugu bélgede izzetpasa Mahallesinde yer alan 1624 m2 kullanim alanh
Konut alani imarh arsanin 12.000.000 TL bedele satilik oldugu 6grenilmistir. Degerlemeye konu
tasinmaz konum ve imar durumu bakimindan avantajlidir. (1732 ada 1-16 parsel)

| sATiLIK | 1624[-m2 [ 12.000.000[-TL| 7.389] .-TL/M* |

2- OZCAN EMLAK
Tel 0553 958 24 00
Tasinmazin bulundudu bélgede izzetpasa Mahallesinde yer alan 837 m2 kullanim alanli Konut

alani imarh arsanin 5.200.000 TL bedele satilik oldugu &6grenilmistir. Degerlemeye konu
tasinmaz konum bakimindan avantajlidir.(1723 ada 8 parsel)

| sAatik | 837[-m2 [ 5.200000[-[TL| 6.213] .-TL/M?

3- MEKSA GAYRIMENKUL
Tel 05305711574
Tasinmazin bulundugu bdlgede Taksim Mahallesinde yer alan 329 m2 kullanim alanli

Ticaret+konut imarl arsanin 5.150.000 TL bedele satilik oldugu &grenilmistir. Dederlemeye
konu tasinmaz konum bakimindan avantajlidir.

| sAatiLk | 329[-m2 [ 5.150.000[-|TL| 15.653] .-TL/M?
4- SAHIBINDEN
Tel 0536 780 08 54

Tasinmazin bulundugu bodlgede Karaaga¢ Mahallesinde yer alan 407 m2 kullanim alanli
Ticaret+tkonut alani imarli arsanin 7.000.000 TL bedele satihik oldugu 6grenilmistir.
Degerlemeye konu tasinmaz konum bakimindan avantajlidir.

SATILIK | 407|-m2 [ 7.000.000]-|TL| 17.199] .-TL/M?
5- USTUN GAYRIMENKUL
Tel 0530 294 00 64

Tasinmazin yakin c¢evresinde konumlu 1+1, 28 m2 kullanim alanh ofis icin istenen fiyat
1.150.000 TL dir. Pazarhk pay! bulunmaktadir.

SATILIK |  28]-m2 [ 1.150.000]-|TL| 41071 .-TUM?
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6- OKTAYLAR EMLAK
Tel 0539 725 83 75

Tasinmazin yakin c¢evresinde konumlu 1+1, 72 m2 kullanim alanl ofis icin istenen fiyat
3.100.000 TL dir. Pazarlik pay! bulunmaktadir.

| satik [ 72[-m2 [ 3.100.000[-]TL|[ 43.056] .-TLM? |

7- TURYAP GAYRIMENKUL
Tel 0539 711 37 93

Emlak yetkilisi bahsi gecen boélgede zemin katta konumlu 140 m2 kullanim alanh dikkan igin
istenen fiyat 7.400.000 TL dir. Pazarlk payi bulunmaktadir.

SATILIK 140| [m2|  7.400.000(.-| TL| 52.857| .-TL/M2.
8- SAHIBINDEN
Tel 0505 576 78 16

Emlak yetkilisi bahsi gecen boélgede zemin katta konumlu 123 m2 kullanim alanh dikkan igin
istenen fiyat 6.650.000 TL dir. Pazarlik payi bulunmaktadir.

SATILIK 123| (M2 6.650.000(.-| TL| 54.065( .-TL/M2.

EMSAL KROKISI

S 3 4

¥] Tasinmazin Konumu
_: . - 24 | . - .

S 994/70NSE e 4

EMSAL BOLGESI
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ERZINCAN BOLGESIi OTEL ANALIZi

ORTALAMA ODA
OTEL BILGISI FIYATI
( 2 KISI/GECE )

Grand Smile Hotel :4 yildizl otel 4.450.-TL
Eliza Boutique Hotel : 4 yildizli otel 4.120.-TL
Meva Hotel : 4 yildizl otel 4.044.-TL
Erzincan Mesut Hotel: 4 yildizi otel 4.935.-TL

Degerleme yapilan Hilton Garden Inn otelinde standart oda fiyati tek kisi 4.050 TL, Cift kisi 5.950 TL,
Suit oda fiyati ¢ift kisi 7.850 TL, Kral dairesi ¢ift kisi 11.150 TL oldugu bilgisi alinmistir. Toplu
satiglar, yapilan indirimler vb. disinilerek gerceklesen ortalama oda fiyati 3.500.-TL olarak
ongorulmustir. 2024 Yih degerleme tarihine kadar doluluk oraninin ~%50 oldugu sifahen
ogrenilmistir.

6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

Bdlgeden elde edilen emsallerin degerlemesi yapilan tasinmazin Ozelliklerine bagli olarak
analizi yapilirken asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimistir. Bu tablonun éncelikli
amaci degerleme sirasinda bdlgeden edinilen emsallerin  dederlemesi yapilan
tasinmaz/tasinmazlara goére durumlarini karsilastirmaktir. Bu analizde emsal tasinmaz
“iyi/kiclk” olarak belirtiimigsken (-) dizeltme, "kotl/blylk" olarak belirtiimigsken (+) dizeltme
yapilmaktadir. Emsallerin her birinin tasinmazlara goére farkliliklari olacagindan bu oranlarda da
farkliliklar olusabilmektedir. Dizenlenmis olan karsilastirma tablosundaki oranlarin karsiliklari
asagidaki tabloda gosterilmistir. Ornegin, emsal taginmazin 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, sektor arastirmalari ve elde edilen tim veriler sonucu olugan 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 ORTAKUCUK| -10% - (-1%)
iYi KUCUK -20% - (-11%)
COK iYi COK KUCUK -20% Uzeri
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KARSILASTIRMA TABLOSU (ARSA)

DEGERLEME
BILGI KONUSU EMSAL (1) EMSAL (2) EMSAL (3) EMSAL (4)
TASINMAZ
SATIS FIYATI 12.000.000 5.200.000 5.150.000 7.000.000
SATIS TARIHI SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0% 0%

ALAN 6.748,17 1.624 837 329 407
BIRIM M2 DEGERI 7.389 6.213 15.653 17.199
ALANA ILISKIN DUZELTME

-20% -30% -40% -40%
IMAR KOSULLARI E=1.60
YAPILASMA KOSULLARINA
iLISKIN DUZELTME 30% 30% 30% 30%
FONKSIYON TURIZM KONUT KONUT TICARET+KONUT [TICARET+KONUT]
FONKSIYONA iLiSKIN TESIS
DUZELTME ALANI 30% 30% 20% 20%
MANZARA
MANZARAYA iLiSKIN DUZELTME 0% 0% 0% 0%
KONUM
KONUMA iLiSKIN DUZELTME 30% 30% 20% 20%
DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE iLiSKIN REKLAM
DUZELTME KABILIYETI 20% 20% 20% 20%
PAZARLAMA PAYINA iLISKIN 10 1o 100 10
DUZELTME 10% 10% 10% 10%
TOPLAM DUZELTME 80% 70% 40% 40%
D D R 460 0[0) 0.56 O 4.079

TASINMAZIN ARSA DEGERI TABLOSU

- 2
Ada No | Parsel No | Alani (m?) errn m Parselin Degeri (.-TL)
Degeri
994 70 6.748,17 17.460 117.823.048,20

TASINMAZIN YUVARLATILMIS TOPLAM
DEGERI (.-TL)
Degerleme konusu tasinmaz 994 Ada 70 Parsel igin emsal karsilagstirma tablosu hazirlanmis
olup ulasilabilen 4 adet emsal kargilastirma tablosunda dikkate alinmistir. Emsal tasinmazlar
konum olarak tasinmaza goére daha kéti konumda olup, alanlari nitelikli proje gelistirme igin
uygun blyuklikte degildir.
Tasinmazin olumlu/olumsuz &zellikleri karsilastirilarak, degerleme konusu tasinmazin arsasi
icin 17.460-TL/m?2 birim deger dngorulmustar.

117.800.000,00

Yo 1
4 L <]
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- Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Degerlemeye konu 994 ada 70 parsel Uzerindeki 1 adet "Hilton Grand Inn Otel" olarak
kullaniimaktadir. Bu nedenle binanin tamami bir bitiin olarak degerlendiriimis ve maliyet
yontemi kullaniimigtir. Cevre ve Sehircilik Bakanliginin 2025 yili Yapi Yaklasik Birim Maliyeti
verileri kullaniimistir. 2025 yili birim maliyetleri; V/C (Oteller - 4 yildizh) yapi grubu igin 39.500
TL/m? olarak belirlenmistir.

2025 Emlak Vergisi Genel Tebligi'ne gore Otel igin ortalama birim m? degeri 16.544,17.-
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 dzellikleri, mevcut piyasa kosullari disinildiginde tasinmaz
insaat birim maliyeti 40.000.-TL/m? birim deger 6ngorilmustir. Arsa dederi lzerine, yapi birim
maliyetleri eklenmis ve deger arttirici unsurlarin arsa+bina degerinin ~%15-20'si kadar olacagi
ongoriimustar.

MALIYET YAKLASIMINA GORE 994 ADA 70 PARSEL PARSELIN
YASAL DURUM DEGER TABLOSU
Birim m?
994 Ada 70 Parsel Alani (m?) Degeri Toplam Degeri (.-TL)
(.-TL/m2)
Arsa Degeri 6.748,17 17.460 117.800.000
Otel Degeri 10.823,00 40.000 432.920.000
Degere Arttirici Unsurlar (Girigimci Kari, cevre 110.140.000
diizeni vb) T
TOPLAM YUVARLATILMIS DEGER 660.860.000

L
| o - ~
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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. 994 Ada 70 parsel otel olarak kullaniimaktadir.

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 yaklasimi kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir:

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

Risksiz Getiri Orani

Bu varliklar Gzerindeki getirilerin gostergesi olarak Turkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi devlet
tahvili faiz oranlari baz alinmistir. Yapilan hesaplamalarda yaklasik 10 yil vadeli TL cinsinden
Uzerindeki getirilerin agirhkli 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, bodlge, proje ve yénetim risklerini icerecek sekilde olusturulmustur. Bu
riskler eklenirken tasinmazin likiditeye dénme riski ve operasyon/yOnetim risklerinin tespiti
amaciyla hareket edilmistir.Buna ek olarak, s6z konusu gayrimenkulln finansal varliklara
nazaran daha dusuk likiditesi icin de bir ayarlama yapilmistir. Bu ayarlamanin kapsami
gayrimenkulin piyasada bulunma slresine ve o slre i¢inde yoksun kalinan karin tutarina
baghdir. Bu tutar kisa vadeli yatinmlardan (6rnegin kisa vadeli tahviller veya mevduat
sertifikalari) elde edilen hasila ile uzun vadeli enstrimanlardan elde edilen hasilanin
kargilastiriimasi ile 6lgulebilir.

S6z konusu tagsinmazin tercih edilen bélgede yer almasi vb. 6zellikleri ile ortaya ¢ikabilecek her
turld (yénetimsel, ekonomik ve dénemsel) riskler de dikkate alinarak risk primi %4,00 olarak
kabul edilmistir.

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

% 23,00 Risksiz Oran
+ % 4,00 Risk Primi
= %27,00 iskonto orani
Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi i¢in yukaridaki faktérlere gére ayarlama
yapiimasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani yuvarlatiimis olarak %27,00
olarak kabul edilmistir
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994 Ada 70 Parselde 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. Otel isletmesinden yillik gelir tablolari, kurumlar
vergisi beyannameleri vb. gelir bilgileri kismen temin edilebilmistir. Bu kapsamda gelir
yonteminde 6ngoriye dayali verilere yer verilmigtir. Otel yil boyu hizmet vermekte olup Turizm
isletme Belgesine gore 122 odalidir.

Doluluk orani 2024 yilinin ilk 11 ayi igin ~%46,21 olarak belirtiimis olup hesaplamada doluluk
orani %50 alinmis, gelecek donemlerde artacagi 6ngdérulmustar.

Otel fiyatlari oda-kahvalti sistemde olacak sekilde 6ngérulmustir. Misteriden temin edilen
bilgilere gére 2024 yili ortalama oda fiyati ~3.500.-TL'dir. Bolgede yer alan diger oteller,
gerceklesen kiralama gelirleri incelenmis gecelik oda fiyati gegmis dénem igin 3.500.-TL olarak
ongorulmustir. Gelecek donemlerde enflasyon oranina oda fiyatlarinin artacagi 6ngérilmustr.

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

Otel iginde yer alan restaurant, yeme -igme diger gelirler kalemlerinde vyer alacagdi
varsayllmistir. Ekstra yiyecek icegek gelirlerin konaklama gelirlerinin %20'si oraninda olacagi ve
konaklama gelirlerindeki artisa paralel olarak artacagi varsayiimistir.

Proje ile ilgili batiin hukuki ve yasal prosedirlerin tamamlandigi varsayilmistir. Tesisin kar
marjinin yillik %45 olacagi 6ngértilmis ve yillar itibariyle bu degerde sabit kalacagdi
varsaylmistir.

Yenileme giderinin her yil toplam gelirlerin %4'lG oraninda olacagdi kabul edilmistir.

Otelin devam eden 10 yil sonunda olugan artik deger, tesisin kendisini % 7,00 kapitalizasyon
orani ile amorti edece@i 6ngorusu ile belirtilenmistir.

994 Ada 70 Parsel igin Gelir indirgeme Yaklagimi Yéntemine Gére Toplam Net
Bugiinki Deger

OTEL iSLETMESININ NET BUGUNKU DEGERI (.-TL) 960.490.847
OTEL ISLETMESININ YUVARLATILMIS NET BUGUNKU
DEGERI (-TL) 960.490.000
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.
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994 ada 70 parsel tzerinde bulunan otel mevcut durumu en etkin ve kullanim sekli olacaktir.

6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

Degerlemeye konu olan tasinmazin toplam degerleri 2 farkli yontem ile hesaplanmis olup
elde edilen deg@erler asagidaki gibidir.

= |Maliyet Yaklagimi Yontemine Gore;

TASINMAZIN TOPLAM DEGERI (.-TL) 660.860.000,00

= |Gelir indirgeme Yaklagimi Yéntemine Gére

TASINMAZIN TOPLAM DEGERI (.-TL) 960.490.000,00

Farkli Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlasgtiriimasi 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 Yaklagimi ve Yontemleri Madde 10.4’e gore “Degerleme
calismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, 6zellikle tek bir yontemin
dogruluguna ve guvenilirligine yiksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi
gerceklestirenlerin bir varligin dederlemesi icin birden fazla degerleme yontemi kullanmasi
gerekmez. Ancak, degerlemeyi gergeklestirenin gesitli yaklasim ve yontemleri kullanmayi
da g6z 6nitinde bulundurmasi gerekli goérilmekte olup, 6zellikle tek bir yontem ile gtvenilir
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 yaklasim dabhilinde birden fazla yontemin kullanildigi hallerde, s6z
konusu farkh yaklasim veya yontemlere dayali deger takdirinin makul olmasi ve birbirinden
farkh degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz edilmek ve gerekceleri belirtimek suretiyle
tek bir sonuca ulastiriima strecinin

degerlemeyi gerceklestiren tarafindan raporda aciklanmasi gerekli goéralmektedir.”
denilmektedir.

Ayni tebligin 10.6. maddesinde ise " Farkli yaklasim veya yontemler uygulanip birbirinden
olduk¢a uzak sonuglarin elde edilmesi halinde, bunlarin basitce agirliklandiriimasi genel
olarak uygun bulunmadidindan, degerlemeyi gerceklestirenin belirlenen degerlerin neden
bu kadar farkli oldugunun anlasilabilmesine yonelik birtakim prosedirler yuritmesi gerekli
gorulmektedir. 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 hukimleri
tekrar degerlendirmesi gerekli gortilmektedir." denmektedir.

Degerleme konusu taginmazin deger tespiti yapilirken iki farkli yontem kullaniimistir. iki
degerin birbirine yakin oldugu goérilmektedir. Tasinmazin gelir getiren bir mulk olmasi
nedeni ile sonug kismina Gelir indirgeme Yoéntemi ile elde edilen degerin yazilmasinin daha
uygun oldugu kanaatine variimistir.

it
e i
a1 - Vimmiitee -1
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6.5.2 - Miusterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Degerleme konusu 994 ada 70 parsel ana gayrimenkul olup, bitin olarak degerleme ¢alismasi
yapiimigtir.

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

653 - Oranlan

Degerleme konusu taginmaz igin dizenlenmis herhangi bir hasilat paylagimi veya kat karsihgi
sdzlesmesi tarafimiza ibraz edilmemis olup, degerlemede hasilat veya kat karsiligi yéntemi
kullaniimamisgtir.

6.5.4 - Gayrimenkul ve Buna Bagli Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerleme c¢alismasi kapsaminda vyapilan incelemelerde, tasinmazin tamami dikkate
alindiginda hukuki durumlarinda risk olusturabilecek herhangi bir kayda rastlanmamistir.

Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getiriimedigi ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi
6.5.5 - Gereken izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadig:
Hakkinda Goriis

Tasinmaz icin ruhsat ve iskan belgesinin alindigi gértulmustar. Tapu niteligi "Alti Katl
Betonarme Otel ve Arsasi" olarak cins degisikligi yapilara yasal stire¢ tamamlanmistir.

6.5.6 - Kira Degeri Analizi

Parsel Uzerinde yer alan otel binasinin konumu, O6zellikleri, marka degeri g6z o©ninde
bulundurularak kira garpaninin 180-240 ay civarinda olabilecegi 6ngoérilmustir. Tasinmazin
aylik kirasinin ~3.500.000.-TL olabilecegdi 6ngdérulmustar.

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

Degerleme konusu tasinmaz bu kapsam digindadir.

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

6.5.8 -

Degerleme konusu tasinmaz 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

imar ve Miilkiyet bilgilerinde yapilan incelemede;

SPK’nin 111-48.1 sayili Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin (Teblig) 22-1-
b maddesinde "Portféylerine alinacak her turli bina ve benzeri yapilara iliskin olarak yapi
kullanma izninin alinmig ve kat milkiyetinin tesis edilmis olmasi zorunludur. Ancak, miuilkiyeti tek
basina ya da bagka kisilerle birlikte ortakliga ait olan otel, alisveris merkezi, is merkezi, hastane,
ticari depo, fabrika, ofis binasi ve sube gibi yapilarin, tamaminin veya bélimlerinin yalnizca kira
geliri elde etme amaciyla kullaniimasi halinde, anilan yapiya iligkin olarak yapi kullanma izninin
alinmasi ve tapu senedinde belirtilen niteliginin tasinmazin mevcut durumuna uygun olmasi
yeterli kabul edilir. Ayrica, 3/5/1985 tarihli ve 3194 sayili imar Kanununun gegici 16 nci maddesi
kapsaminda yapi kayit belgesi alinmis olmasi, bu fikrada yer alan yapi kullanma izninin alinmis
olmasi sartinin yerine getiriimesi igin yeterli kabul edilir." denilmektedir. Taginmazin insaati
tamamlanmis yapi kullanma izin belgesini almis, cins tashihi yapiimistir. Tapu niteliginin mevcut
ile uyumlu oldugu goérilmustir. Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Gayrimenkul Yatirim
Ortakliklarina iligkin Esaslar Tebligine istinaden Gayrimenkul Yatinm Ortakiigi portféyiinde
“Binalar” bashgi altinda bulunmasinda herhangi bir engel bulunmadigi kanaatine variimigtir.

Tebligin 22-1-c maddesinde "Portféylerine ancak Uzerinde ipotek bulunmayan veya
gayrimenkuliin degerini dogrudan ve 6nemli dlgtide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat
serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayal haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu
madde hdkimleri sakhidir.", 22-1-j maddesinde ise "Herhangi bir sekilde, devredilebilmesi
konusunda bir sinirlamaya tabi olan varliklara ve haklara yatirrm yapamazlar. Yiksek Planlama
Kurulundan izin alinmasi sarti bu hikim kapsaminda devir kisiti olarak degerlendiriimez."
hakimleri yer almaktadir. Tasinmazlara dair takyidat kayitlari incelendiginde degerlemeye
konusu taginmazli Gzerinde portfdye alinmasini etkileyecek herhangi bir takyidat bulunmadigi
goérulmastir. Sermaye Piyasasi Mevzuati uyarinca devredilmesine engel bir husus olmadigi, bu
s6z konusu tasinmazin "Bina" olarak Gayrimenkul Yatirim Ortakhdi Portféylinde bulunnmasinda
bir 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 milkiyeti REYSAS GYO A.S. ne ait olan tasinmazin degerinin belirlenmesi
asamasinda; yerinde yapilan incelemesi, konumu, mimari 6zelligi, insai kalitesi, altyapi ve
ulasim olanaklari, binanin ya da arsanin kullanim amaci, ¢cevrede yapilan piyasa arastirmalari,
gunimuz gayrimenkul piyasasi kosullari dikkate alinmistir.

Bu bilgiler dogrultusunda; tasinmazin

31.12.2025 tarihli toplam degeri igin ;

960.490.000 .-TL
(Dokuz Yiiz Altmis Milyon Dort Yiiz Doksan Bin Tiirk Lirasi )

Katma Deger Vergisi dahil toplam degeri igin;
1.152.588.000 .-TL
kiymet takdir edilmistir.

Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

Ahmet IPEK S.Seda YUCEL KARAGOZ Berrin KURTULUS SEVER
Lisans No: 411627 Lisans No: 405453 Lisans No: 401732

* Bu rapor inceleme yapildigi tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.
* Yaazi ile belirtilen degere KDV ( Katma Deger Vergisi ) dahil degildir.
* KDV oranlar glincel mevzuat kapsaminda dikkate alinmistir.

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

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

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

Degerleme kurulusunun yazili onayi olmaksizin herhangi bir sekilde raporun tamamen veya kismen yayinlanmasi, raporun
veya raporda yer alan degerleme rakamlarinin ya da degerleme faaliyetinde bulunan personelin adlarinin veya mesleki
niteliklerinin referans verilmesi yasaktir.
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