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

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

RAPOR BILGILERI

SOZLESME TARIHI 3.11.2025
DEGERLEME

BASLANGIC TARIHi 4.11.2025
DEGERLEME BITIS

TARIHI 30.12.2025
RAPOR TARIHi 31.12.2025
RAPOR NO RYGY0-2510143

KULLANIM AMACI

PAZAR DEGERI TESPITI

GiZLILIK DERECESI

HAZIRLANAN KURUM/KiSI DISINDA UGUNCU SAHISLARA VERILEMEZ.

DEGERLEME KONUSU

1 VE 2 BAGIMSIZ BOLUM NUMARALI DEPOLU ISYERI, 3, 4, 5,6, 7 VE
8 BAGIMSIZ BOLUM NUMARALI iS YERI VE 9 BAGIMIZ BOLUM
NUMARALI OTEL PAZAR DEGER TESPITI

DEGERLEME ADRESI

ESKISEHIR iLI, TEPEBASI ILCESI, HOSNUDIYE MAHALLESI, ISMET
iINONU-1 CADDESI, B BLOK, NO: 151/ A, B, 764. SOKAK, B BLOK,
NO:8 P. KODU: 26130

TEPEBASI / ESKISEHIR

RAPORU HAZIRLAYAN
UZMANLAR

Ozan ALDOGAN- Degerleme Uzmani (Lisans No: 409553)

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

icindekiler
Ekler

1 - Degerleme Hizmeti Bilgileri

1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci

1.2 - Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi

1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler
Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki

L5 - Tarinlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iligkin Bilgiler

2 - Degerleme Konusu Taginmazin Miilkiyet ve Yapilagma Bilgileri
2.1 - Tapu Kayitlari
2.2 - Takyidat Bilgileri
2.3 - Kullanimina lligkin Yasal izinler - imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

3 - Degerleme Konusu Taginmaz ile ilgili Bilgiler
3.1 - Tanimi
3.2 - Konumu ve Yakin Cevre Ozellikleri
3.3 - Ulasim Ozellikleri
3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

4 - Degerleme lle ilgili Analizler
4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri
4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler
4.3 - Bilgilerin Kaynagi
4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

5 - Degerleme Yontemleri
5.1 - Pazar Yaklagimi
5.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi
5.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi

6 - Tasinmazin Degerleme isleminde Kullanilan Yéntemler
6.1 - Pazar Yaklagimi
6.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi
6.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi
6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanimi
6.5 - Verilerin Degerlendiriimesi

7 - Sonug
7.1 - Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug¢ Cimlesi
7.2 - Nihai Deger Takdiri

EKLER

Ek 1 - Tasinmazi gosteren fotograflar

Ek 2 - Tapu Kayd - (Takbis belgesi-kopya)

Ek 7 - Turizm Belgeleri- Tapu Suretleri- Diger Belgeler

Ek 3 - imar durum yazisi(kopya)

Ek 4 - Yapi Ruhsati- Yapi Kullanim izin Belgesi

Ek 5 - Nakit Akigl Tablolari-Takyidat Beyan Yazisi

Ek 6 - Degerleme Uzmanlarinin Lisans ve Mesleki Tecriibe Belgeleri (kopya)
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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.
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1 - DEGERLEME HiZMETi BILGILERI

1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci

Bu degerleme raporu; yukarida adresi belirtilen 3903 ada 1 parsel tizerinde kain olan "A BLOK
16 KATLI BETONARME APARTMAN VE ARSASI" nitelikli tasinmazda B blokta yer alan
bagimsiz bélimlerin pazar degerinin belirlenmesi amaci ile hazirlanmistir.

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.

Pazar Degeri, Uluslararasi Degerleme Standartlari gcercevesinde su sekilde tanimlanmaktadir:

Bir mulkdn uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden bagimsiz istekli bir aliciyla istekli bir
satici arasinda herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflarin herhangi bir iliskiden

etkilenmeyecegi 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 YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

Kiiclik Camlica Mahallesi Erkan Ocakli Sokak No:11 Uskiidar/istanbul

1.2.2 - Hizmeti Veren Kurum Bilgisi

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.

Mecidiyekdy Mah., Blyiikdere 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 3903 ada 1 parsel lizerinde kain olan "A BLOK
16 KATLI BETONARME APARTMAN VE ARSASI" nitelikli tagsinmazda B blokta yer alan
tagsinmazlarin pazar degerinin belirlenmesi amaci ile hazirlanmistir.
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.
R Bt
DEGERLEME

1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

S6z konusu tasinmazlar icin RYGY0-2510143 referans numarali bu rapor sirketimiz tarafindan
hazirlanmistir.

Ozan ALDOGAN, 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 tasinmazlar igin tarafimizca daha o6nce 2 adet dederleme raporu
hazirlanmistir.

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3
Rapor Numarasi RYGYO-2310139 RYGYO-2410181
Rapor Tarihi 3.01.2024 6.01.2025
1 VE 2 BAGIMSIZ 1 VE 2 BAGIMSIZ
BOLUM NUMARALI BOLUM NUMARALI

DEPOLU ISYERI, 3, 4, | DEPOLU ISYERI, 3, 4,
5, 6,7 VE 8 BAGIMSIZ | 5, 6, 7 VE 8 BAGIMSIZ

Rapor Konusu BOLUM NUMARALI i$ | BOLUM NUMARALI i$
YERI VE 9 BAGIMIZ YERI VE 9 BAGIMIZ
BOLUM NUMARALI BOLUM NUMARALI
OTEL PAZAR DEGER | OTEL PAZAR DEGER
TESPITI TESPITI

Onur OZGUR  |A: Ozgiin HERGUL,

Raporu Hazirlayanlar $.Seda YUCEL $.Seda YUCEL

KARAGOZ KARAGOZ
Eren KURT Eren KURT
Takdir Edilen Toplam
Nihai Degeri
(TL) (KDV Haric Hisse 458.650.000 884.340.000
Degeri)

,

RYGYO0-2510143 TEPEBASI (HILTON) et



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

R

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlar

3903 ADA 1 PARSEL

li ESKISEHIR

iigesi TEPEBASI

Bucagi

Mabhallesi ESKIBAGLAR

Koy -

Sokagi

Mevkii -

Pafta No

Ada No 3903

Parsel No 1

Alani 3.297,35 M?

Vasfi A BLOK 16 KATLI BETONARME APARTMAN VE ARSASI

Blok No B

Sahibi REYSAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI (1/1)
Yevmiye No 1645

Tapu Tarihi 20.01.2015

B.B. No Kati B.B. Niteligi Arsa Payi Cilt No Sayfa No

1 Zemin Depolu Igyeri 323/31410 150 14959
2 Zemin Depolu Igyeri 315/31410 150 14960
3 Zemin Isyeri 158/31410 150 14961
4 Zemin isyeri 163/31410 150 14962
5 Zemin isyeri 50/31410 150 14963
6 Zemin Isyeri 45/31410 150 14964
7 Zemin Isyeri 144/31410 150 14965
8 Zemin Isyeri 157/31410 150 14966
9 Zemin Otel 11365/31410 150 14967
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2.2 - Takyidat Bilgileri

Tasinmazlarin takyidat ve mulkiyet bilgileri 04.11.2025 tarihinde, ilgili firma tarafindan Web
Tapu Portal Sistemi’nden alinmis olup ilgili belgeler ekte sunulmaktadir.

Beyanlar Boliimii:

* Yonetim Plani : 21/02/2013 (Sablon: Yénetim Planinin Belirtiimesi) (11.03.2013 tarih 6875
yevmiye ile migsterek olarak)

* Yénetim Plani : 08/07/2014 ( Sablon: Yénetim Planinin Belirtiimesi) (11.07.2014 tarih 21305
yevmiye ile misterek olarak)

* KAT MULKIYETINE CEVRILMISTIR.( Sablon: Bu Tasinmaz mal KM ye Cevrilmistir.)
(10.11.2016 tarih 38266 yevmiye ile misterek olarak)

1 Numarali Bagimsiz Bélim Uzerinde;

-3194 Sayill Kanunun 32. Maddesi Geregince imar Mevzuatina Aykiridir (10.12.2024 tarih,
63798 yevmiye)

4 Numarali Bagimsiz Bélum Uzerinde;

-3194 Sayil Kanunun 32. Maddesi Geregince imar Mevzuatina Aykiridir (05.12.2024 tarih,
62418 yevmiye)

7 Numaral Bagimsiz Bolim Uzerinde;

-3194 Sayili Kanunun 32. Maddesi Geregince imar Mevzuatina Aykiridir (05.12.2024 tarih,
62408 yevmiye)

8 Numarali Bagimsiz Bolim Uzerinde;

-3194 Sayil Kanunun 32. Maddesi Geregince imar Mevzuatina Aykiridir (05.12.2024 tarih,
62427 yevmiye)

9 Numaral Bagimsiz Bolim Uzerinde;

-3194 Sayili Kanunun 32. Maddesi Geregince imar Mevzuatina Aykiridir (26.02.2025 tarih,
11674 yevmiye)

Degerleme konusu tagsinmazlardan 1-4-7-8-9 numarali tagsinmazlar lzerinde 3194 sayili
Kanunun 32.Maddesi geregince belirtme serhi bulunmaktadir. Tepebagi Belediyesi Yapi Kontrol
Miid(irliigiinden edinilen bilgiye gére diikkanlarin éniindeki alanlarda kiracilar tarafindan proje
harici kapama yapilmasi nedeni ile yapi tatil tutanaklari ve enciimen kararlari bulunmaktadir.
Sirketten iletilen beyan yazisinda enciimen kararina karsilik Esksehir 2. Idare Mahkemesi
2025/485 E. Sayili iptal davasi agilmig olup, iptal davasu bilirkisiligi incelenmesindedir.Bu
kapsamda mdisteri sinirlamaya tabi olan varliklara ve haklara yatirirm yapmamis, hukuki durum
yatirm yapildiktan sonra ortaya c¢ikmugtir. Yapi tatil tutanaklarinda belirtilen projeye
aykiriliklarin basit tadilatta projesine uygun hale getirilebilir nitelikte olup, karara karsi agilan
iptal davasi heniiz sonuglanmamigtir. Bu itibarla anilan durumun séz konusu tasinmazin
portféyde kalmasina engel teskil etmedigi kanaatine ulagiimigtir.

2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillik D6nemde Gergeklesen Alim Satim islemleri

Yapilan incelemelerde son ug¢ yillik dénemde tasinmazlarin miulkiyet bilgilerinde herhangi bir
degisiklik olmadigr anlagiimistir.
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2.3 - Kullanimina iligkin Yasal izinler imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar
2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler

3903 ada, 1 no’lu parsel 15.06.2023 tarih ve 240 sayili Meclis karari ile kesinlesen 1/1000
dlgekli Honudiye, Yenibaglar, Eskibaglar, Ertugrul Gazi, Ulu Onder Revizyon Uygulama imar
Planrnda “TICTK” lejanth Ticaret + Konut + Turizm alaninda kalmakta olup bu planin ardindan
tasinmazi kapsayan bir plan degisikligi bulunmamaktadir.

Tepebasi Belediyesi imar ve Sehircilik Mudiirligi'nde yapilan arastirmalarda rapor konusu
3903 ada, 1 no’lu parseli de kapsayan bdlge igin 1/1000 8lgekli Revizyon Uygulama imar Plani
calismalarinin bittigi 6grenilmistir. Tepebasi Belediyesi Emlak Istimlak ve Harita
Mudurligi’nden temin edilen imar durum belgesine gére 3903 ada, 1 no’lu parsel “A BLOK 16
KATLI BETONARME APARTMAN VE ARSASI” olarak goriinmektedir. Yapilasma kosullari
Kaks: 3,50 H: 13 kat olarak belirlenmistir.

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

Tasinmaza ait imar planlari 15.06.2023 tarihinde onanmistir. Halihazirda yukarda belirtilen
yapilagsma kosullari ile imara agik durumdadir.
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2.3.3 - Yapilasma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

Tepebas! llgesi Tapu Mudirligi arsivinde bulunan 03.07.2014 tarihinde onaylanmis kat
irtifakina esas mimari projesi, Tepebasi Belediyesi'nde 22.09.2016 tarihinde onaylanmig tadilat
mimari projesi, ile arsa paylari ve bagimsiz bélim numaralari igin onaylanmis olan mimari
proje Uzerinde yapilan incelemelerde asagidaki tespitlerde bulunulmustur.

*Tasinmazin kat irtifakina esas mimari projesinde 8 adet isyeri ve 1 adet otel olmak Uzere
toplam 9 bagimsiz bélim mevcut olup, yap! kullanma izin belgesi 2 igyeri ve 1 otel olmak Uzere
toplam 3 bagimsiz bolim igin hazirlanmistir. Tasinmazin son tadilat projesinde bagimsiz bolim
sayisinda degisiklik yapilmis olup, tapuya tescil ettiriimemistir. Yerinde yapilan incelemelerde
ise 3 adet igyeri ve 1 adet otel bulunmaktadir. En son yapilan degisikliklerin tapuya tescil
edilmesi énerilmektedir.

* Taginmazlar tapu mudirliginde bulunan onayli mimari projesine 1 nolu b.b., Bodrum kat 122
m?, zemin kat 122 m? olmak Uzere toplam 244 m2?, 2 nolu b.b., Bodrum kat 119 m? , zemin kat
119 m? olmak Uzere toplam 238 m?, 3 nolu b.b. 119 m?, 4 nolu b.b., 123 m?, 5 nolu b.b. 37 m?
6 nolu b.b., 34 m?, 7 nolu bagimsiz bélim, 109 m2,8 nolu bagimsiz 118,50 m? ve 9 nolu b.b.
otel 7531 m? + teras alanhdir. isyerlerinin tamami zemin katta bulunmaktadir. Otelin girigi
zemin katta olup 8 normal ve ¢ati kat dahil tek bir bagimsiz bolim gibi kullaniimaktadir.

KATI KULLANIM FONKSIYONU
3.bodrum siginak, otopark ve pompa dairesi, su deposu
2.bodrum spor salonu, gamasirhane ve otopark
idari ofis hacmi, teknik depo hacimleri, jeneratér odasi, teknik odalar,
1.bodrum
mutfak
Zemin 3 igyeri,otel lobi, idari ofis ve teknik alan
Tesisat Kati Teknik kat
Mutfak, restoran, teknik hacimler, bay-bayan wc, toplanti odasi ve
1.normal
~173 m2 teras alanindan
2.ila 8.Normal 17 adet oda ve teknik hacimler
Cati 7 adet oda ve teknik hacimler

RYGY0-2510143 TEPEBASI (HILTON)

Tepebas! Belediyesi Yapi Kontrol Midiirligiinden edinilen bilgiye gére ismet inénii Caddesine
cepheli kisimda yer alan no:151/B dikkanin cadde cephesinde projesine aykiri olarak yapilan
kapama nedeniyle 12.11.2024 tarihinde diizenlenmis yapi tatil tutanagi, tutanaga istinaden
dizenlenmis 05.12.2024 tarih ve 1990 karar sayill enciimen karar ile 32. madde ile yikim karari
mevcuttur.

Tepebasi Belediyesi Yapi Kontrol Mudirliginden edinilen bilgiye gore 734. Sokaga cepheli
kisimda yer alan no:8/9 diukkanin sokak cephesinde projesine aykiri olarak yapilan kapama
nedeniyle 06.01.2025 tarihinde dizenlenmis yapi tatil tutanagi, tutanaga istinaden dizenlenmis
20.02.2025 tarih ve 242 karar sayili encimen karar ile 32. madde ile yikim karari mevcuttur.
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2.3.4 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Gériis

Tepebasi Belediye Baskanligi imar ve Sehircilik Miidiirliigii arsivinde degerleme tarihi itibari ile
tasinmazlara ait arsiv dosyasi Uuzerinde yapilan incelemelerde asagidaki tespitlerde

bulunulmustur.

* Taginmazlar i¢in 12.03.2012 ve 266 sayili Yeni Yapi Ruhsati, 17.04.2013 tarihli ve 391 sayil
isim degisikligi ruhsati, 13.11.2013 tarihli ve 1350 sayil isim degisikligi ruhsati, 11.12.2013
tarihli ve 1466 sayih isim degisikligi ruhsati, 01.07.2014 tarihli ve 840 sayili tadilat ruhsati,
22.09.2016 tarihli ve 1007 sayili tadilat ruhsati, 27.09.2016 tarihli ve 0677 sayili Yapi Kullanma
izin Belgeleri alinmistir. Taginmazin kat irtifakina esas mimari projesinde 8 adet igyeri ve 1
adet otel olmak Uzere toplam 9 bagimsiz boélim mevcut olup, yapi kullanma izin belgesi 2 igyeri
ve 1 otel olmak Uzere toplam 3 bagdimsiz bolim igin hazirlanmistir. Tasinmazin son tadilat
projesinde badimsiz bolim sayisinda degisiklik yapiimis olup, tapuya tescil ettirilmemistir.
Yerinde yapilan incelemelerde ise 3 adet isyeri ve 1 adet otel bulunmaktadir.

Tepebas! Belediyesi Yapi Kontrol Midiirligiinden edinilen bilgiye gére ismet inénii Caddesine
cepheli kisimda yer alan no:151/B dukkanin cadde cephesinde projesine aykiri olarak yapilan
kapama nedeniyle 12.11.2024 tarihinde dizenlenmis yapi tatil tutanagi, tutanaga istinaden
dizenlenmis 05.12.2024 tarih ve 1990 karar sayili encimen karar ile 32. madde ile yikim karari
mevcuttur.

Tepebasi Belediyesi Yapi Kontrol Mudirliginden edinilen bilgiye gore 734. Sokaga cepheli
kisimda yer alan no:8/9 dukkanin sokak cephesinde projesine aykiri olarak yapilan kapama
nedeniyle 06.01.2025 tarihinde dizenlenmis yapi tatil tutanagi, tutanaga istinaden dizenlenmis
20.02.2025 tarih ve 242 karar sayili encimen karar ile 32. madde ile yikim karari mevcuttur.

Sirketten iletilen beyan yazisinda enciimen kararina karsilik Esksehir 2. idare Mahkemesi
2025/485 E. Sayili iptal davasi agilmis olup, iptal davasu bilirkisiligi incelenmesindedir.

2.3.5 - Yapi Denetim Kurulusuna ve islemlerine Ait Bilgiler

Titiz Yapi Denetim Ltd.Sti. - YENi MAH. SIVRIHISAR 1 CAD. NO: 130/5
TEPEBASI/ESKISEHIR

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

Bu degerleme raporu, proje degerleme galismasina yonelik hazirlanmamistir.

2.3.7 - Varsa, Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi

Degerleme konusu taginmazlarin konumlu oldugu binaya ait 15.07.2016 tarihinde alinmis B
sinifi enerji kimlik belgesi bulunmaktadir.
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ ILE iLGiLi BILGILER

3.1

3.2

3.3

RYGY0-2510143 TEPEBASI (HILTON)

- Tanimi

Degerleme konusu gayrimenkuller; Eskisehir ili Tepebasi Ilcesi Cinarli Mahallesi 3903 Ada 1
Parsel nolu 3.297,35 m2 ylzodlgiminde "A BLOK 16 KATLI BETONARME APARTMAN VE
ARSASI" vafish ana taginmaz Uzerinde bulunan B blok; 9 adet bagimsiz bélimden olusan 5
Yildizhh Otel tesisidir. Konu otel, 126 oda kapasitesine sahip; 3 Bodrum, 1 Zemin, 1 Tesisat
Kat , 8 normal kat ve Cati kati olarak projelendirilmistir. 1 nolu b.b., Bodrum kat 122 m?, zemin
kat 122 m? olmak Uzere toplam 244 m?, 2 nolu b.b., Bodrum kat 119 m? , zemin kat 119 m?
olmak lzere toplam 238 m?, 3 nolu b.b. 119 m?, 4 nolu b.b., 123 m?, 5 nolu b.b. 37 m?, 6 nolu
b.b., 34 m?, 7 nolu bagimsiz bélim, 109 m?,8 nolu bagimsiz 118,50 m? ve 9 nolu b.b. otel 7531
m? + teras alana sahiptir. Tim bagimsiz bélimler birlikte B blok bitini olusturmakta olup B
blok iskan belgesine gore toplam insaat alani toplam 12.718 m? dir.

Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iligkin Esaslar Tebligi'nin; 34.maddesi-(3) (Ek: RG-
17/1/2017-29951) "Ortaklik portféylinde bulunan ve kiraya verilen aligveris merkezi, is merkezi,
ticari depo, ofis binasi, sube gibi yapilarin kira degerlerinin tespitinin bélim bazinda ayri ayri
yaptiriimasi yerine yapinin batind igin tek bir deger takdir edilmesi sekliyle de yaptiriimasi

mumkunduar. Kiracinin ortakhdin iligkili tarafi olmasi halinde ise iligkili tarafa kiraya verilen

bolime iliskin kira degerinin tespitinin yaptiriimasi zorunludur. Anilan yapilarin rayi¢ kira

bedellerinin ortakligin hesap déneminin son U¢ ay igerisinde tespit ettiriimis olmasi halinde,
takip eden yilda birinci fikranin (g) bendi kapsaminda yaptirilacak deger tespiti islemine kadar
kiraci degisikligi ya da kira sdzlesmesinin yenilenmesi durumlarinda anilan degerleme

raporunda tespit edilen degerin kullaniimasi mimkinddr." denilmektedir.

ilgili maddeye istinaden Tasinmazlarin tek miilkiyete sahip olmasi, birlikte bir bitini

olusturuyor olmasi nedeni ile tasinmazlar igin tek bir deger takdir edilmesi uygun gériimustir.

- Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Calismaya konu olan gayrimenkuller ulagim agisindan oldukg¢a avantajli konumdadir. Eskisehir
dlgeginde bakildiginda, kentin ana arterlerinden biri olan ismet inéni-1 Caddesi (zerinde yer
almaktadir. Tasinmazin yakin gevresinde ticari is merkezleri, Tlrkiye ¢apinda hizmet veren
pazarlama ve ticaret sirketlerinin bolge mudurlikleri, tekstil ve giyim firmalarinin satig
magazalari, beyaz esya, mobilya, bilgisayar ve elektronik cihazlarin satiginin yapildigi
magazalar, oteller, 6zel hastane ve dider ticaret ve hizmet sektérinde faaliyet gosteren
isletmelerin bulundugu boélgededir

- Ulagim Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmaz ulasimi kolay ve rahat bir bélgede olup (izerinde bulundugu ismet
inénii-1 Caddesi yaya ve arag trafigi agisindan oldukga hareketli olup, tasinmaz yerlesim
yogunlugu yuksek olan bir bolgede kalmaktadir.
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3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

Degerleme konusu tagsinmazlarin bulundugu arsa 3903 ada 1 parsel 3.297,35 m? yuzoélgimiine
sahip arsadir. Yol cephesi yaklasik 71,6 m. derinligi ise ortalama 44 m. dir. Parsel kuzeyden
ismet inénli 1 Caddesine, giineyden 734 Sokak'a cephelidir. Konu parsel otel, 126 oda
kapasitesine sahip; 3 Bodrum, 1 Zemin, Tesisat Kat, 8 normal kat ve Cati kati olarak
projelendirilmistir. 3. 2. ve 1. Bodrum katlar 1.115 er m?, Zemin Kat 1.044 m?, Tesisat kat 1.044
m?, 1. Kat 1.173 m?, Normal katlarin her biri 764 m?, Cati kati 764 m? alana sahiptir. Otelin
toplam kapali alani toplam 12.718 m?2 dir.

Degerlemeye konu 1 nolu b.b., Bodrum kat 122 m? , zemin kat 122 m? olmak Uzere toplam 244
mZ2, 2 nolu b.b., Bodrum kat 119 m?, zemin kat 119 m? olmak Uzere toplam 238 m?, 3 nolu b.b.
119m?2, 4 nolu b.b., 123 m?, 5 nolu b.b. 37 m?, 6 nolu b.b., 34 m?, 7 nolu bagimsiz bolim, 109
m?2,8 nolu bagimsiz 118,50 m? ve 9 nolu b.b. otel 7531 m? + teras kullanim alanina sahiptir.
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Site ve Binalarin Genel Ozellikleri

Yapi Tarz

BAK

Yapi Nizami AYRIK
Yapi Sinifi IV.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 :

Cati Tipi

YANGIN MERDIVENI

TERAS
Dis Cephe
DIS CEPHE BOYASI

Park Yeri MEVCUT
Guvenlik MEVCUT
Manzarasi . L .

ISMET INONU 1 CADDESI
Cephesi GUNEY KUZEY BATI
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3.4.2 - Ig Mekan Ozellikleri

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

* Restoran, barlar ve dikkanlar kullanim fonksiyonlarina uygun olarak tefris edilmigtir.

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

* Dis ve i¢ kapl dogramalari ahsaptan, pencere dogramalari ise aliminyumdan mamul ve gift
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 seramik kapli, duvarlari seramik

kapli, tavanlari led spot aydinlatmali algipan asma tavandir. igerisinde hilton lavabo, ankastre
klozet ile vitrifiye aksesuarlari mevcuttur.

* Kat koridorlarinin zeminleri hali kaph, duvarlari boya ve ahsap kapli, tavanlari algipan asma
tavandir.

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

* Genel mekanlar ve personel alanlarinda zeminler mermer, seramik, hal veya laminat parke
kapli, duvarlar saten boya, plastik boya veya ahsap lambri, tavanlar plastik boya veya algi ve
metal asma tavandir.

* Oda kapilarinda kartli gegis sistemi bulunmaktadir.

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

3194 Sayili imar Kanunu' nun 21. Maddesi Kapsaminda yeniden ruhsat alinmasini
gerektiren durum olmadigi disiiniilmektedir.

Tasinmazin kat irtifakina esas mimari projesinde 8 adet isyeri ve 1 adet otel olmak Uzere
toplam 9 badimsiz bolim mevcut olup, yapi kullanma izin belgesi 2 isyeri ve 1 otel olmak lzere
toplam 3 bagimsiz bdlim igin hazirlanmigtir. Tagsinmazin son tadilat projesinde bagimsiz boélim
sayisinda degisiklik yapilmis olup, tapuya tescil ettiriimemistir. Yerinde yapilan incelemelerde
ise 3 adet igyeri ve 1 adet otel bulunmaktadir.

Degerleme konusu tagsinmazlardan 1-4-7-8-9 numarali tasinmazlar Uzerinde 3194 sayili
Kanunun 32.Maddesi geregince belirtme serhi bulunmaktadir.Tepebasi Belediyesi Yapi Kontrol
Mudurliginden edinilen bilgiye gére dukkanlarin énindeki alanlarda kiracilar tarafindan proje
harici kapama yapilmasi nedeni ile yapi tatil tutanaklari ve enciimen kararlari bulunmaktadir.
Basit tadilat ile aykirilarin giderilebilecegi dusinulmektedir. Sirketten iletilen beyan yazisinda
enciimen kararina karsilik Esksehir 2. idare Mahkemesi 2025/485 E. Sayili iptal davasi agilmig
olup, iptal davasi bilirkisiligi incelenmesindedir.
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4 - DEGERLEME iLE ILGILi ANALIZLER

4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri

4.1.1 - Eskisehir ili

Eskisehir, Tirkiye'nin bir ili ve en kalabalik yirmi besinci sehridir. 1993 yilinda ¢ikarilan kanunla
Biiyiiksehir Belediyesi olmustur. Nifusu 2024 yih TUIK istatistiklerine goére 921.630 kisidir.
Ortasindan Porsuk Cayi gegen sehir, icerisinde Osmangazi Universitesi, Eskisehir Teknik
Universitesi ve Anadolu Universitesi'nin bulunmasi nedeniyle bir 6grenci kenti gérinimindedir.
Met helvasi, Nuga helvasi, Hashasl ¢orek, Kalabak suyu, ¢iborek ve liletasi ile meshurdur.
Ayrica balaban kebabida Eskisehir mutfaginda énemli bir yer almaktadir. iglenebilir liletag,
Turkiye'de yalniz Eskisehir'de cikarildigi icin Eskisehir tagi olarak bilinir. Turkiye'de Eskisehir ve
Sivrihisar dolaylarinda yetisen bir coban kdpegi olan akbas da sehre ait 6nemli degerlerdendir.
Sanat kurumlari ve tesisleri ile kiiltiir ve sanatta gelismis bir sehirdir. Anadolu Universitesi ve
blyuksehir belediyesi binyesinde iki adet senfoni orkestrasi bulunmaktadir. Ayrica her yil
dizenlenen Uluslararasi Eskisehir Festivali ile sehirde muzik, tiyatro, resim ve sinema
dallarinda sergiler ve gosteriler yapiimaktadir.

Eskisehir giiniimiize kadar degisik uygarliklar altinda varligini sirdiirmistiir. Uzerinde kurulan
medeniyetlerden bazilari Frigya, Bizans, Anadolu Selguklulari ve Osmanli imparatorlugu'dur.
Tark Silahh Kuvvetleri Hava Kuvvetleri Komutanligi'na bagli Muharip Hava Kuvveti, Hava Flize
Savunma Komutanligi, 1. Hava ikmal ve Bakim Merkez Komutanh@ ve 1. Ana Jet Us
Komutanligi'da Eskisehir'de bulunmaktadir. Ayrica hem askeri hem de sivil havaalani Hasan
Polatkan Havalimani bulunmaktadir.

Eskisehir 2013 yilinda Turk Dunyasi Kiltir Baskenti ve UNESCO Somut Olmayan Kiiltirel
Miras Baskentligi unvanlarini tagimaktadir.

Eskisehir, ic Anadolu Bélgesi'nin kuzeybatisinda yer almaktadir. il merkezi kuzeyinde Mihalgazi
ve Saricakaya dogusunda Alpu ve Ankara giineyinde Mahmudiye, Seyitgazi ve Afyon, batisinda
ise indnll ve Kitahya sinirlari ile gevrilidir. [

RYGY0-2510143 TEPEBASI (HILTON)
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4.1.2 - Tepebasi ilgesi

Eskisehir BlylUksehir Belediyesi altinda hizmet veren Tepebasi Belediyesi 9 Eylil 1993 Tarih
21693 Sayili Resmi Gazetede yayinlanan 504 sayili” Yedi ilde Biyiiksehir Kurulmasi
Hakkindaki Kanun Hikminde Kararname “ uyarinca ilk kademe Belediyesi olarak kurulmustur.

06.03.2008 Tarih ve 5747 Sayili “Blyiiksehir Belediyesi Sinirlari igerisinde ilge Kurulmasi ve
Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapilmasi Hakkinda Kanun” geregi ilce statisiine dénismuis ve
Cukurhisar, Muttalip Belde Belediyelerinin  tizel Kisilikleri kaldirlarak ilgeye
baglanmistir. Tepebasi, Eskisehiri dogu-bati istikametinde ikiye bdlen Porsuk Cayrnin
kuzeyinde kalmaktadir. Buraya 19. ylzyilda insa edilmis Surp Yerrortutyun Ermeni Kilisesi
bugln Zibeyde Hanim Kultlr Merkezi olarak kullaniliyor.

Kentteki 3 universiteden birisi olan Anadolu Universitesi ve Eskisehir Teknik Universitesi
Tepebasi sinirlar icerisinde kalmaktadir. Ayrica 1894 yilinda kurulan ve Turkiye Lokomotif ve
Motor Sanayi A.S. (TULOMSAS), Turkiye Cumbhuriyetinin ilk fabrikalarindan Eskisehir Seker
Fabrikasi, hava platformlarinin  tasarimi, gelistiriimesi, imalati, entegrasyonu ve
modernizasyonu alanlarinda teknoloji tGreten TUSAS Havacilik ve Uzay Sanayi A.S. (TAI) ile
geleneksel sanayi sektorlerinden olan ¢esitli tugla-kiremit fabrikalari ve un fabrikalari ve ilin 5
biyiik Alis Veris Merkezleri de Tepebasi sinirlari icerisinde bulunmaktadir. iige niifusu 2024 yili
TUIK istatistiklerine gére 394.734 kisidir.

ESKISEHIR’IN iILCELERI
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4.1.3 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler Dogrultusunda Analizi

Tiirkiye Ekonomik Gorinim

Dunya ekonomisinde hareketlilikte 2025 yihinin Gglnci c¢eyreginde sinirli bir toparlanma
gériliirken, Ulkeler bazinda ayrisma suriyor. Ulkeler arasinda imzalanan ticaret anlasmalari ve
ABD’nin Agustos ayi itibariyla uygulamaya koydudu yeni tarife oranlari ile kiresel ticaret
politikalarindaki belirsizlikler geriledi. Ancak éniimizdeki donemde kiiresel ticaret hacminde ve
biyime oranlarinda yavaslama goérilebilecegi tahmin ediliyor. Politika belirsizliklerinin

azalmasiyla finansal piyasalarda oynaklik gerilerken, Al (yapay zeka) kaynakli gelismelerin de
destegiyle kiresel risk istahi yiksek seyrediyor. ABD Merkez Bankasi (Fed) hedefin Uzerinde
seyreden enflasyona ragmen, istihdam verilerinde goérilen 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 faktér olarak son dénemde
6ne cikiyor. ABD dolarina olan givenin gdrece zayif seyretmesi, jeopolitik belirsizlikler ve
Fed'in faiz indirimlerini sirdirecegdi beklentisi sonucunda degerli metal fiyatlarinda ylkselis
gOrulayor.

Turkiye ekonomisinde 2025 ikinci c¢eyrekte bir miktar hizlanma goérildi ve ig-dis talep
dengelenmesindeki bozulma surdi. 2025 ikinci geyrekte blylumeyi i¢ talep sirtklerken, net

dis talep blylmeye negatif katki yapti. Yurticinde 2025 Ugilinct ¢eyrek 6ncu verileri ekonomik
aktivitede hafif bir yavaglama olabilecegine isaret ediyor. imalat sanayi satin alma yéneticileri
endeksi (PMI) Haziran ayindaki 46,7 seviyesini takiben inigli ¢ikish bir grafik gizerek EylilI'de
46,7 seviyesinde kapandi ve daralma bdlgesinde kalmay sirdirdi. Kapasite kullanim orani
son ¢ ayda gerileme kaydederken, sektdrel given endekslerinde dalgali bir seyir gérulda.
Uclincii ceyrekte dis dengede yataya yakin bir seyir gériildii. ihracatta toparlanma siirerken,
ithalatta bir miktar ivme kaybi gerceklesti. Ticaret Bakanhgi éncl verilerine gére, yilin ilk dokuz
ayinda ihracat 2024’Gin ayni doénemine goére %4,1 artarken, ithalatta da %5,9 yukselig
gerceklesti. Bundan dolayl 2024 Ocak-Eylil déneminde 60,0 milyar dolar olan dis ticaret acigi
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 gostergeleri 2025 Uglncl ¢eyrekte dezenflasyonun yavasladigina isaret ediyor.

2025 Haziran ayinda %35,0 olan genel tiiketici fiyatlari endeksine (TUFE) goére yillik enflasyon
Eylul ayinda %33,3 seviyesine indi. Ayni dénemde genel yurtici Uretici fiyatlari endeksine (Yi-
UFE) gére yillik enflasyon %24,5ten %26,6’ya yikseldi. Agustos ve Eylil ayinda enflasyon

tahminlerin Gzerinde gerceklesirken, beklenti kanalinda da iyilesmenin duraksadigi gorildu.

TCMB Temmuz ayinda yeniden faiz indirim slrecini baslatirken, Eylal ayinda adimlarin

buyukluginu azaltarak da olsa indirimi surdirdi. Son dénemde tahminlerden yiksek gelen

veriler, beklentilerdeki katilik ve enflasyon Uzerinde yukari yonlu risklerin artmasi nedeniyle
TCMPB’nin faiz indirimlerini sirdirse de, daha ihtiyath bir patika izleyecegi dustnullyor.

(Kaynak: Gyoder 41.Goésterge, 2025 3.Ceyrek)
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Harcamalar Yontemiyle Cari Fiyatlarla Gayri Safi Yurtici Hasila

GSYH Kisi Bam Gelir GSYH Kisi Bagi Gelir Bilyiime ¥il Igi Ortalama
{milyon TL) (ML) (milyon Dalar) {Dodar) (%) Kur (Dolar/TL)

2020 5.048.567 60541 T17.082 &.5599 1.90 .04
2021 7.156.142 85,759 B07.924 9549 11,40 8,98
2022 15.011.776 176.654 905814 10.65% 5.50 16,57
2023 17.091.469 305.570 1.153.241 13.008 5.00 2349
024 44 5RT 275 503.078 1.358.755 15.325 3,30 32,83
1725 12493 445 - 345695 - 230 -

225 14578556 - 377622 - 4,80 -
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Gayrimenkul Sektorii:

Yarattigi katma deger ve istihdam olanaklariyla tlke ekonomileri igin ¢cogu zaman kaldirag
gorevi Ustlenen insaat sektorii ayri bir dneme sahiptir. Zira ginimizde insaat, yalnizca
cevrenin insa edilmesini degil, bakim, onarim ve igletiimesine katkida bulunan faaliyetlerin
tumunu icerecek sekilde degerlendiriimektedir.

Ulkemizde demografik etmenler (gen¢ niifus, evlenme/bosanma, tasinma, yurtici ve

yurtdisindan gogler) ile kentlesme olgusunda yasanan de@ismelerle sirdirilebilir dogal bir
konut talebi mevcuttur. Bu talep zaman zaman iginde yasanilan konjonktlre goére artip
azalabilmektedir. Ancak degisen sosyolojik sartlar 6zellikle Z kusaginda mal sahipliginden ¢ok
kullanim egilimini diinya genelinde artirmis gézikmektedir. Diger bir husus da konut sahipligi
oranin Ozellikle orta gelir grubunda erisilebilirik sorununa bagli olarak devam ettigidir. Buna
karsilik basta kamu olmak Uzere orta gelir dizeyindeki kisilerin ev sahibi olabilmesi igin
calismalar devam ettirilmektedir.

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 gore %21,3 dolayinda bir artis gortulmustir. Ayni dénemdeki satiglarin 141.227 adeti
ipotekli olarak gergeklesirken, bir dnceki yilin ayni donemine gore %84,6’lik bir artis s6z
konusudur. ilgili ddnemde birinci elden satiglar 295.524 adet, ikinci elden satislar ise 682.546
adet olarak kayitlara gegmistir.

Yilin ilk sekiz ayinda gayrimenkul piyasasi bozulan risk beklentilerine ragmen canh

sayllabilecek rakamlara sahip olmustur. Canhligin nedeni olarak; faizlerdeki diisme beklentisi,
buna bagl olarak gayrimenkul fiyatlarinda olan/olabilecek artis egilimi,géreceli konut kredilerine
ulasilabilirligin artmasi, faiz, altin, KKM gibi yatirrm aracglarindan 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-Agustos déneminde bir énceki yilin ayni
doénemine gore %13,2 oraninda gerilemistir. 2012 yilinda yapilan yabanci uyruklu kisilere
tasinmaz satisiyla ilgili dizenleme sonrasinda basta konut olmak Uzere diger tasinmaz
cesitlerine de ciddi bir yabanci ilgisi yasanmaya baslamisti. Yabanci tabiiyetli gergek ve tuzel
kisilerin Turkiye'de gayrimenkul almasiyla ilgili bu dizenlemeden sonra artan ilgi oturma izni ile
vatandaslik verilmesi ve 2022 yilina kadar gbézlemlenen glgli trend son birkag yildir oldukga
zayiflamis gérinmektedir. Bu duruma neden olarak, i¢ ve dis konjonktirde gdrilen 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 satmalardir.

Son birka¢ yildir dikkatli takip edilmesi gereken diger bir nokta ise Turk vatandaslarinin
yurtdisindan tasinmaz alimlarinda yasanan artislardir. TCMB tarafindan agiklanan édemeler
dengesi verilerine gore, Turkiye'deki yerlesiklerin yurtdigindan yaptigr gayrimenkul alimlarinda
o0dedigi tutar 2024'te bir 6nceki yila goére %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 kolayldi, egitim, goreceli olarak tasinmaz fiyatlarinin
ucuz olmasi, yatirrmin geri dénus sdresinin hizi gibi unsurlar belirleyici olmaktadir.

Egilimin bu yonli devam etmesi durumunda yabancilarin Tlrkiye'den taginmaz alislarindan
daha fazla Turk vatandaslarinin yurtdisindan tasinmaz edinmeleri nedeniyle nette ddviz azaltici
bir slire¢ yasanabilecektir.
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Son iki buguk yildir uygulanan enflasyonla micadele 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 surecinde artan bir ivme dikkat
cekmektedir.

2025 yil agustos ayinda bir énceki aya gére %2,5 oraninda artan KFE, bir énceki yilin ayni
ayina gére nominal olarak %31,4 oraninda artmig, reel olarak ise %1,2 oraninda azalmistir. Ug
buyik sehirdeki fiyat degisimlerini inceledigimizde 2025 yili agustos ayinda bir dnceki 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 gectigimiz yil yasanan yavaslamayla
birlikte insaat maliyetlerinde 2024 yili bahar aylarindan bu yana keskin bir dusus gézlenmistir.
TUIK verilerine gére, insaat maliyet endeksi 2025 yili temmuz ayinda bir énceki aya gére %1,41
artmig, bir 6nceki yilin ayni ayina gére %22,98 yikselmigtir. Bir 6nceki aya gére 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 sektoéri ve ekonominin bagska énemli bir gostergesi de yapim ruhsatlari ile yapi
kullanim izinlerindeki egilimdir. Bu gostergeler hem ekonomik beklentileri okumak hem de
sektdriin ekonomik ve Uretim kaynakh egilimini dlgmek adina degerlidir. TUIK tarafindan
agustos ayinda agiklanan (ll. Ceyrek: Nisan-Haziran, 2025) yapi ruhsati verilen bina sayilarina
baktigimizda; bir énceki yilin ayni ¢ceyregine gore, 2025 yili ikinci ceyreginde idare tarafindan
ruhsatlandirilan bina sayisinin %47,4, daire sayisinin %90,3 ve yuz élcimun %61,8 arttigini
g6zlemliyoruz. Ayni déneme ait yap! kullanim izinleri ise; bir énceki yilin ayni ¢geyregine gore,
2025 yih ikinci ¢eyreginde idare tarafindan yapi kullanma izini verilen bina sayisi %18,1 daire
sayisi %44,3 ve yiuz dlgim %30,2 artmistir. Yapim ruhsatlarinin artmasi gectigimiz yillarda
zayif seyreden talebin tekrar canlanacagina iliskin beklentiler, arzin gegmis yillarda sinirh
olmasi, deprem konutu insaatlarinin hizlanmasi ve kentsel doénlsim nedeniyle artmis
gérunmektedir. Yapi kullanim izinlerinin de bu cergevede belli bir sire 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 konjonktirinde goriilen bas déndurtcu
gelismeler ciddi bir sistemik risk yaratirken ulke iginde de yuritilen ekonomik programin etkileri
insaat ve gayrimenkul sirketlerinin sistemik olmayan riskleri de iyi ydnetmesini zorunlu kilmigtir.
(Kaynak: Gyoder 41.Gosterge, 2025 3.Ceyrek)

Uretim Yontemiyle ingaat Sektériintn Cari Fiyatlarla GSYH'dan Aldigi Pay

GSYH igindeki Pay (%) - [illik Bazda)
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Ceyrek Bazda GSYH igindeki Pay (%) Iinsaat Sektord - Milli Gelir Bliyume Rakamlan
Karsilastirmas (%)*

R T A A

T Mmoo oMo OH R R R B &S A

- ‘:1
s
*
L
q
L’
q
§
{
L’
L8
¢
5
s
<3
oo
(853
[£23

a0
Ceyrek Bazda Bayume (%)

60

3n

LGP I b e B 1 T e O el I b I € T e B

Kegynaie: TOIK I M Biyime Oran %) I feccaat Sekadini Bayiime Oram (%)

(Kaynak: Gyoder 41.Gésterge, 2025 3.Ceyrek)

Ofis ve Ticari Gayrimenkul Piyasasi

2025’in Gglncu 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 yliksek seyrini strdirdd.
Tlrkiye'de ise enflasyon Agustos’ta %32,95ten Eylil'de %33,29'a ylukselerek dusls
temposunun yavagladigini gosterdi. Merkez Bankasi, fiyat istikrarini desteklemek amaciyla
politika faizini yiksek seviyede tutmayi surdirdi. Bu donemde tiiketim tarafinda kismi bir
durgunluk, yatirnrm kararlarinda ise temkinli bir yaklagsim 6ne c¢ikti. Genel olarak tglncu geyrek,
fiyat baskilarinin sirdigu ancak ekonominin kontrolli bicimde dengelenmeye calistigi bir
doénem olarak 6ne gikmaktadir. 2025 yilinin Gglinct geyreginde birincil ofis kiralari ABD$50/m2
olarak kaydedilirken gecen yilin ayni ceyregine kiyasla dolar bazinda %11 oraninda artis
gOstermigtir.

Ayni zamanda % bazinda ise %35 artisla £2.034/m2 'ye ulasmis ve Eylul ay1 enflasyonu olan
%33’U seviyesinin ustlinde bir artis gostermistir. Boylece, birincil kira seviyesi, bugiine kadarki
en ylUksek dlzeye ulasarak bir kez da rekor tazelemistir

Tarkiye Ticari Gayrimenkul Endeksi 2025 Eylul 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 yilina 1036,53 puan seviyesinde baslayan endekste, 12 aylik
dénemde 372,85 puanlik bir artis yasandi.
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Ticari Gayrimenkulde &ne Cikan iller

cari Gayrimenkul Diikkan ve Magazslar Dfia we Biirolar Drtalama
Ortalama Birim Satig Ortalama Birim Satig Birim Sati Fiyat
Fiyat Fiyata (TL
Istanbul 58.451 71195 82145
[zmir 58.369 68.157 67.429
Bursa 45136 52488 45 808
Ankara 48.155 50.54% 62.731
Antalya SB.562 64,383 0887
Kocael 46800 49519 47.425
Adana 38091 47.425 39592

Keynak: Endelea

("8 Endeksa Ticari Gayrimenkul Fiyvat Endeksi
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Kaynak: Endeles

2025 yilinin Giglincli geyreginde, istanbul Finans Merkezi'nin kademeli olarak pazara dahil
olmasi sonucuyeni arz eklenmis ve bdylece istanbul ofis pazarinin toplam arzi 7,21 milyon
m2ye ylkselmistir. Uglincli geyrekte toplamda 21.167 m? yeni kiralama islemi gergeklesmistir.
Boylece yilin ilk Gi¢ geyreginde toplam 75.856 m? yeni kiralama islemi kaydedilmistir. Boylece bir
onceki yilin ilk U¢ ceyreginin toplamina kiyasla metrekare bazinda %5 oraninda disus
kaydedilmistir.

Yilin dg¢lncl ceyredinde yeni kiralama anlagmalari toplam kiralamalarin metrekare bazinda
%A48'ini, adet bazinda ise %50’sini olusturmaktadir. Bununla birlikte Gglncl ¢eyrekte,
metrekare bazinda anlagmalarin, %4’G MiA’da gerceklesmistir. islemlerin gogunlugu %53 ile
MIA disi Avrupa yakasinda gerceklesmistir. Baslica yeni kiralama iglemleri arasinda; Bahgivan
Gida (6.627 m?, 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
Uglincl geyreginde 6ne ¢ikan en blyik yatirim islemleri arasinda, is GYO’nun Ankara is
Kulesi'ni Celikler Grubu'na 1 milyar 215 milyon ¥ bedelle satisi ile Ahlatgi Holding'in
Umraniye’de yer alan 4B Plaza’yl satin almasi yer almaktadir.

RYGY0-2510143 TEPEBASI (HILTON)



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

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proj

Ofis pazarinda talep, biyldk olcide hazir dekorasyonlu (fit-out) alanlar Uzerinde

yogunlasmaktadir. Enflasyonist ortamda hem ingsaat ve mobilya maliyetlerinin hem de tasinma
giderlerinin yiksek seyretmesi, kullanicilari taginmadan 6nce ciddi yatinm 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 yonelik talebin sinirli
kaldi§i gozlemlenmektedir. Bir diger talebi ydnlendiren unsur, sismik glvenlik konusudur.
Deprem ydnetmeligine uygun, nitelikli ofis alanlarina olan talep belirgin bicimde artmistir.
Kiracilarin énemli bir kismi, 6zellikle eski yapi stokuna sahip binalardan ¢ikarak daha yiksek
sismik guvenlik standardina sahip ofislerin tercih edilmektedir. Bu yodun talep karsisinda yeni
arzin sinirh kalmasi, kira fiyatlarini yukariya tagimaktadir. (Kaynak: Gyoder 41.Gosterge, 2025
3.Ceyrek)

BiRINCIL PERAKENDE KiRALARI - EYLUL 2025

L ABDS < ABDS
“
10070 250 2784 279 .00

|zrnir 4,068 plals) 14 m .00 14.87

Istambu

ANA CADDE MASAZALARI SRS Ll
e S N S O N O T TR

Istanbul 7.00 7.00 | 7.00 7.50 5.80
lzmir 8.00 8.00 | B.00 B.50 7.50
Ankara 8.00 8.00  8.00 B.50 7.00
s S
(DESERLER BROT, %) i W3 3¢ ¢

Tarkiye 8.00 8.00  8.00 8.00 7.00

(Kaynak: Cushman&Wakefield TR International)
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Bolg O - O P
[ ] s 325
e | Jon, [ oo | et | o [ [ mm | g ] e | e
Lewvant-Etiler 920 899 45 920.% a07 45 9209 753 50
Maslak 2927 11,88 3z 927.0 14,54 32 a37.0 1468 32
T Kuyu-Sighi Hatt1 529 3,54 3z 528,3 5,18 2 5293 5,05 32
Taksim ve Ceuresi 248 12,49 i 2431 12,03 i) 81 9,96 il
Kafuthane 308 18,38 i 308.7 19,79 n 3087 20,00 M
Begiktag* 105 4.0 15 1051 2513 35 1051 19.59 35
Ban [stanbul** 837 4,36 L 8376 412 12 8376 4,00 15
Cendera-Seyrantepe 363 1503 23 3633 15,03 24 3633 13,20 1]
s [22s (325
praiowraas | | wepuorn | wowats | sk [ vopuorm | pwoctra | sk, | sogur o | scnes
Kawaok a3 .40 | 93,4 6,40 18 934 6,40 18
Umraniye T45 5,2 25 T45.2 5,15 25 7452 539 ]
Alunizade 134 pER] 24 134.7 2320 24 1347 24,10 5
Kozyatad TBE 131 28 7868 13,16 n 7RSS 1243 3=
Dogu Istanbul*** 634 15,81 15 6348 13,60 15 634,8 13,00 17
Finans Merkesn*** 537 0,00 5 L 0,00 g S78E 705 35

Keynak: Cushman@Wakefield TR Intemational

Kiralama islemleri

*Nigarnag- Alaretler- Basky

T

L klad

\ ki -
**Giine b Yenibosna- Bakirkiy-lliaeli balgelerini kapsamakiade.
= uigiikyali- Makepe- Kanal-Pendik balgelenini kapsamakiade.

*+**Devam eden ingaasar gae niine alinarak gebscek dinemler igin bilgesel dederlemeye sinabilecekti.

{125 (225 325
Gergeklesen Toplam Kiralama [slemi (bin m) 67.089 35410 21.167
[Prime] Birincil Kira (LS0/m?/ay)* 45 46 S0
[Prime] Birincil Getiri Cram (%) 1,25 15 7.5
Toplam Stok {milyan, m') 118 718 721
Bogluk Orami (%) 9,83 998 10,08
Gelecek Arz (Insaat halinde, bin m?) 1,148 1,149 1,100
Yesil Bina Sertifikal Ofis Stoku (bin, m?) 2702 170 2702

Kaynak: Cushmandiakefield TR International
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Turizm Sektériine lligkin Veri ve Analizler

Kultir ve Turizm Bakanhgindan elde edilen verilere goére 2025 yilinin birinci geyreginde
Tuarkiye'ye gelen toplam ziyaretci sayisi yaklasik olarak 3.3 milyon olurken, 2024 yilinin ayni
déneminde bu sayinin 3.04 milyon olarak kaydedildigi gézlemlenmektedir. Gelen turist sayilari
bir 6nceki yilin ayni dénemiyle karsilastirildiginda 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 Tirkiye genelinde toplam 882.000 oda kapasitesiyle 21.417 isletme
belgeli, 66.000 oda kapasitesiyle 627 yatirirm belgeli konaklama tesisi oldugu goérilmektedir.
isletme belgeli tesislerin sehir kirihmlarina 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 goériimektedir. Antalya ise 2.650 igsletme belgeli tesise ve 290.000 oda arzina
sahiptir. Yatinnm belgeli tesisler géz éntinde bulunduruldugunda yakin gelecekte mevcut otel
arzina dahil olacak 627 tesis iginde en buyik payi 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 yilinin ikinci geyreginde OcakTemmuz aylari arasinda Tirkiye'yi 16,4 milyon yabanci turist
ziyaret etmistir ve kisi bagi harcama 981 ABD dolari olarak kaydedilmistir.

2025 yili ikinci ¢eyregi itibariyle Turkiye genelinde yatak doluluk orani %66'dir. 2024 yilinda
yatak dolulugu en ylksek 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 gore gelis dagilimi incelendiginde, 2025 yilinin ikinci ¢geyreginde 3.6 milyon giris ile
Rusya Federasyonu'nun birinci, 3.4 milyon girig ile Almanya'nin ikinci, 2.4 milyon giris ile
ingiltere'nin Giglincii sirada yer aldigi goérilmektedir. 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 diasmustur. 2024 yilinda 6.7 milyon kisiyle Rusya birinci,
6.6 milyon kisiyle Almanya ikinci, 4.4 milyon kigiyle ingiltere liglincl sirada yer almisti.

2025 yihnin ikinci ¢eyreginin doluluk oranlari bir 6nceki yilin ayni dénemine kiyasla %0,2 dusus
g6stermis olup, Tirkiye genelinde %59,7 olarak kaydedilmistir. 2025 yilinin ikinci ¢eyreginde
istanbul'daki otel doluluk orani, bir énceki yilin ayni dénemine goére %2,0 disis gdstererek
%64,3 seviyesine gerilemistir. Ayni dénemde ortalama oda fiyati %1,8 dusugle 128,6 Avro
olarak gerceklesmistir. Ankara’da doluluk orani %7,0 artarak %59,8’e yukselirken, ortalama
oda fiyati %0,4 diserek 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
ceyrek verileri henliz yayinlanmamistir.

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 yil ikinci ¢eyreginde
doluluk orani gecen yilin ayni dénemine kiyasla %3,6 artigla %79,7 olarak gergeklesmistir. Oda
fiyatlari da ayni dénemde %3,6 artis gOstererek 176,43 Avro seviyesine ulasmistir. 2025 yilinin
ikinci geyreginde ortalama oda fiyatlari agisindan New York ilk sirada yer alirken, Dubai ikinci,
istanbul (iglinci 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 Yaban

1.011.091  354.136

1221993 908.379 7.922.554

TORKIYE
21031127

92B.449 267.223 B.059.351 920.790 TTO619 7.656.586

2023

B.378.836 1834054 10,514,855 B79.313  BESETT 6.396.389
. TORKIYE
28,369 330
B.490.272 1.931.064 10.467.313 912232 38572 6.791.862

-~ NNEEE 0 N e
28.978.4M

Kaynak: T.C Kibhir ve Turiem Bakani
“teriber 2025 Deak Temmour aylinn kapramakiade.

W Ancatys B wwgle D fsrsnted D fewie B Ankars I Diger

trme ve Yatinm Belgeli Tesis Sayisi Toplam Turist ve Harcamalar

Isletme Belgeli Yatinm Belgeli Toplam Yabanco Turist (Bin Kisi) Kisi Bagi Harcama (USD)
Tesis Saym Oda Saysi Tt Sy Oda Sy [ B.1B1.586 1019
ANTALYA 2,650 200.551 20 14.905 an 13,995,495 951
MUGLA 2840 109.217 1] 7152 '3 234X 906
IsTANBUL 3.089 125189 &5 &8a2 [ k" 12472145 954
Tzmir 1857 42539 55 5330 2023 TOPLAM 57.077.440 979
AMKARA an 21869 10 1.045
€124 5.010.090 975
DiGER 10.604 292,625 337 29.105
224 16,097 B84 924
TORKIYE 21.417 B21.990 627 66459
3 23.206.579 100
Kiyrth T.C. Kiltie ve Tusiem Bakakdi ssjerber 2125 Oeak-Subat ayianni kafsamaktsd ' 13517 894 981
2024 TOPLAM 62.232.447 972
s 9121152 1022
225 16412168 981
Karynaie: TOK
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k Sehir Otel Doluluk Oram

w00

BO

W23 2024 2023 024 2023 2024 023 2024 2023 2024 023 2024 G224 crs
ANTALYA MUGLE IsTAMBUL it ANKARA. TURKIYE Tirwtve
Kayna: T.C Kl ve Turiam Bakankd W oeptam M veri I vabano (225 werilleri Oeak-Tememu aylinm kapssmakiad.

Turizsn B yayinlamig aldugu srlan da degil

yatak dolulufunu gistermelaedic.

Tirkiye Doluluk ve Oda Fiyatlar: - STR Verileri istanbul ve Emsal Sehirler - STR Verileri

Doluluk (%) ADR [€) Dabuluk (%) ADR {€)

03 024 o "l 20, 024 q s pierk] [F2e [l b.ork | 2024 e g2
1STANBUL 64,8 692 65,6 643 8.7 110,2 1309 1286 ISTANBUL 64,8 69,2 636 64,6 a7 1102 130,% 1286
[STANEUL %68 %20 %257 %18 ISTARBLL %68 %16 %257 %18
Degigim Degigim
ANKARA | 563 | 584 | 559 | 598 | 506 | 76E | w7 | 3.0 NEWYORK | 822 | 850 | 710 | M1 | T2 | 872 | 2380 | 1295
AMKARA NEW YORK
Degisim e ®7.0 ®E9,1 -%35 Deijisim %34 %03 wd,7 w07
1MiR 60,4 | 64,8 60,3 | 681 104,0 | 10,9 1087 | 1138 DUBAL 773 | 731 76,9 | N7 165,1 | 1655 1703 | 176,4
IMIR DuBAl
Degisim LTk ] w129 46,6 %37 Degisim %10 %36 w2 w16
BODRUM bl | a2 | 5865 | 6149 | Kisynak: Costar (205 Veriberi Ocak-Tesmam aylanni kigrismakladie.
BODRUM
Deqigim %12 %ol 8
TiRKIYE | 58,3 l 626 | 598 ] 597 | 809 ] 065 | 1298 | 1278
TURKIYE
Degigim 5,6 -440,2 %36 4816
Keynak: Cestar *(2'24 ve (325 werileri Desk-Miys ylarin kapamakiad.

RYGY0-2510143 TEPEBASI (HILTON)



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

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler

Degerleme hizmetini sinirlayici/kisitlayici herhangi bir faktér bulunmamaktadir.

4.3 - Bilgilerin Kaynagi

Degerleme calismasinda kullanilan bilgiler; Tepebasi Belediyesi, TKGM web tapu portali ve
yerinde yapilan incelemeler ile kismen belgeli ve kismen de sifahi bilgiler sonucu olugsmustur.

4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler
4.4.1 - Olumlu Faktorler

*  Merkezi konumda olmasi
X Turizm tesis olmasi

* Ulasim imkanlarinin iyi durumda olmasi

4.4.2 - Olumsuz Faktorler
*  Belirli bir alici kitlesine hitap ediyor olmasi

*  Enciimen Karari bulunmaktadir.

RYGY0-2510143 TEPEBASI (HILTON)
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

RYGY0-2510143 TEPEBASI (HILTON)

5.1 - Pazar Yaklagimi

Bu yontemde; degeri belirlenmek istenen tasinmaza emsal olabilecek gayrimenkullerin satis
bedellerinin elde edilerek, s6z konusu tasinmaz ile nitelik ve niceliklerinin kargilastiriimasi
yapiimaktadir. Bu konuda en énemli husus emsal gayrimenkullerin gergek satis bedellerinin elde
edilebilmesidir. Benzer 6zelliklere sahip gayrimenkullerden; satis tarihi itibari ile deger kaybi,
kullanim alanlarina ait kiyaslama, g¢evre dlizeni ve arsa alanlarina iligkin diizeltmelerin yapiimasi
gereklidir. Birim fiyat ya da toplam fiyat olarak elde edilen veriler degerlemesi yapilan taginmaza
uygulanarak degerleme bedeline ulasiimaktadir. Ukemizde 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 insa etmenin maliyeti, bos arsa degeri, arazinin kullanilabilir hale
getirilmesinden kaynaklanan harcamalar ve amortisman tutarindan olusmaktadir. Ana prensip
olarak mevcut bir gayrimenkulin bina degerinin, hi¢cbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla
olamayacagi kabul edilmektedir. Karsilastirma ve maliyetlere ayirma yontemleri kullaniimaktadir.
Karsilagstirma ydnteminde yeni inga edilen bir gayrimenkulin birim maliyetleri, degerlemesi yapilan
tasinmazin degerinin belirlenmesinde kullaniimaktadir. Her iki yapinin olumlu/olumsuz &zellikleri
bulunan deger Uzerinden eksiltilir/artirilir. Maliyetlere ayirma yonteminde ise degerlenen taginmazin
insaas!I 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 gére saptanabilen tasinmazlarda kullanilabilen bu yéntemde;
tasinmazin gelecekte ortaya gikabilecek faydalarini ve getirdigi net geliri kapitalize ederek buglinki
degeri belirlenmektedir. Bir yillik gelirin, gelir oranina bdlinmesi ya da gelir katsayisiyla carpilmasi
sonucu degere ulasiima ydntemi direkt kapitalizasyon olarak adlandiriimaktadir. indirgenmis nakit
akis! ise; goturu bedeli uygulanarak gelir modeline yansitiimasi, gelirlerin kabul edilebilir bir
indirgeme orani ile buglinki 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 (Emsal Karsilagstirma) Yaklagimi

Satilik Arsa Emsalleri

1- Turyap Tumer Temsilciligi
Tel 0 (553) 263 24 73
Tasinmazin bulundugu bélgede istiklal Mahallesinde yer alan 13227 Ada 2 Parsel 241 m?2

kullanim alanl bitisik nizamda H:4 kat, ticaret + konut imarl tasinmaz 21.000.000 TL bedelle
satihktir. Yzoélgimu kiguk olup imar yapilasma kosullari dtisuktur.

|  SATILIK | 24100-m2 | 21.000.000]-[TL| 87.137] .-TL/M?

2- Vita Premio Gayrimenkul
Tel 0 (507) 027 33 93

Tasinmazin bulundugu bélgede Tunali Mahallesinde yer alan 25296 Ada 16 Parsel 197 m2
kullanim alanh bitisik 4 kat konut imarli arsanin 11.500.000 TL bedelle satilik oldugu
o6grenilmistir. YUzolgimU kigUk olup imar yapilasma kosullari disuktar.

|  SATILIK | 19700[-M2 | 11.500.000[-|TL| 58.376] .-TL/M?

3- Dark Blue Gayrimenkul
Tel 0(532) 634 13 93
Tasinmazin bulundudu bélgede Ertugrulgazi Mahallesinde Aliya izzet Begovi¢ Bulvarina cepheli

konumda 24539 ada 4 parsel hmax: 4 kat Ticaret + Konut imarh 172 m2 arsa 19.500.000 TL
bedelle satiliktir. Yzolgim kuguk olup imar yapilasma kosullari disUktir.

SATILIK | 17200].-mM2 [ 19.500.000]-| TL| 113.372] .-TL/M?
4-  sahibi
Tel 0530 526 55 47

Tasinmaza yakin Sazova Mahallesi icerisinde yer alan 22806 ada 12 parsel numarali 195 m?
yuzoélcimli arsa 12.500.000 TL bedelle satiliktir. Hmax: 4 kat Ticaret + Konut imarlidir.
Yuzolgimi kiguk olup imar yapilasma kosullari dusuktar.

SATILIK | 195].-m2 | 12.500.000|.-| TL| 64.103] .-TL/M?
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5- Realty World Nest 2 Gayrimenkul
Tel 0(533) 578 89 49
Tasinmazin bulundugu bdlgede Odunpazari Arifiye Mahallesinde yer alan 13012 Ada 14 ve 15

Parseller toplam 326 m2 kullanim alanli bitisik 4 kat konut imarli arsanin 26.000.000 TL bedelle
satilik oldugu égrenilmistir. Ytuzdlgimu kiguk olup imar yapilasma kosullari disuktdr.

SATILIK 326(.-M? 26.000.000{.-| TL| 79.755| .-TL/M?

6- Konakgi Gayrimenkul
Tel 0 (507) 759 38 34
Tasinmaza yakin Cumhuriyet Mahallesi icerisinde yer alan 29597 ada 3 parsel numarali 101 m?

yuzolcimlu arsa 8.750.000 TL bedelle satihktir. Hmax: 4 kat Ticaret + Konut imarldir.
YUuzoélgimu kiglk olup imar yapilasma kosullari dusuktar.

| satiuk | 101]-m2 | 8.750.000]-[TL| 86.634| .-TL/M?

7- Realty World Milyon Gayrimenkul
Tel 0 (532) 225 03 26

Sehir merkezinde 8 kath 1.476 m2 kapali kullanim alani 30 odali otel 100.000.000 TL bedelle
satiliktir. Daha kuguk hacimli olup tapuda da otel olarak kayith oldugdu bilgisi alinmistir.

|  sATILIK | 1476[-m2 | 100.000.000[.-|TL| 67.751] .-TL/M?

8- Kristal Unity
Tel 0 (506) 928 59 29

Sehir merkezinde 8 katli 1.500 m2 kapali kullanim alani 42 odali otel 70.000.000 TL bedelle
satiliktir. Daha kuguk hacimli olup tapuda da otel olarak kayith oldugu bilgisi ahinmistir.

| sAaTiLk | 1500[-m2z [ 70.000.000[-[TL| 46.667] .-TL/M?

9- 1 Yatinm Gayrimenkul
Tel 0 (506) 716 28 36

Sehir merkezinde 5 katli 400 m2 kapal kullanim alani 12 odah otel 45.000.000 TL bedelle
satiliktir. Daha kugik hacimli olup tapuda da otel olarak kayitli oldugu bilgisi alinmigtir.

| sATiLIK | 400[-m2 | 45.000.000].-| TL| 112.500] .-TL/M?

RYGYO0-2510143 TEPEBASI (HILTON) = Rl
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Kiralik Diikkan/Magaza Emsalleri
9- Aksoy Emlak
Tel 0 (555) 378 66 44

Tebebas! Belediyesine yakin, ismet inénii Bulvarina cepheli degerleme konusu taginmaza ok
yakin konumda 450 m? olarak pazarlanan isyeri 250.000 TL bedelle kiraliktir.

| KIRALIK |  450[-m= | 250.000|.- TL | 556| .-TL/M?

10- Asil Kahya Gayrimenkul
Tel 0 (532) 352 60 26

Tasinmaza yakin konumda Hatboyu 1. Cadde Uizerinde, tek hacme sahip 55 m? zemin kat
dikkan 35.000 TL bedelle kiraliktir.

| KIRALIK |  55[-m2 | 35.000(.-{ TL| 636 -TL/M?

11- Zirve Emlak

Tel 0 (533) 391 75 23
Cengiz Topel Caddesi tzerinde 90 m? kullanimli diikkkan 50.000 TL bedelle kiraliktir. Ana cadde
Uzerindedir.

| KiRALIK [ o90[-m2 | 50.000].-| TL | 556 .-TLM? |

EMSAL KROKISIi

]

DEGERLEME N , = =T
KONUSU  @aterihy v e g LU0 EmsAL2

. TASINMAZ AT e \
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ESKISEHIR BOLGESI OTEL ANALizi

ORTALAMA ODA
OTEL BILGISI FIYATI

( 2 KiSI/GECE)
Anemon Otel :5 yildizli otel 3.800.-TL
ibis : 3 yildizh otel 2.700.-TL
Park Dedeman : 4 yildizh otel 3.800.-TL
Merlot: 4 yildizh otel 3.500.-TL
Radisson: 4 yildizli otel 4.200.-TL

Degerleme yapilan Hilton inn Garden otelinde ortalama gecelik fiyat 3.800 TL oldugu bilgisi
alinmistir. 2025 Yili degerleme tarihine kadar doluluk oraninin % 60 oldugu bilgisi edinilmistir.

6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

Boélgeden elde edilen emsallerin dederlemesi yapilan tagsinmazin 6zelliklerine bagli olarak
analizi yapilirken asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimistir. Bu tablonun oncelikli
amaci degerleme sirasinda bdélgeden edinilen emsallerin  degerlemesi yapilan
tasinmaz/tagsinmazlara gore durumlarini karsilastirmaktir. Bu analizde emsal tasinmaz
“iyi/ktcuk” olarak belirtiimisken (-) dizeltme, "kotu/blyuk" olarak belirtiimisken (+) dizeltme
yapilimaktadir. Emsallerin her birinin tagsinmazlara gore farkliliklari olacagindan bu oranlarda da
farkhliklar olusabilmektedir. Dizenlenmis olan karsilastirma tablosundaki oranlarin karsiliklari
asagidaki tabloda gésterilmistir. Ornegin, emsal tagsinmazin alani degerlemesi yapilan
tasinmazin alanindan daha buyUlk ise alana iliskin yapilacak dizeltme (+) yonde olmaktadir.
Duzeltme orani éngoérilirken de yine alan dzellikleri karsilastirilmis ve mesleki deneyimler,
sirketimizdeki diger veriler, sektoér arastirmalari ve elde edilen tim veriler sonucu olusan tim
unsurlar dikkate alinarak duzeltme orani takdirinde bulunulmaktadir.

ORAN ARALIGI
COKKOTU | COKBUYUK 20% Uzeri
KOTU BUYUK 11% - 20%
ORTAKOTU [ ORTA BUYUK 1% - 10%
BENZER BENZER 0%
ORTAIYI [ORTAKUGUK| -10% - (-1%)
iYi KUCUK -20% - (-11%)
COK IYi COK KUGUK -20% Uizeri
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KARSILASTIRMA TABLOSU (ARSA - 3903 ADA 1 PARSEL)

DUZELTILMIS

DEGER

DEGERLEME
BILGI KONUSU EMSAL (1) EMSAL (2) EMSAL (4) EMSAL (5) EMSAL (6)
TASINMAZ
SATIS FIYATI 21.000.000 11.500.000 12.500.000 26.000.000 8.750.000
SATIS TARIHI SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK
ZAMAN
DUZELTMESI 0% 0% 0% 0% 0%
ALAN 3.297,35 241 197 195 326 101
BIRIM M2 DEGERI 87.137 58.376 64.103 79.755 86.634
ALANA ILISKIN
DUZELTME -25% -25% -25% -20% -30%
NITELIGI ARSA ARSA ARSA ARSA ARSA ARSA
NITELIOINE
ILISKIN
hl"l7l$:I TME. 0% 0% 0% 0% 0%
iIMAR DURUMU E=3.50 H:12.50 H:12.50 H.12.50 H:12.50 H.12.50
”VIAKIEILé;iUr\IJWUNA H:13 kat T+K KONUT T+K KONUT T+K
D7l ThE 30% 30% 30% 30% 30%
KONUM
KONUMA ILISKIN . . ) ) .
DUZELTME 0% 0% 0% 0% 0%
. o OTEK
DIGERBILGILER | piisaTL
DIGER BILGILERE ARSA
ILISKIN 10% 10% 10% 10% 10%
DUZELTME
PAZARLAMA
PAYINA ILISKIN -10% -10% -10% -10% -10%
DUZELTME
TOPLAM
0, 0, 0, 0, 0,
DOZELTME 5% 5% 5% 10% 0%

TASINMAZLARIN ARSA DEGERI TABLOSU

(12720/31410)

- )
Ada No | Parsel No | Alani (m?) B""P m Parselin Degeri (.-TL)
Degeri
3903 1 3.297,35 78.890 260.130.000
DEGERLEME KONUSU BAGIMSIZ
BOLUMLERIN ARSA PAYINA DUSEN DEGER 105.344.000

RYGY0-2510143 TEPEBASI (HILTON)

L
> miliar - o

A
i

36



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

DEGERLEME
Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

Degerleme konusu tasinmaz 3903 Ada 1 Parsel igin emsal karsilastirma tablosu hazirlanmig
olup tasinmaza birebir emsal olusturacak satilik/satilmis arsa bulunamamistir. Emsal

karsilastirma tablosunda yakin konumdaki 5 adet emsal dikkate alinmistir. Emsal tasinmazlar
konum olarak tasinmaza gére daha kétii konumda olup, imar kosullari diguktr.

Tasinmazin olumlu/olumsuz 6zellikleri karsilastirilarak, degerleme konusu tasinmazin arsasi
icin 78.890-TL/m?2 birim deger 6ngdrulmustur.

Kiralik emsaller ve musteriden temin edilen kiralama bilgileri incelenmistir.

Tasinmazin son tadilat projesinde bagimsiz bolim sayisinda degisiklik yapilmis olup, tapuya
tescil ettirilmemistir. Yerinde yapilan incelemelerde ise 3 adet isyeri ve 1 adet otel

bulunmaktadir. En son yapilan degisiklikler ile birlikte tadilat projesi ile tekrar kat irtifakinin
terkin edilip, tekrar kurulmasi dnerilmektedir. Degerleme konusu tasinmaz tapu kayitlarinda
her ne kadar 8 igyeri ve 1 otel olsa da , mahallinde otel ve 3 adet diikkan olmasi, zemin katta
yer alan dukkanlarin sinirlarinin belli olmamasi sebebiyle zemin katta bulunan 8 adet dukkan
icin emsal karsilastirma yéntemine goére bir deger takdir edilememisgtir.

6.2 - Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Degerlemeye konu 3903 ada 1 parsel lizerindeki 9 adet bagimsiz bélim birlikte "Hilton inn
Garden " olarak kullaniimaktadir. Bu nedenle binanin tamami bir batin olarak degerlendirilmis
ve maliyet yontemi kullaniimistir.

Cevre ve Sehircilik Bakanhginin 2025 yili Yapi Yaklasik Birim Maliyeti verileri kullaniimistir.
2025 yih birim maliyetleri; IV/IB (Oteller - 4 yildizh) yapi grubu igin 27.500 TL/m? olarak
belirlenmistir.

Bu yapi birim maliyetleri ilgili kurumlar tarafindan genel olarak hazirlanip ilan edilen degerlerdir.
Gorildagua tzere resmi olarak yayinlanan iki belgede de birim m? maliyetleri arasinda farklihk
bulunmaktadir. Yapi birim maliyetleri yapilacak insaatlar i¢in genel ve yaklasik olarak belirlenen
rakamlar olup, bu birim degerler dikkate alindiinda iki farkh bolgede, farkli 6zelliklerdeki ancak
ayni yapi sinifindaki iki yapinin bina maliyetleri ayni ¢ikabilmektedir. Oysaki ingaatin yapilacagi
bdlge, kat yuksekligi, kat adedi, dig duvar tipi, bodrum katin olup olmamasi gibi daha birgok
degiskenler bina maliyetini 6nemli derecede etkileyebilmektedir. Ozel piyasa sartlarinda 6zel
pozlarla yeni birim fiyatlar dizenlenebilmektedir. Yapilarin 6zelliklerine, kullanilan malzemelerin
kalitesine gore birim m? maliyetlerinde degisiklikler olabilmektedir.

Degerleme konusu tasinmazin o6zellikleri dusindldiginde 42.000.-TL/m? birim deger

ongorulmustur. Arsa degeri Uzerine, yapi birim maliyetleri eklenmis ve deger arttirici unsurlarin
arsa+bina degerinin ~%15'i kadar olacagi dngérilmustur.

MALIYET YAKLASIMINA GORE 3903 ADA 1 PARSEL PARSELDE
YER ALAN B BLOKTAKI BAGIMSIZ BOLUMLERIN TOPLAM

DEGER TABLOSU
Birim m?
2 aeri (.-
Alani (m?) Degeri Toplam Degeri (.-TL)
Arsa Degeri (9 adet |, 550 55 |75 890 105.344.000,00
b.b. Hisse toplami)
Bina Degeri (B blok) 12.718,00 |42.000 534.156.000,00

Deger Arttirici Unsurlar (Girisimci Kari, gevre

- . 95.925.000,00
diizeni vb)

TASINMAZLARIN TOPLAM DEGERI 735.425.000.00

S
4 - W,
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6.3 - Gelir indirgeme Yaklagimi (Nakit Akisi Yoéntemi)

Bu yaklagsimda gayrimenkullerin yilhk getirdigi gelirler veya gayrimenkulde en etkin ve verimli
kullanim ile gelistirilecek projenin yillara yaygin olarak nakit akiglari hesaplanir. Hesaplanan net
isletme gelirleri, indirgeme orani ile indirgenerek, konu gayrimenkullerin net bugunki degerleri
hesaplanir. 3903 Ada 1 parsel B blok otel olarak kullaniimaktadir.

iskonto Oraninin Hesaplanmasi

Nispi bir karsilastirma olan riskleri toplama yaklagimi 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 tzerinden elde edilen getirinin orani bulunmaktadir ve daha sonra spesifik yatirm
risklerinin gdéz énlne 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 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/ydnetim risklerinin tespiti
amaciyla hareket edilmistir.Buna ek olarak, s6z konusu gayrimenkullin finansal varliklara
nazaran daha disuk likiditesi icin de bir ayarlama yapilmistir. Bu ayarlamanin kapsami

gayrimenkulin piyasada bulunma suresine ve o slre i¢cinde yoksun kalinan karin tutarina
baghdir. Bu tutar kisa vadeli yatirimlardan (6rnedin kisa vadeli tahviller veya mevduat

sertifikalari) elde edilen hasila ile uzun vadeli enstrimanlardan elde edilen hasilanin

kargilastiriimasi ile 6lgulebilir.

S6z konusu tasinmazin tercih edilen bélgede yer almasi vb. 6zellikleri ile ortaya ¢ikabilecek her
turl (yonetimsel, ekonomik ve dénemsel) riskler de dikkate alinarak risk primi %3,00 olarak
kabul edilmistir.

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

% 23,00 Risksiz Oran
+ % 3,00 Risk Primi
= % 26,00iskonto orani
Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi i¢in yukaridaki faktorlere gore ayarlama
yapllmasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani yuvarlatiimis olarak %
26,00 olarak kabul edilmistir

RYGYO0-2510143 TEPEBASI (HILTON) = R



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

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

3903 Ada 1 Parsel B blokta Bulunan Otel Projesi igin Yapilan Gelistirme Hesaplar

Degerleme konusu otel igin gelir ydntemi kullaniimistir. Tesis igin nakit akim tablosunda 10 yil
boyunca faaliyette kalmasi planlanmistir. Otel isletmesinden yillik gelir gider tablolari, detay
mizan bilgileri , kurumlar vergisi beyannameleri vb. detay gelir bilgileri temin edilmigtir. Otel yil
boyu hizmet vermekte olup Turizm Isletme Belgesine gére 126 odalidir.

Doluluk orani 2025 yilinin ilk 10 ayi igin ~% 65 olarak belirtiimis olup hesaplamada ilk dénem
doluluk orani %62 alinmig, gelecek dénemlerde artacadi 6ngérulmastar.

Nakit akis tablosunda bolgesel genel bilgilerin ( otel doluluk oranlari , ortalama gecelik oda
fiyatlar1) yanisira gerceklesen mizan bilgileri dikkate alinarak projeksiyon yapilmistir. Bu
kapsamda glincel oda fiyatlarinin ortalama 2.500-4.200 TL bandinda olmasina karsin otelin 12
ay 365 gun isletiimesi, dolu sezon bos sezon, grup ve sirket indirimleri dikkate alindiginda ilk yil
icin ortalama oda fiyatinin 3.800 TL olacagi kanaatine variimistir.

Otel fiyatlari oda-kahvalti sistemde olacak sekilde 6ngoriimustir. Bolgede yer alan diger oteller
ve isletmeden edinilen bilgiler isiginda yillar itibariyle oda fiyatlarinin ilk ddnem %35 oraninda
artacagi, gelecek dénemlerde ise enflasyon oraninda degisecegi varsaylimistir.

Tarafimiza iletilen mizan tablolar incelenmis olup ekstra harcama olarak nitelendirilen
konferans salonu ve diger gelirlerin olusturdugu diger gelirlerin, konaklama gelirlerinin %2'si
oraninda olacagi varsayillmistir.

Otel iginde yer alan restaurant, yeme—igme diger gelirler kalemlerinde yer alacagdi
varsaylimistir. Ekstra yiyecek igegek gelirlerin konaklama gelirlerinin %23'G oraninda olacagi ve
konaklama gelirlerindeki artisa paralel olarak artacagi varsaylimistir.

Proje ile ilgili butin hukuki ve yasal prosedirlerin tamamlandigi varsayilmistir. Tesisin kar
marjinin yillk %45 olacagr ongorulmis ve yillar itibariyle bu degerde sabit kalacagi
varsaylmistir.

Yenileme gideri mevcut ingaat maliyetinin %2'si oraninda olacagi kabul edilmis ve her yil %1
oraninda artacagi varsayllmistir. Vergi ve sigorta giderleri tarafimiza iletiimemis olup, gelirlerin
%2'si oraninda olacagi 6ngoéralmastar.

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

3903 Ada 1 Parsel igin Gelir indirgeme Yaklagimi Yéntemine Gére Toplam Net
Bugiinkii Deger [

OTEL iSLETMESININ NET BUGUNKU DEGERI (.-TL) 1.241.548.129,25
OTEL ISLETMESININ YUVARLATILMIS NET BUGUNKU
DEGERI (.-TL) 1.241.550.000,00
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Tadilat projesinde zemin katta yer alan toplam dikkan alani 640 m? olup, yerinde 3 adet
diikkan olarak kullaniimaktadir. incelenen emsallerdeki taginmazlara gére Hilton otelin altinda
konumlu olmalari, tabela kabiliyetleri yliksek ongoérilerek emsallere gore daha avantajli
olduklari 6ngdrilmustir. Toplam alan icin kira bedeli dngérilmus olup, %5,5 kapatilazyon orani

ile direkt kapitalizasyon yontemi ile dederleri asagidaki gibi dngdrilmustr.

DIREK KAPITALIZASYON YONTEMI (DUKKANLAR)

Diikkan Alani Aylik Kira Geliri 640 m? 800 TL/m? 512.000
Yilik Toplam Net Gelir 6.144.000
Kapitalizayon Orani (%) 5,50%
TASINMAZIN YUVARLATILMIS DEGERI 111.709.000,00

Gelir indirgeme Yaklagimi Yéntemine Gére Toplam Dger

9 ADET TASINMAZDAN OLUSAN B BLOK HILTON
OTELIN TOPLAM DEGERI (.-TL)

1.353.259.000,00

6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

3903 ada 1 parsel B blokta bulunan otel ve is yeri mevcut durumu en etkin ve kullanim sekli

olacaktir.

6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

m [Maliyet Yaklagimi Yontemine Gore;

9 ADET TASINMAZDAN OLUSAN B BLOK HILTON
OTELIN TOPLAM DEGERI (.-TL)

735.425.000,00

= |Gelir indirgeme Yaklagimi Yéntemine Gére

9 ADET TASINMAZDAN OLUSAN B BLOK HILTON
OTELIN TOPLAM DEGERI (.-TL)

1.353.259.000,00
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Farkli Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlastiriimasi ve Bu
Amagla izlenen Yéntemin ve Nedenlerinin Agiklamasi

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 01.02.2017 tarih Seri I1I-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 varligin degerlemesi icin birden fazla degerleme yontemi kullanmasi
gerekmez. Ancak, degerlemeyi gergeklestirenin gesitli yaklasim ve yéntemleri kullanmayi
da g6z onunde bulundurmasi gerekli gérulmekte olup, dzellikle tek bir yontem ile guvenilir
bir karar verilebilmesi icin yeterli bulguya dayali veya gézlemlenebilen girdinin mevcut
olmadig hallerde, bir degerin belirlenebilmesi amaciyla birden fazla degerleme yaklagimi
veya yontemi gerekli gorilup kullanilabilir. Birden fazla degerleme yaklagsimi veya
yonteminin, hatta tek bir yaklagim dahilinde birden fazla yontemin kullanildigi hallerde, sz
konusu farkli yaklasim veya yontemlere dayall deger takdirinin makul olmasi ve birbirinden
farkli degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz edilmek ve gerekgeleri belirtimek suretiyle
tek bir sonuca ulastiriima strecinin

degerlemeyi gercgeklestiren tarafindan raporda agiklanmasi gerekli goérilmektedir.”
denilmektedir.

Ayni tebligin 10.6. maddesinde ise " Farkli yaklasim veya yontemler uygulanip birbirinden
oldukca uzak sonuclarin elde edilmesi halinde, bunlarin basitce agirliklandiriimasi genel
olarak uygun bulunmadigindan, degerlemeyi gerceklestirenin belirlenen degerlerin neden
bu kadar farkli oldugunun anlasilabilmesine yonelik birtakim prosediirler yuritmesi gerekli
gorulmektedir. Bu durumlarda, degerlemeyi gerceklestirenin, degerin
yaklagimlardan/yontemlerden biriyle daha iyi ve daha givenilir olarak belirlenip
belirlenmedigini tespit etmek amaciyla, 10.3. nolu maddede yer verilen kilavuz hikimleri
tekrar degerlendirmesi gerekli gérilmektedir." denmektedir.

6.5.1 -

Degerleme konusu taginmazin deger tespiti yapilirken iki farkli yontem kullaniimistir. iki
degerin birbirinden farkh oldugu goérilmektedir. Tasinmazin gelir getiren bir milk olmasi
nedeni ile sonu¢c kismina Gelir indirgeme Yoéntemi ile elde edilen degerin yazilmasinin
daha uygun oldugu kanaatine varilmistir. [

Tasinmazlarin kat irtifakina esas mimari projesinde 8 adet igyeri ve 1 adet otel olmak lzere
toplam 9 bagimsiz bolim mevcut olup, yapi kullanma izin belgesi 2 isyeri ve 1 otel olmak
tzere toplam 3 bagimsiz bolum igin hazirlanmistir. Tasinmazin son tadilat projesinde

bagimsiz bolim sayisinda degisiklik yapilmis olup, tapuya tescil ettiriimemistir. Yerinde
yapilan incelemelerde ise 3 adet isyeri ve 1 adet otel bulunmaktadir.

Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin; 34.maddesi-(3) (Ek: RG-
17/1/2017-29951) "Ortaklik portfoyinde bulunan ve kiraya verilen aligveris merkezi, is

merkezi, ticari depo, ofis binasi, sube gibi yapilarin kira degerlerinin tespitinin bolim

bazinda ayri ayri yaptiriimasi yerine yapinin bitini igin tek bir deger takdir edilmesi

sekliyle de yaptiriimasi mumkundir. Kiracinin ortakhgin iligkili tarafi olmasi halinde ise
iliskili tarafa kiraya verilen boélime iligkin kira degerinin tespitinin yaptiriimasi zorunludur.
Anilan yapilarin rayi¢ kira bedellerinin ortakligin hesap déneminin son U¢ ayi igerisinde
tespit ettirilmis olmasi halinde, takip eden yilda birinci fikranin (g) bendi kapsaminda

yaptirilacak deger tespiti islemine kadar kiraci degisikligi ya da kira s6zlesmesinin

yenilenmesi durumlarinda anilan degerleme raporunda tespit edilen degerin kullaniimasi
mumkunddr." denilmektedir.

iigili maddeye istinaden tasinmazlarin tek miilkiyete sahip olmasi, birlikte bir butiini

olusturuyor olmasi nedeni ile tasinmazlar icin tek bir deger takdir edilmesi uygun

goralmastar.
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6.5.2 - Misterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Degerleme konusu 3903 ada 1 parsel Uzerinde kat mulkiyeti kurulmus olup, bina butind 9 adet
bagimsiz bélimden olusmaktadir. 9 adet bagimsiz bélimin ayni milkiyette olmasi ve beraber
"Hilton Inn Garden" olarak kullaniimasi nedeni ile bina butlnu igin deger takdir edilmesinin
uygun olacagi kanaatine variimistir. Gelir indirgeme yaklasiminda diikkanlar icin gerceklesen
kiralar ve bodlge piyasasina istinaden toplam kira degeri dngérilmustur.

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

653 - oranlan

Degerleme konusu tasinmaz igin dizenlenmis herhangi bir hasilat paylagimi veya kat karsiligi
sdzlesmesi tarafimiza ibraz edilmemis olup, degerlemede hasilat veya kat karsili§i yontemi
kullaniimamisgtir.

6.5.4 - Gayrimenkul ve Buna Bagli Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Tasinmazlarin kat irtifakina esas mimari projesinde 8 adet isyeri ve 1 adet otel olmak lzere
toplam 9 bagimsiz bolim mevcut olup, yapi kullanma izin belgesi 2 isyeri ve 1 otel olmak Uzere
toplam 3 bagimsiz bolim igin hazirlanmigtir. Tagsinmazin son tadilat projesinde bagimsiz bélim
sayisinda degisiklik yapilmis olup, tapuya tescil ettiriimemistir. Yerinde yapilan incelemelerde
ise 3 adet isyeri ve 1 adet otel bulunmaktadir. Tadilat projesinin tapuya tescil ettiriimesi
Onerilmektedir.

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

3903 ada 1 parsel tUzerinde bulunan tesise yapi kullanma izin belgesi alinarak parsel Uzerinde
kat mulkiyeti kurulmustur. Tasinmazin fiili kullanimin niteligine uygun oldugu goéridlmustur.

6.5.6 - Kira Degeri Analizi

Gelir indirgeme yaklagiminda diikkanlar icin gerceklesen kiralar ve bolge piyasasina istinaden
bagimsiz bélimler igin toplam kira degeri 6ngorulmustar.

Degerleme Konusu Arsa veya Arazi ise, Ahmindan itibaren Bes Yil Gegcmesine
6.5.7 - Ragmen Uzerinde Proje Geligtiriimesine 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 Hari¢ Herhangi Bir Simirlama Olup
Olmadigi Hakkinda Bilgi

6.5.8 -

Degerleme konusu tasinmaz bu kapsam digindadir.
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Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya
Gayrimenkule Bagh Hak ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatirnm Ortakliklar
Portfoyline Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel
Olup Olmadigi Hakkinda Goriis ile Gayrimenkullerin Tapudaki Niteliginin, Fiili
Kullanim $eklinin Ve Portfoye D&ahil Edilme Niteliginin Birbiriyle Uyumlu Olup
Olmadigi Hakkinda Goriis

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 tirli bina ve benzeri yapilara iligkin olarak yapi
kullanma izninin alinmig ve kat mulkiyetinin tesis edilmis olmasi zorunludur. Ancak, mulkiyeti
tek basina ya da baska kisilerle birlikte ortakliga ait olan otel, alisveris merkezi, is merkezi,
hastane, ticari depo, fabrika, ofis binasi ve sube gibi yapilarin, tamaminin veya bdlimlerinin
yalnizca kira geliri elde etme amaciyla kullaniimasi halinde, anilan yapiya iliskin olarak yapi
kullanma izninin alinmasi ve tapu senedinde belirtilen niteliginin tagsinmazin 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 getirilmesi igin yeterli kabul edilir." denilmektedir.
Tasinmazlarin kat irtifakina esas mimari projesinde 8 adet isyeri ve 1 adet otel olmak Uzere
toplam 9 bagimsiz bélim mevcut olup, yapi kullanma izin belgesi 2 isyeri ve 1 otel olmak Uzere
toplam 3 bagimsiz bolim igin hazirlanmistir. Tasinmazin son tadilat projesinde bagimsiz bolim
sayisinda degisiklik yapiimis olup, tapuya tescil ettiriimemistir. Yerinde yapilan incelemelerde
ise 3 adet igyeri ve 1 adet otel bulunmaktadir. Tadilat projesinin tapuya tescil ettiriimesi
onerilmekte olup s6z konusu durum tasinmazin portféyde bulunmasini engelleyecek bir nitelik
tasimamaktadir. Tasinmazlarin ingaati tamamlanmig yapi kullanma izin belgesini almis, cins
tashihi yapilmistir. Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iligkin
Esaslar Tebligine istinaden Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi portféylinde “Binalar” bashgi altinda
bulunmasinda herhangi bir engel bulunmadigi kanaatine variimistir.

Tebligin 22-1-c maddesinde "Portfoylerine ancak Uzerinde ipotek bulunmayan veya

gayrimenkulin degerini dogrudan ve énemli dl¢clide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat
serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu
madde hikdmleri sakhdir.", 22-1-j maddesinde ise "Herhangi bir sekilde, devredilebilmesi
konusunda bir sinirlamaya tabi olan varliklara ve haklara yatirnm yapamazlar. Yiksek Planlama
Kurulundan izin alinmasi sarti bu hikim kapsaminda devir kisiti olarak degerlendiriimez."
hikdmleri yer almaktadir.

Degerleme konusu tagsinmazlardan 1-4-7-8-9 numarali tasinmazlar Uzerinde 3194 sayili
Kanunun 32.Maddesi geregince belirtme serhi bulunmaktadir.Tepebasi Belediyesi Yapi Kontrol
Mudurliginden edinilen bilgiye gére dukkanlarin énindeki alanlarda kiracilar tarafindan proje
harici kapama yapilmasi nedeni ile yapi tatil tutanaklari ve enciimen kararlari bulunmaktadir.
Sirketten iletilen beyan yazisinda enciimen kararina karsilik Esksehir 2. idare Mahkemesi
2025/485 E. Sayil iptal davasi agilmis olup, iptal davasu bilirkisiligi incelenmesindedir.Bu
kapsamda musteri sinirlamaya tabi olan varliklara ve haklara yatirrm yapmamis, hukuki durum
yatirrm yapildiktan sonra ortaya cikmistir. Yapi tatil tutanaklarinda belirtilen projeye
aykiriliklarin basit tadilatta projesine uygun hale getirilebilir nitelikte olup, karara karsi acgilan
iptal davasi heniiz sonuglanmamistir. Bu itibarla anilan durumun sz konusu taginmazin
portfdyde kalmasina engel teskil etmedigi kanaatine ulasiimistir.
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7 - SONUC

Rapor konusu millkiyeti REYSAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKET.'
ne ait olan tasinmazlarin degerinin belirlenmesi asamasinda; yerinde yapilan incelemesi,
konumu, mimari 6zelligi, insai kalitesi, altyapi ve ulasim olanaklari, binanin ya da arsanin
kullanim amaci, ¢gevrede yapilan piyasa aragtirmalari, ginimiz gayrimenkul piyasasi kosullari
dikkate alinmistir.

Bu bilgiler dogrultusunda; 3903 Ada 1 parsel numaral taginmaz lizerindeki B blok 9 adet
bagimsiz bélumiin;

31.12.2025 tarihli toplam degeri igin ;

1.353.259.000 .-TL
(Bir Milyar Ug Yiiz Elli U¢ Milyon iki Yiiz Elli Dokuz Bin Tiirk Lirasi )
Katma Deger Vergisi dahil toplam degeri igin;
1.623.910.800 .-TL

kiymet takdir edilmisgtir.

Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
i LRI
Ozan ALDOGAN S.Seda YUCEL KARAGOZ Berrin KURTULUS SEVER
Lisans No: 409553 Lisans No: 405453 Lisans No: 401732

* Bu rapor inceleme yapildidi tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.

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

Vergi Kanunlarinin Katma Deger Vergisine iliskin muafiyet, istisna ve vergi oranina iliskin 6zel hikimleri 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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