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YONETICI OZETI

Degerlemeyi Talep Eden

Kurum/Kisi Kuzugrup Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.

Raporu Hazirlayan Kurum | : [Imza Tasinmaz Dederleme ve Danismanlik A.S.

Talep/Sozlesme Tarihi-No | : | 18 Haziran 2025 - 2025_Kuzugrupgyo_001

Degerlenen Miilkiyet Tam milkiyet

Haklari

Ekspertiz Tarihi : | 24 Haziran 2025

Rapor Tarihi : | 30 Haziran 2025

Rapor No : 12025/SPK-031

Dederl K Atakdy 2-5-6. Mahallesi, Rauf Orbay Caddesi, JW Marriott
ege_r eme on_usu . : [Hotel No:2/1L, Otel, Dukkan ve Apart Otel

Gayrimenkullerin Adresi Bakirkay/istanbul

Istanbul 1li, Bakirkdéy Ilcesi, Zeytinlik Mahallesi sinirlari
icerisinde 112954,29 m?2 ylzdlcimlli, 564 Ada 181 parsel
Uzerinde yer alan “25 Kath 1,2,3,4 Nolu Bloklardan Olusan
Tapu Bilgileri Ozeti : | Betonarme Otel, 24 Katli 5,6,7,8. Bloklardan Olusan Betonarme
Otel, 21 Kath 9. Bloktan Olusan Betonarme Otel, Toptan ve
Perakende Ticaret Isyeri Ve Arsasi” biinyesinde 72 adet
bagimsiz bolim

Sahibi : | Kuzugrup Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Anonim Sirketi (1/1)

Tasinmazlar Dikkéan, Otel ve Apart Otel niteliginde ve
kullanimindadir.

“Turizm Rekreasyon Alani" ile

imar Durumu : | "Akaryakit Istasyonu Alani", KAKS:2,00, H:72,00”

“Bkz. 4.1.4 Gayrimenkuliin imar plani bilgileri”

Bu rapor; Kuzugrup Gayrimenkul Yatirim Ortakhdi Anonim
Sirketi talebine istinaden yukarida adresi Dbelirtilen
tasinmazlarin kira dederi ile pazar dederlerinin tespitine
yonelik olarak hazirlanmistir.

Mevcut Kullanim

Raporun Konusu

GAYRIMENKULLER ICIN TAKDiR EDILEN TOPLAM DEGERLER

KDV HARIC KDV DAHIL
(TL) (TL)
TASINMAZLARIN TOPLAM YILLIK KIRA DEGERI 590.685.000 708.822.000
TASINMAZLARIN TOPLAM PAZAR DEGERI 15.244.000.000 18.292.800.000

Sorumlu Degerleme Uzmani

TASKIN PUYAN (SPK Lisans Belge No: 405206)
Sorumlu Degerleme Uzmani

TOLGAHAN EKER (SPK Lisans Belge No: 406295)

Hazirlayan

Raporu Hazirlayanlar
Onay
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1. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLiLIK KOSULLAR VE
UYGUNLUK BEYANI

1.1 Deger Tanimi ve Gegerlilik Kosullari

Bu rapor, misterinin talebi tizerine adresi belirtilen tasinmazlarin toplam kira degeri ile
toplam pazar dederlerinin tespitine yonelik olarak hazirlanmistir.
Pazar:

Pazar, mal ve hizmetlerin bir fiyat mekanizmasi vasitasiyla alicilar ve saticilar arasinda
alinip satildigi ortamdir. Pazar kavrami, mal veya hizmetlerin alicilar ve saticilar arasinda
faaliyetleri Uzerinde mesnetsiz bir kisitlama olmaksizin alinip satilabildigini ifade eder.
Taraflardan her biri arz talep iliskisi ve fiyati belirleyen diger etkenler ile birlikte mal veya
hizmetlerin, kendi durumu kapsaminda olusan goreceli faydasina ve bireysel ihtiyag ve istegine
gobre tepki verecektir.

Uluslararasi Dedgerleme Standartlarinda kullanildigi haliyle pazar, dederlenen varligin
veya ylUkamlaligin dederleme tarihi itibariyla serbest bir sekilde el degistirdigi ve glincel
sahibi de dahil olmak Uzere bu pazardaki katilimcilarin ¢odgunlugunun serbest olarak
erisebildikleri bir pazar anlamina gelmektedir.

Pazarlar, gesitli piyasa aksakliklari nedeniyle, arz ve talep arasinda sirekli bir dengenin
kuruldugu mikemmellikte nadiren islemektedir. Pazardaki yaygin aksakliklar arasinda arz
dengesizligi, talepte ani disis ve ylkselisler veya pazar katilimcilari arasindaki asimetrik
bilgilendirme gdérultr. Pazar katiimcilan bu aksakliklara tepki verdiklerinden, bir pazar belirli
bir zamanda dengesizlige neden olan herhangi bir dedisime karsi kendini uyarlayabilir.
Pazardaki en olasi fiyati tahmin etmeyi hedefleyen bir degerleme, pazardaki dengenin yeniden
kurulacagi varsayimina dayanan dizeltilmis veya uyarlanmis fiyattan ziyade, degerleme tarihi
itibaniyla ilgili pazardaki kosullari yansitmahdir.

Pazar degeri:

Pazar dederi, bir varlik veya yukimluligan, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda,
istekli bir satici ve istekli bir alici arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama
altinda kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir islem ile dederleme tarihi itibariyla el
degistirmesinde kullanilacak tahmini tutardir.

Bu dederleme calismasinda asagidaki hususlarin gegerliligi varsayilmaktadir.

e Analiz edilen gayrimenkullerin tlrG ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varlidi pesinen
kabul edilmistir.

e Alici ve satict makul ve mantikli hareket etmektedirler.

e Taraflar gayrimenkuller ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine azami
faydayi saglayacak sekilde hareket etmektedirler.

e Gayrimenkullerin satigi igin makul bir siire taninmigtir.

o Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapiimaktadir.

e Gayrimenkullerin alim - satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa faiz
oranlari Uzerinden gergeklestiriimektedir.

e Gayrimenkullerin makul sartlarda elde edilebilecek en olasi dederi takdir edilmektedir.
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e Takdir edilen pazar dederi degerleme tarihi itibariyle belirlenmis olup degerleme tarihine
6zguddr.
Isbu degerleme raporundaki deder esasi, serbest ve acik bir pazarda yapilabilecek
varsayimsal bir el degdistirme islemindeki en olasi fiyati belirlemektir.

1.2 Uygunluk Beyani

Bilgimiz ve inanglarimiz dogrultusunda asagidaki hususlar teyit ederiz:

e Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tim bilgiler cercevesinde dogrudur.

e Raporda belirtilen analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla kisith
olup kisisel, tarafsiz ve 6ényargisiz profesyonel analiz, fikir ve sonuglardan olusmaktadir.

e Degerleme konusunu olusturan milklerle ilgili olarak glincel veya gelecede donik hicbir
ilgimiz yoktur. Bu isin icindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir cikarimiz veya 6n
yargimiz bulunmamaktadir.

e Degerleme calismasini gergeklestiren kisiler ve kurulusumuzun taraflara karsi herhangi
kisisel bir cikarimiz veya 6n yargisi bulunmamakta olup calismalar tarafsiz olarak
yapilmaktadir.

e Bu gorevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz Ucret, misterinin amaci lehine
sonuglanacak bir yéne veya 6nceden saptanmis sonuglarin gelistirilmesi ve bildirilmesine
veya bu degerlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili sonraki bir olayin meydana
gelmesine bagdl degildir.

e Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gerceklestirilmistir.

e Raporlama asamasinda gorev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir.

e Bu raporun konusu olan milkler sahsen incelenmistir. Degerleme calismasinda gorev
alanlarin degerlemesi yapilan miulklerin yeri ve tiri konusunda daha 6nceden deneyimi
bulunmaktadir.

e Raporda belirtilen kisiler haricinde hi¢ kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir
yardimda bulunmamistir.

e Raporumuz Sermaye Piyasasl Kurulu’nun ilgili tebliginin sorumluluk, bagimsizlik, isin
kabulli ve devri, mesleki 6zen ve titizlik, sir saklama yUkimlGliga ilke ve kurallarina
uygun sekilde hazirlanmaktadir.
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2. BOLUM SIRKETI VE MUSTERIYI TANITICI BILGILER

2.1 Sirketi Tanitic1 Bilgiler

SIRKETiIN UNVANI :  Imza Tasinmaz Degerleme ve Danismanlik A.S.

. . . Icerenkdy Mahallesi, Cetinkaya Sokak, Dag Is Merkezi No: 19,
SIRKETIN ADRESI Kat:3, ic Kapi No:4 Atasehir / ISTANBUL

TELEFON NO . +90 (216) 488 46 92

FAALIYET KONUSU

Yurarlikteki mevzuat gercevesinde her tiurli resmi ve 6zel, gergek
ve tlzel kisi ve kuruluglara ait gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri
ve gayrimenkule dayal hak ve faydalar ile menkullerin yerinde
tespiti ve dederlemesini yapmak, dederlerini tespit etmeye yo6nelik
tim raporlan dizenlemek, analiz ve fizibilite calismalarini sunmak

ve problemli durumlarda goérus raporu vermektir.

KURULUS TARIHi ;21 Mart 2023
SERMAYESI : 3.350.000,-TL
TiCARET SicCiL NO :  450802-5

TICARET SIiCiL GAZETESI

TARiH VE NO.SU 21 Mart 2023 / 10794

Not : Sirket, 27 Temmuz 2023 tarihi itibariyle Sermaye Piyasasi Kurulu’nun (SPK) “Gayrimenkul
Dederleme Sirketleri Listesi'ne alinmistir.

2.2 Miisteriyi Tanitici Bilgiler

SIRKETIN UNVANI : Kuzugrup Gayrimenkul Yatirim Ortakhdi Anonim Sirketi

SIRKETIN ADRESI . Yenibosna Merkez Mah. 1. Asena Sok. F Sitesi Kuzu34 Plaza No 25
" Ig Kapi No:1 34197 Bahgelievler-Istanbul

TELEFON NO 02127091100

FAALIYET KONUSU :  Gayrimenkul Gelistirme ve Turizm

2.3 Miisteri Taleplerinin Kapsami Ve Varsa Getirilen Sinirlamalar

Bu rapor, Kuzugrup Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Anonim Sirketi’nin talebine istinaden rapor
icerisinde adresi belirtilen tasinmazlarin Tark Lirasi cinsinden pazar dederinin tespitine yonelik
olarak; Sermaye Piyasasi Kurulu’nun III-62.3 sayili "Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak
Gayrimenkul Dederleme Kuruluslari Hakkinda Teblig” hikimleri ile ayni tebligin ekinde yer alan
“Dederleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar”, Kurul'un Seri III-62.1 sayili
“Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlari Hakkinda Tebligi” dogrultusunda Sermaye Piyasasi
Kurulu Karar Organi'nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayili karari ile uygun gdértlen Uluslararasi
Degerleme Standartlari 2017 kapsaminda hazirlanmistir. Rapor; Sermaye Piyasas! Kurulu’nun III-
62.3 sayil tebligin 1. maddesinin 2. fikrasi kapsaminda hazirlanmistir.

Isbu degerleme raporu amacina uygun olarak hazirlanmis olup baska amagla kullanilamaz.
Tarafimiza muisteri tarafindan getirilen herhangi bir kisitlama bulunmamaktadir.
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3. BOLUM RAPOR BILGILERI

3.1 Rapor Tarihi ve Numarasi
Bu dederleme raporu, Kuzugrup Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S. icin sirketimiz
tarafindan 30.06.2025 tarihinde, 2025/SPK-031 rapor numarasi ile hazirlanmistir.

3.2 Raporu hazirlayanlarin ad ve soyadlari, sorumlu degerleme uzmaninin
adi ve soyadi
Bu dederleme raporunu 405206 SPK Lisans belge no’suna sahip sorumlu degerleme
uzmani Taskin PUYAN ile 406295 SPK Lisans belge no’suna sahip sorumlu degerleme uzmani
Tolgahan EKER hazirlanmistir.

3.3 Degerleme tarihi

Bu dederleme raporu igin, sirketimizin dederleme uzmanlar 24.06.2025 tarihinde
calismalara baslamis ve 30.06.2025 tarihi itibari ile raporu hazirlamiglardir. Bu surede
gayrimenkul mahallinde ve ilgili resmi dairelerde incelemeler ve ofis galismasi yapilmistir.

3.4 Dayanak s6zlesmesinin tarihi ve numarasi

Bu dederleme raporu, sirketimiz ile Kuzugrup Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S. arasinda
taraflarin hak ve yukumldliklerini belirleyen 2025_Kuzugrupgyo_001 no’lu ve 18.06.2025
tarihli dayanak sozlesmesi hikimlerine bagl kalinarak hazirlanmistir.

3.5 Raporun Tebligin 1. Maddesi kapsaminda hazirlanip hazirlanmadigina

iliskin aciklama

Bu rapor, Sermaye Piyasas! Kurulu'nun III-62.3 sayili "Sermaye Piyasasinda Faaliyette
Bulunacak Gayrimenkul Dederleme Kuruluslari Hakkinda Teblig” hiakimleri ile ayni tebligin
ekinde yer alan “Dederleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar”, Kurul’un Seri
I1I-62.1 sayili "Sermaye Piyasasinda Dederleme Standartlari Hakkinda Teblig” dogrultusunda
Sermaye Piyasasl Kurulu Karar Organi’‘nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayil karari ile uygun
gorilen Uluslararasi Dederleme Standartlar 2017 kapsaminda hazirlanmistir. Rapor; Sermaye

Piyasas! Kurulu'nun III-62.3 sayil tebligin 1. maddesinin 2. fikrasi kapsaminda hazirlanmistir.

3.6 Degerleme konusu gayrimenkuliin ayni kurulus tarafindan daha onceki
tarihlerde de degerlemesi yapilmissa son ii¢c degerlemeye iliskin bilgiler

Konu tasinmazlar igin sirketimizce daha 6nce hazirlanmis gayrimenkul degerleme raporu
bulunmamaktadir.

IMZA DEGERLEME RAPOR NO: 2025/031
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4. BOLUM GAYRIMENKULLERIN  YASAL  DURUMUNA
ILISKIN BILGILER
4.1 Gayrimenkullerin Tapu Kayitlari, Plan, Proje, Ruhsat, Sema Vb.
Dokiimanlari Hakkinda Bilgileri

4.1.1. Gayrimenkullerin Miilkiyet Durumu

SAHIBI : Kuzugrup Gayrimenkul Yatirim Ortakhdi Anonim Sirketi (1/1)
IL : Istanbul
ILCE : Bakirkoy
MAHALLE : Zeytinlik
PAFTA : -
ADA NO : 564
PARSEL NO : 181
YUZOLCUMU n 112.954,29 m?2
. 25 Kath 1,2,3,4 Nolu Bloklardan Olusan Betonarme Otel, 24
ANA GAYRIMENKUL . Kath 5,6,7,8. Bloklardan Olusan Betonarme Otel, 21 Katli 9.
NITELIGI ’ Bloktan Olusan Betonarme Otel, Toptan ve Perakende Ticaret
Isyeri ve Arsasi
TAPU TARIHI : 06.07.2023
YEVMIYE NO : 11297

DEGERLEMEYE KONU BAGIMSIZ BOLUMLERIN TAPU KAYITLARI

S;%A Bl'\]gK KAT NO %vgof: NITELIGI ARSA PAYI Clilt-)T SANY: A
1.Bodrum+Zemin,1, .
1 9 2,3,4,56,7,8,9,10,1 1 Otel 28765/346158 158 15511
1,12,13,14,15,16
2 9 1.Bodrum 2 Ticaret 59/346158 158 15512
3 9 1.Bodrum 3 Ticaret 54/346158 158 15513
4 9 1.Bodrum 4 Ticaret 195/346158 158 15514
5 9 1.Bodrum 5 Ticaret 29/346158 158 15515
6 9 1.Bodrum 6 Ticaret 30/346158 158 15516
7 9 1.Bodrum 7 Ticaret 207/346158 158 15517
8 9 1.Bodrum 8 Ticaret 88/346158 158 15518
9 9 1.Bodrum 9 Ticaret 429/346158 158 15519
10 9 1.Bodrum 10 Ticaret 1641/346158 158 15520
11 9 1 11 Apart Otel 266/346158 158 15521

IMZA DEGERLEME RAPOR NO: 2025/031
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12 9 1 12 Apart Otel 130/346158 158 | 15522
13 9 1 13 Apart Otel 181/346158 158 | 15523
14 9 1 14 Apart Otel 198/346158 158 | 15524
15 9 1 15 Apart Otel 57/346158 158 | 15525
16 9 1 16 Apart Otel 250/346158 158 | 15526
17 9 2 17 Apart Otel 266/346158 158 | 15527
18 9 2 18 Apart Otel 130/346158 158 | 15528
19 9 2 19 Apart Otel 181/346158 158 | 15529
20 9 2 20 Apart Otel 198/346158 158 | 15530
21 9 2 21 Apart Otel 57/346158 158 | 15531
22 9 2 22 Apart Otel 224/346158 158 | 15532
23 9 3 23 Apart Otel 266/346158 158 | 15533
24 9 3 24 Apart Otel 130/346158 158 | 15534
25 9 3 25 Apart Otel 181/346158 158 | 15535
26 9 3 26 Apart Otel 198/346158 158 | 15536
27 9 3 27 Apart Otel 303/346158 158 | 15537
28 9 4 28 Apart Otel 266/346158 158 | 15538
29 9 4 29 Apart Otel 130/346158 158 | 15539
30 9 4 30 Apart Otel 181/346158 158 | 15540
31 9 4 31 Apart Otel 198/346158 158 | 15541
32 9 4 32 Apart Otel 255/346158 158 | 15542
33 9 5 33 Apart Otel 266/346158 158 | 15543
34 9 5 34 Apart Otel 130/346158 158 | 15544
35 9 5 35 Apart Otel 181/346158 158 | 15545
36 9 5 36 Apart Otel 198/346158 158 | 15546
37 9 5 37 Apart Otel 226/346158 158 | 15547
38 9 6 38 Apart Otel 266/346158 158 | 15548
39 9 6 39 Apart Otel 130/346158 158 | 15549
40 9 6 40 Apart Otel 181/346158 158 | 15550
41 9 6 41 Apart Otel 198/346158 158 | 15551
42 9 6 42 Apart Otel 163/346158 158 | 15552
43 9 7 43 Apart Otel 266/346158 158 | 15553
44 9 7 44 Apart Otel 130/346158 158 | 15554
45 9 7 45 Apart Otel 181/346158 158 | 15555
46 9 7 46 Apart Otel 362/346158 158 | 15556
47 9 8 47 Apart Otel 266/346158 158 | 15557
48 9 8 48 Apart Otel 130/346158 158 | 15558
49 9 8 49 Apart Otel 181/346158 158 | 15559
50 9 8 50 Apart Otel 336/346158 158 | 15560
51 9 9 51 Apart Otel 266/346158 158 | 15561
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52 9 52 Apart Otel 130/346158 158 | 15562
53 9 53 Apart Otel 181/346158 158 | 15563
54 9 54 Apart Otel 283/346158 158 | 15564
55 9 10 55 Apart Otel 266/346158 158 | 15565
56 9 10 56 Apart Otel 130/346158 158 | 15566
57 9 10 57 Apart Otel 181/346158 158 | 15567
58 9 10 58 Apart Otel 276/346158 158 | 15568
59 9 11 59 Apart Otel 396/346158 158 | 15569
60 9 11 60 Apart Otel 181/346158 158 | 15570
61 9 11 61 Apart Otel 256/346158 158 | 15571
62 9 12 62 Apart Otel 396/346158 158 | 15572
63 9 12 63 Apart Otel 181/346158 158 | 15573
64 9 12 64 Apart Otel 214/346158 158 | 15574
65 9 13 65 Apart Otel 371/346158 158 | 15575
66 9 13 66 Apart Otel 366/346158 158 | 15576
67 9 14 67 Apart Otel 371/346158 158 | 15577
68 9 14 68 Apart Otel 337/346158 158 | 15578
69 9 15 69 Apart Otel 371/346158 158 | 15579
70 9 15 70 Apart Otel 337/346158 158 | 15580
71 9 16 71 Apart Otel 371/346158 158 | 15581
72 9 16 72 Apart Otel 337/346158 158 | 15582

(*) Tasinmazlarda kat mulkiyetine gecilmistir.
4.1.2. Ilgili Tapu Sicil Miidiirliigii'nde Yapilan Iincelemeler
Musteri tarafindan 19.06.2025 tarihinde temin edilen takyidath tapu bilgileri asagida
belirtilmistir.
Beyanlar Hanesinde (Miistereken):
-Yonetim Plani Degisikligi: 15.05.2023 (24.05.2023 tarih, 8964 yevmiye)
-KM ne Cevrilmistir. (16.03.2022 tarih, 4874 yevmiye)
-KM ne Cevrilmistir. (04.03.2021 tarih, 3900 yevmiye)
-Diger (Konusu: Avrupa Yakasi Milli Emlak Dairesi Baskanliginin 30/09/2019 tarih ve 93997
sayili yazisinda Avrupa Yakasi Milli Emlak Dairesi Baskanliginin 564 ada,181 parsel sayil
tasinmaz malin Hazineye ait 131986/12764883 hissesinin stz konusu tasinmazin Kiyida
kalan kisminin slresiz ve bedelsiz olarak kayitsiz ve sartsiz terkini saglanacaktir.) Tarih:
01/10/2019 Sayi: 18685 (01.10.2019 tarih, 11792 yevmiye)
-KM ne Cevrilmistir. (24.11.2017 tarih, 13016 yevmiye)
-Kismen Kiyi Kenar Cizgisi Icinde Kalmaktadir. 08/02/2017 YEVMIYE 1691 (08.02.2017
tarih, 1691 yevmiye)

IMZA DEGERLEME RAPOR NO: 2025/031
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Serhler Hanesinde (Miistereken):

-Kira Serhi: 07/01/2014 tarihinden baslamak tzere 99 yiligi 1 TL bedelle 99 Yil middetle
1208-1209 nolu T.M. yeri ve kablo gecis gizergahi. Tirkiye Elektrik Dagitim A.S. lehine
Kira Serhi) (13.02.2014 tarih, 1913 yevmiye)

-1 TL bedel karsiliginda kira s6zlesmesi vardir. (99 yilligi 1.TL. bedelle 1204-1205-1206-
1207 nolu T.M. Yeri ve Kablo Gecis Gizergahi Tirkiye Elektrik Dagitim A.S. Genel
Midarliagu lehine Gegis) (23.08.2017 tarih, 9621 yevmiye)

Serhler Hanesinde (1, 9 ve 10 No’lu Bagimsiz Boliimler Uzerinde):

-400.000 TL bedel karsiliginda kira sézlesmesi vardir. (24.10.2023 tarih, 18560 yevmiye)
Rehinler Hanesinde (Miistereken):

-Tlrkiye Halk Bankasi A.S. lehine 1l.dereceden 2.000.000.000,-TL tutarinda ipotek tesis
edilmistir. (03.03.2023 tarih, 3940 yevmiye)

4.1.3. Ilgili Kadastro Miidiirliigii’nde Yapilan Incelemeler

Dederlemeye konu tasinmazlarin kadastral siniri, alan ve konum tespiti Bakirkdy
Kadastro Mudurligi’nde bulunan paftalar Gzerinden ve https://parselsorgu.tkgm.gov.tr online
parsel sorgu sisteminden yapilan incelemeler suretiyle tespit edilmistir.

4.1.4. Gayrimenkuliin Imar Plani Bilgileri

Bakirkoy Belediyesi Imar Mudirligi’nde yapilan incelemelerde konu parsel 20.03.1991
tarihli, 1/1000 6lcekli, Tirkiye Emlak Bankasi Atakdy Sahil Tesisi Mevzi Imar Plani ve
20.04.2010 tarihli, 1/1000 &lcekli, Fiber Optik Kablo Tesis Hatti Uygulama Imar Plan
kapsaminda, E:2.00, H:72.00 m vyapilasma sartlarinda "Turizm Rekreasyon Alani" ile
"Akaryakit Istasyonu Alani" kapsaminda kalmaktadir. Parselin kiyida kalan 131986/12764883
hissesinin (yaklagik 1.131,96 m=2) hazineye devri gerekmektedir. Alinan sifahi bilgiye goére
tasinmazin bulundudu blok, kiyi kenar gizgisi nedeni ile terk edilecek alanda kalmadigi
ogrenilmistir. Konu tasinmazlarin Gzerinde yer aldidi parsel kentsel dontisim boélgesi, riskli
alan ya da rezerv alan iginde yer almamaktadir. Tasinmaz Bakirkéy Belediyesi sinirlari
icerisindedir.

IMZA DEGERLEME RAPOR NO: 2025/031
12



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

Tasinmaz Degerleme
ve Damismanhk A.$

Parselin imar Plani Ornegi

4.1.5. Gayrimenkullerin Proje, Ruhsat, Sema Vb. Dékiimanlari Hakkinda Bilgiler
Bakirkdéy Belediyesi Imar Arsivi mevcut dosyasinda 564 Ada 181 Parselde 9. Blok icin

dizenlenmis 03.12.2013 tarih, 5736-E sayili yeni yapi ruhsati, 13.12.2016 tarih, 31088-9
sayil tadilat ruhsati, 29.03.2019 tarih, 16705/9 sayili tadilat ruhsati ile 08.02.2022 tarih ve
6124 sayili yap! kullanma izin belgesi incelenmistir. Iskdn belgesi toplam 21 kat, otel, ticaret
ve 85.880,08 m2 insaat alani igin diizenlenmistir. Tasinmazlarin konumlandigi blok igin alinmis

olan yapi ruhsatlari ve yapi kullanma izin belgesi asadida tablolar halinde listelenmistir.

YAPI RUHSATI

L. . e B.B. Insaat Alani Verilis
Tarihi No'su Nitelik Adedi (m2) Nedeni
03.12.2013 | 5736-E | Ofis ve Is Yeri === === Yeni Yapi
13.12.2016 |31088-9 | Otel ve Ticaret 72 85.859,68 Tadilat
29.03.2019 |16705/9 | Otel ve Ticaret 72 85.880,08 Tadilat
YAPI KULLANMA IZiN BELGESI
L. , ot B.B. insaat Alani Verilis
Tarihi No'su Nitelik Adedi (m2) Nedeni
08.02.2022 | 6124 Otel ve Ticaret 72 85.880,08 Iskan

IMZA DEGERLEME RAPOR NO: 2025/031
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Bakirkdy Imar Arsivinde yapilan incelemede, tasinmazlara ait ruhsat ve imar planlari icin
25.04.2014 tarihinde iptal davasi acildigi, 10. Idare Mahkemesinin 03.12.2013 tarihinde
ruhsatlari iptal ettigi, 4. Idare Mahkemesinin 18.07.2017 tarihinde projelerin imar planlarina
uygun olduguna karar verdigi goériilmustir. Bakirkdy Belediyesi Imar Mudirliiga ile yapilan
gorismede blok bazinda alinan son tarihli tadilat ruhsatlarinin ve iskanlarin gecerli oldugu,
herhangi bir sikinti olmadigi tarafimiza sifahen bildirilmistir. Dosya icerisinde yapilan
incelemede yeni yapi ve tadilat ruhsatlarinin iptali ile ilgili mahkeme kararlar goérilmdistar.
05.03.2020 tarih, 9658580006- 310.10/12388 sayili Yapi Denetim Sefliginin dilekce cevabi
yazisinda yapi kullanma izin belgelerinin yurirlikte ve gecerli oldugu belirtilmistir.

Ana gayrimenkulle ilgili olarak ada, parsel bazinda yerinin dogrulugu parselasyon
planindan, bagimsiz bélim bazinda tasinmazlarin konumunun dogrulugu Webtapu sisteminde
mevcut kat irtifakina esas onayli mimari tadilat projesi incelenmek suretiyle tespit edilmistir.
Bina oturum yonl vaziyet planinda belirtilen cephe uzunluklar referans alinarak tespit
edilmigtir.

4.2 Gayrimenkul ile ilgili herhangi bir takyidat veya devredilmesine iliskin
herhangi bir sinirlama olup olmadigi hakkinda bilgi

Gayrimenkul Yatinm Ortakhklarina Iliskin Esaslar Tebligi'nin 22. maddesinin birinci
fikrasinin (c) ve (j) bentlerinde belirtilen hikimler gercevesinde tasinmazlarin tamami
Uzerinde yer alan kira serhleri TEK Kurumunun bdlgede verdigi hizmete yonelik kisitlayic
ozellikleri olmayip, serhler rutin uygulama olup tasinmazin devrine ve dederine olumsuz etkisi
bulunmamaktadir. Yine tasinmazlarin tamami Uzerinde yer alan yénetim plani, kat mulkiyetine
cevrilmistir beyanlan tasinmazlarin devredilebilmelerine iliskin bir  sinirlama
olusturmamaktadir.

Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina Iliskin Esaslar Tebligi'nin “Yatinm faaliyetleri ve
yatirnm faaliyetlerine iliskin sinirflamalar” bashkh 22. Maddesinin (c) bendine gore;
“Portfoylerine ancak Uzerinde ipotek bulunmayan veya gayrimenkuliin dederini dogrudan ve
onemli dlglide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi olmayan gayrimenkuller ile
gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu madde hidkimleri sakhidir.”
Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi’'nin “ipotek, rehin ve sinirli ayni hak
tesisi” baslkl 30. maddesine gore ise; “Kat karsiligi ve hasilat paylasimi yapilan projelerde,
projenin gerceklestirilecedi arsalarin sahiplerince ortakliga, bedelsiz veya dusik bedel karsiligi
ortaklik lehine Ust hakki tesis edilmesi veya arsanin devredilmesi halinde, projenin teminati
olarak arsa sahibi lehine ortaklik portfoylinde bulunan gayrimenkuller lzerine ipotek veya
diger sinirli ayni haklar tesis edilmesi mimkindir. Ayrica kendi tlizel kisilikleri lehine temin
edilecek finansman igin portfoydeki varliklar Gzerinde ipotek, rehin ve diger sinirli ayni haklar
tesis edilebilir. Portféydeki varliklarin Gzerinde bu amaglar disinda higbir suretle tglncu kisiler
lehine ipotek, rehin ve dider sinirli ayni haklar tesis ettirilemez ve baska herhangi bir tasarrufta
bulunulamaz. Bu hususa ortakliklarin esas sézlesmesinde yer verilmesi zorunludur.” Yukarida
belirtilen hususlar dogrultusunda tasinmazin devrine olumsuz etkisi bulunmaktadir.

IMZA DEGERLEME RAPOR NO: 2025/031
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Rapor konusu tasinmazlarin tapu incelemesi itibariyle sermaye piyasasi
mevzuati hiikiimleri gergevesinde gayrimenkul yatirim ortakhig: portfoyiinde “bina”
bashg: altinda bulunmasinda, devredilmesinde (satisina) herhangi bir sakinca
olmayacagi goriis ve kanaatindeyiz."

4.3 Gayrimenkul ile ilgili varsa son ug yilhik donemde gerceklesen alim satim
islemlerine ve gayrimenkuliin hukuki durumunda meydana gelen
degisikliklere (imar planinda meydana gelen degisiklikler, kamulastirma
islemler vb.) iliskin bilgiler

4.3.1. Tapu Sicil Midiirliigii ve Kadastro Miithendisligi incelemesi
Misteriden 19.06.2024 tarihinde temin edilen takyidath tapu kayit bilgileri ile rapor
sonuglandiriimistir.

- Son g yil icerisinde herhangi bir alim satim islemi gerceklesmemistir. Tasinmazlar
06.07.2023 tarihinde “Tuzel Kisiliklerin Unvan Degisikligi” islemiyle Kuzugrup
Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Anonim Sirketi adina tescil edilmistir.

4.3.2. Belediye Incelemesi
Yapilan incelemelerde son 3 yillik donemde dederlemeye konu gayrimenkulin imar

durumunda herhangi bir degisiklik olmadigi tespit edilmistir.

4.3.3. Hukuki Durum Incelemesi

Bakirkdy Imar Arsivinde yapilan incelemede, tasinmazlara ait ruhsat ve imar planlari icin
25.04.2014 tarihinde iptal davasi acildigi, 10. Idare Mahkemesinin 03.12.2013 tarihinde
ruhsatlari iptal ettigi, 4. idare Mahkemesinin 18.07.2017 tarihinde projelerin imar planlarina
uygun olduguna karar verdigi goriilmistir. Bakirkdy Belediyesi imar Mudirltiga ile yapilan
gorismede blok bazinda alinan son tarihli tadilat ruhsatlarinin ve iskanlarin gecerli oldugu,
herhangi bir sikinti olmadigi tarafimiza sifahen bildirilmistir. Dosya igerisinde yapilan
incelemede yeni yapi ve tadilat ruhsatlarinin iptali ile ilgili mahkeme kararlar goéralmustar.
05.03.2020 tarih, 9658580006- 310.10/12388 sayili Yapi Denetim Sefligi'nin dilekge cevabi
yazisinda yapi kullanma izin belgelerinin yarirlikte ve gegerli oldugu belirtilmistir.

4.4 Gayrimenkuliin bulundugu boélgenin imar durumuna iliskin bilgiler
Tasinmazlarin imar durumu "Turizm Rekreasyon Alani" ile "Akaryakit Istasyonu
Alani"dir. Bélgede genel olarak benzer Turizmm Rekreasyon Alani ile konut Alani imar lejantina
sahip parseller bulunmakta olup, bdlgede nitelikli ticari-konut konsept projeler insa
edilmektedir.
4.5 Gayrimenkul igin alinmis durdurma karari, yikim karari, riskli yapi tespiti
vb. durumlara dair aciklamalar
Dederlemeye konu tasinmazlarin konumladigi yapiya ait; yapi ruhsatlari ve yapi
kullanma izin belgesi mevcut olup, yukarida raporumuzun “4.1.5. Gayrimenkulin Proje,
Ruhsat, Sema Vb. Dokimanlari Hakkinda Bilgiler” béliminde detay! paylasiimistir.
Dederleme konusu tasinmazlar Uzerinde kat irtifaki ve kat mulkiyeti kurulmus olup,
tasinmazlarla alakali dederleme tarihi itibariyle herhangi bir durdurma karari, yikim karari
veya riskli yapi karari da bulunmamaktadir.

IMZA DEGERLEME RAPOR NO: 2025/031
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4.6 Gayrimenkule iliskin olarak yapilmis sozlesmelere (gayrimenkul satis
vaadi sozlesmeleri, kat karsiligi insaat sozlesmeleri ve hasilat paylasimi
sozlesmeleri vb.) iligkin bilgiler

Degerleme tarihi itibariyle rapor konusu gayrimenkuller yapi kullanma izin belgesini
almis bagimsiz bolim niteligindedir. Gayrimenkuller icin herhangi bir satis vaadi s6zlesmesi,
kat karsiligi insaat sG6zlesmesi veya hasilat paylasimi s6zlesmesi bulunmamaktadir.

4.7 Gayrimenkuller ve gayrimenkul projeleri icin alinmis yapi ruhsatlarina,
tadilat ruhsatlarina, yapi kullanma izinlerine iliskin bilgiler ile ilgili
mevzuat uyarinca alinmasi gerekli tiim izinlerine alinip alinmadigina ve
yasal gerekliligi olan belgelerin tam ve dogru olarak mevcut olup
olmadigi hakkinda bilgi

Ilgili mevzuat uyarinca 564 ada 181 no’lu parsel lizerinde yer alan bagimsiz béliimlerin
gerekli tim izinleri alinmis olup proje igin yasal gerekliligi olan tim belgeleri tam ve dogru
olarak mevcuttur. Raporumuzun “4.1.5. Gayrimenkulin Proje, Ruhsat, Sema Vb. Dokimanlar

Hakkinda Bilgiler” bashgi altinda yasal belgeler hakkinda detayli bilgiler anlatiimistir.

4.8 Degerlemesi yapilan projeler ile ilgili olarak 29.06.2001 tarih ve 4708
sayihh Yapi Denetim Hakkinda Kanun uyarinca denetim yapan yapi
denetim kurulusu (ticaret unvani, adresi vb.) ve degerlemesi yapilan
gayrimenkul ile ilgili olarak gerceklestirdigi denetimler hakkinda bilgi

Parsel tzerindeki 9.blok icin alinmig olan 08.02.2022 tarihli yapi kullanma izin belgesinde
goruldigu gibi, rapor konusu ana yapinin yap! denetim faaliyeti; Konaklar Mahallesi, Akasyall
Sokak, No:8, I¢ kapi No:1 Besiktas/ISTANBUL adresinde kayitli, AKS Denetim Limited Sirketi
tarafindan verilmistir. Tasinmaz icin yapi kullanma izin belgesi alinmis olup yapi! denetimle bir
iliskisi kalmamistir.

4.9 Eger belirli bir projeye istinaden degerleme yapiliyorsa, projeye iliskin
bilgi ve planlarin ve s6z konusu degerin tamamen mevcut projeye iliskin
olduguna ve farkh bir projenin uygulanmasi durumunda bulunacak
degerin farkh olabilecegine iliskin agiklama

Bu dederleme raporu, proje degerleme calismasi igin hazirlanmamistir.

4.10 Varsa, gayrimenkul enerji verimlilik sertifikasi1 hakkinda bilgi

Rapor konu tasinmazlarin konumlu oldudgu bina icin C enerji performansinda
Y27343DD66BBD numarali ve 16.10.2021 tarihli belge bulunmaktadir.
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5. BOLUM GAYRIMENKULLERIN CEVRESEL VE FIZIKI BILGILERI

5.1 Gayrimenkullerin bulundugu bdlgenin analizi ve kullanilan veriler

Rapor konusu tasinmazlar; Istanbul ili, Bakirkéy ilgesi, Atakdy 2-5-6 Kisim Mahallesi,
Rauf Orbay Caddesi, Sea Pearl Sitesi, 9. Blok, JW Marriott Hotel Istanbul Marmara Sea,
No:2/1L, acik posta adresinde yer alan 72 adet bagimsiz bolimdur.

Tasinmazlara ulasim igin ilgenin ana arterlerinden Rauf Orbay Caddesi glizergahi
kullanilmaktadir. Ana artere yakin konumda olan tasinmazlara 6zel araglar ve toplu tasima ile
ulasim imkani bulunmaktadir.

Tasinmazlarin bulundugu bélge konut alani 6zelliginde olup, orta-ist ve ust gelir
dizeyine sahip aileler tarafindan ikamet amacgli olarak tercih edilmektedir. Yakin gevresinde
yapilasma benzer niteliklerde liiks site tarzinda insa edilmis apartmanlar, ayrik nizamda insa
edilmis bahgeli apartmanlar, egitim, dini tesis yapilari ve alisveris merkezleri seklindedir.

Tasinmazlarin yakin cevresinde Yali Istanbul Projesi, Emlak Kredi Bankasi Ortaokulu,
Toki Atakdy Konutlari, Galeria AVM, Atakdy Plus Alisveris Merkezi yer almaktadir.
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5.2 Gayrimenkullerin fiziki, yapisal, teknik ve insaat 6zellikleri

INSAAT TARZI : Betonarme karkas

INSAAT NizAMI : Ayrik (Blok)

BINA YASI oo~ 3

KAT ADEDI : 21 (4 bodrum, zemin, 16 normal kat)

TOPLAM INSAAT . 5 656,78 m2

ELEKTRIiK 1 Sebeke

JENERATOR  Mevcut

TRAFO : Mevcut

PARATONER . Mevcut (Faraday Kafesi)

SuU . Sebeke

SU DEPOSU : Mevcut

HiDROFOR  Meveut

KANALIZASYON : Sebeke

KLIMA TESISATI : Merkezi fan - coil sistemi mevcut

ISITMA SISTEMI © Mevcut

UYDU YAYIN . Meveut

SISTEMI

TELEFON Mevcut

SANTRAL

ASANSOR : Mevcut

GUVENLIK :  Guvenlik elemanlari ve glivenlik kameralari mevcut

YANGIN IHBAR

TES. :  Duman ve isi1 dedektorleri mevcut

¥2_§GIN SON. Yangin dolaplar, hidrantlar, yangin tipleri ve sprinker hatlar
' mevcut

YANG:!N . Mevcut

MERDIVENI

DIS CEPHE :  Cam giydirme cephe, aliminyum dograma

CATI . Teras tipi cati

OTOPARK :  Acik-kapali otopark yeri mevcut
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5.2.1. Binanin Genel Ozellikleri

o Degerleme konusu tasinmazlar 564 ada, 127.648,83 m2 yiizélcimli 181 no’lu imar parseli
Gzerinde toplam 8 adet konut blogu, 1 adet hastane blogu ve 1 adet otel blogu seklinde
insa edilmis olan Sea Pearl Atakdy Sitesinde yer almaktadirlar.

o Parselin gevresi ortak bahge duvar ile gevrelenmis olup, parselin bina oturum alanlan
disinda kalan kisimlari agik/kapali otopark, sosyal tesis, yurlyuls yollar ve yesil alan olarak
dizenlenmistir.

o Sitede 24 saat glvenlik hizmeti, spor salonu, teknik destek, concierge hizmetleri ile tim
bloklarin altinda kapali otopark bulunmaktadir.

o 9.Blok kapsaminda mahallen rezidans blogu olarak adlandirilan alanda yer alan 62 adet
bagimsiz bolim tapu kayitlarinda apart otel olarak kayitlidir. Bu durum tasinmazlarin
bulundugu parselin turizm alani lejantina sahip olmasindan kaynaklanmaktadir. Ancak
yerinde apart otel nitelikli tasinmazlar kiralik konut, ticaret nitelikli tasinmazlar dikkan
olarak pazarlanmaktadir.

o Bina dis cephesi cam giydirme cephe haldedir. Tasinmazlarin konumlu oldugu 9. Blok
parselin orta kisminda konumlu olup, Rauf Orbay Caddesine cephelidir.

o Ana gayrimenkul projesine gére 4 bodrum, zemin ve 16 normal kat olmak Uzere toplam 21
kattan olusmaktadir. Tasinmaz apart otel ve otel bélimiinden olusmakta olup, 4, 3 ve
2.bodrum katlar ortak kullanilmaktadir. Tasinmazin 4.bodrum katinda sosyal tesis, 10 ve 7
numarall bagimsiz boélimlere ait depolar ve teknik hacimler, 3. ve 2.bodrum katlarinda
otopark, 1.bodrum katinda otel girisi, toplanti odalari, resepsiyon, restoran alanlari, ve 9
adet dikkan, apart otel bélimiinde 1 ve 2.katlarda 6’ sar adet, 3, 4, 5 ve 6.katlarda 5’er
adet, 7, 8, 9 ve 10.katlarda 4’er adet, 11 ve 12.katlarda 3’er adet, 13, 14, 15 ve 16.katlarda
2'ser adet bagimsiz bolim yer almaktadir. Otel boliminde ise 1.bodrum, zemin, 1, 2, 3,
4, 5,6, 7,8,9, 10, 11, 12, 13, 14, 15 ve 16.katlarda tek bagimsiz bélim olarak yer
almaktadir. Ana tasinmaz bilnyesinde 9 adet dikkan, 1 adet otel ve 62 adet apart otel
olmak lzere 72 adet bagimsiz bolim yer almaktadir.

o Turizm yatinm belgesine gére ise otel adi; JW Marriott Hotel Istanbul Marmara Sea, Sinifi
ve turd; 5 yildizli oteldir. Otel kapasite bilgileri ise; 181 oda (2 yatakh), 11 suit oda (2
yatakl), 8 apart oda (2 yatakl), 1 apart oda (4 yatakli), 3 bedensel engelli odasi (2 yatakl)
toplam 204 oda, 410 yatak, 100 kisilik alakart lokanta, 120 kisilik , 120 kisilik alakart
lokanta, 50 kisilik acik yemek alani, 150 kisilik acik yemek alani, havuz bar, lobi bar, vitamin
bar, 220 kisilik lokanta, 28 kisilik toplanti salonu, 50 kisilik toplanti salonu, 70 kisilik toplanti
salonu, 100 kisilik toplanti salonu, 200 kisilik toplanti salonu (3 adet), agik ylizme havuzu,
kapal ylizme havuzu, tlirk hamami (2 adet), sauna (2 adet), buhar odasi (2 adet), masaj
Unitesi (8 adet), cocuk oyun Unitesi, aletli jimnastik salonu, jimnastik salonu, jimnastik
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salonu, erkek ve kadin kuafori, satis Unitesi (4 adet), 183 araclk otopark alani olarak
dosyasina islenmistir.

Otel dahilinde binanin dodu cephesi otel blogu ve bati cephesi rezidans blogu olarak
kullaniimaktadir.
Rezidans blogunda 62
faydalaniimaktadir.
Halihazirda otel blogunda 204 oda ve rezidans blojunda 37 adet apart oda hizmette
olmakta olup toplam 241 adet oda bulunmaktadir.

Projesinde girisin kuzey yonitnden verildigi gortlmustar.

adet apart oda bulunmakta olup, otel imkanlarindan

Binanin dis cephesi dis cephe panel cam giydirmedir. Binanin ana giris kapisi caml
aliminyum dograma kapi olup, merdiven basamaklari ve sahanliklar mermer kaplidir.
Binaya giris glivenlik noktasindan saglanmaktadir.

Binada acgik ve kapal otopark bulunmaktadir.

5.2.2. Tasinmazlarin Genel Ozellikleri

(0]

(o]

Degerlemeye konu 72 adet bagimsiz bolim binada farkl katlarda ve cephelerde yer almakta
olup, 1.bodrum katta yer alan 7 adet diukkan harici bagimsiz bolimler bir bitin halinde
otel olarak kullanilmaktadir.

Mahallinde yapilan gdzlemlerde genel olarak ortak alan zeminlerinin seramik kapli,
duvarlarinin boyali oldugu go6zlemlenmistir. Oda hacimlerinde zeminler seramik kapli,
duvarlar boyall olup banyo hacimlerinde vitrifiyeler tamdir. Tasinmazlar otel konseptine
uygun olarak mimari dekore edilmistir.

Tasinmazlarin blok, giris, kat, tip ve brit m2 bilgilerinin durumu asadida tabloda

sunulmustur.

BLOK| BINA | arno  BAGBOL| ripp | NETAUAN | ylany | ‘BRUTALANT
(M2) (M2)
1.Bodrum+Zemin,
9 | 2/1B 1';'93,';‘6?161',7' 1 Otel 21.297,84 : 28.692,00
12,13,14,15,16

9 2/1LC 1.Bodrum 2 Diikkan 45,25 48,83 59,33

9 2/1LC 1.Bodrum 3 Dukkan 39,25 44,14 53,63

9 2/1LC 1.Bodrum 4 Dikkan 147,35 160,56 195,08

9 2/1LC 1.Bodrum 5 Diikkan 20,20 23,80 28,92

9 2/1LC 1.Bodrum 6 Dukkan 20,45 24,45 29,71

9 2/1LC 1.Bodrum 7 Dikkan 138,25 170,29 206,90

9 2/1LC 1.Bodrum 8 Dukkan 64,75 72,35 87,91

9 2/1LC 1.Bodrum 9 Diikkan 342,65 - 429,35

9 2/1LA 1.Bodrum 10 Dikkan 1.202,05 - 1640,88

9 2/1L 1 11 3+1 140,00 200,74 266,42
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9 2/1L 1 12 1,5+1 66,25 97,98 130,04
9 2/1L 1 13 2+1 94,00 136,01 180,51
9 2/1L 1 14 2+1 109,85 149,36 198,23
9 2/1L 1 15 1+0 35,55 43,30 57,47
9 2/1L 1 16 3,5+1 136,70 188,38 250,01
9 2/1L 2 17 3+1 140,00 200,74 266,42
9 2/1L 2 18 1,5+1 66,25 97,98 130,04
9 2/1L 2 19 2+1 94,00 136,01 180,51
9 2/1L 2 20 2+1 109,85 149,36 198,23
9 2/1L 2 21 1+0 35,55 43,30 57,47
9 2/1L 2 22 3+1 110,50 168,99 224,28
9 2/1L 3 23 3+1 140,00 200,74 266,42
9 2/1L 3 24 1,5+1 66,25 97,98 130,04
9 2/1L 3 25 2+1 94,00 136,01 180,51
9 2/1L 3 26 2+1 109,85 149,36 198,23
9 2/1L 3 27 2+1 112,15 228,35 303,06
9 2/1L 4 28 3+1 140,00 200,74 266,42
9 2/1L 4 29 1,5+1 66,25 97,98 130,04
9 2/1L 4 30 2+1 94,00 136,01 180,51
9 2/1L 4 31 2+1 109,85 149,36 198,23
9 2/1L 4 32 2+1 112,15 191,85 254,62
9 2/1L 5 33 3+1 140,00 200,74 266,42
9 2/1L 5 34 1,5+1 66,25 97,98 130,04
9 2/1L 5 35 2+1 94,00 136,01 180,51
9 2/1L 5 36 2+1 109,85 149,36 198,23
9 2/1L 5 37 1,5+1 81,05 170,12 225,78
9 2/1L 6 38 3+1 140,00 200,74 266,42
9 2/1L 6 39 1,5+1 66,25 97,98 130,04
9 2/1L 6 40 2+1 94,00 136,01 180,51
9 2/1L 6 41 2+1 109,85 149,36 198,23
9 2/1L 6 42 1,5+1 81,05 123,12 163,40
9 2/1L 7 43 3+1 140,00 200,74 266,42
9 2/1L 7 44 1,5+1 66,25 97,98 130,04
9 2/1L 7 45 2+1 94,00 136,01 180,51
9 2/1L 7 46 3,5+1 156,95 273,11 362,46
9 2/1L 8 47 3+1 140,00 200,74 266,42
9 2/1L 8 48 1,5+1 66,25 97,98 130,04
9 2/1L 8 49 2+1 94,00 136,01 180,51
9 2/1L 8 50 3,5+1 156,95 253,40 336,30
9 2/1L 9 51 3+1 140,00 200,74 266,42
9 2/1L 9 52 1,5+1 66,25 97,98 130,04
9 2/1L 9 53 2+1 94,00 136,01 180,51
9 2/1L 9 54 3,5+1 156,95 213,60 283,48
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9 2/1L 10 55 3+1 140,00 200,74 266,42

9 2/1L 10 56 1,5+1 66,25 97,98 130,04

9 2/1L 10 57 2+1 94,00 136,01 180,51

9 2/1L 10 58 2+1 119,10 208,14 276,24

9 2/1L 11 59 4,5+1 213,15 298,17 395,72

9 2/1L 11 60 2+1 94,00 136,01 180,51

9 2/1L 11 61 2+1 119,10 192,61 255,63

9 2/1L 12 62 4,5+1 213,15 298,17 395,72

9 2/1L 12 63 2+1 94,00 136,01 180,51

9 2/1L 12 64 2+1 119,10 161,29 214,06

9 2/1L 13 65 4,5+1 211,25 279,71 371,22

9 2/1L 13 66 4,5+1 193,95 276,12 366,46

9 2/1L 14 67 4,5+1 211,25 279,71 371,22

9 2/1L 14 68 4,5+1 193,95 254,29 337,49

9 2/1L 15 69 4,5+1 211,25 279,71 371,22

9 2/1L 15 70 4,5+1 193,95 254,29 337,49

9 2/1L 16 71 4,5+1 211,25 279,71 371,22

9 2/1L 16 72 4,5+1 175,45 253,96 337,05
TOPLAM 45.662,88

5.3 Degerleme Islemini Olumsuz Yonde Etkileyen Veya Sinirlayan Faktorler
Dederleme islemini olumsuz yonde etkileyen veya sinirlayan herhangi bir faktor
bulunmamaktadir.
5.4 Varsa mevcut yapiyla veya insaati devam eden projeyle ilgili tespit edilen
ruhsata aykiri durumlara iliskin bilgiler
Rapor konusu tasinmazlarin bulundugu ana yapi igin herhangi bir ruhsata aykiri durum
bulunmamaktadir.
5.5 Ruhsat alinmis yapilarda yapilan degisikliklerin 3194 sayii Imar
Kanunu’'nun 21. maddesi kapsaminda yeniden ruhsat alinmasini
gerektigi degisiklikler olup olmadig: hakkinda bilgi

Tasinmazlar igin yapi izin belgesinin bulunmasi nedeniyle mevzuat kapsaminda 3194
sayili imar Kanunu’nun 21. maddesi kapsaminda yeniden ruhsat alinmasi gerekmemektedir.
5.6 Gayrimenkul degerleme tarihi itibariyle hangi amacla kullanildigi,

gayrimenkul arsa veya arazi ise lizerinde herhangi bir yapi bulunup
bulunmadigi ve varsa, bu yapilarin hangi amacgla kullanildigi hakkinda
bilgi

Dederleme tarihi itibariyle tasinmazlar diikkan, otel ve apart otel niteliginde olup, mevcut

durumda tim tasinmazlar birlestirilerek otel kullanimina tahsis edilmislerdir.
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6. BOLUM PAZAR BILGILERINE ILISKIN ANALIZLER

6.1 Tiirkiye’'nin Makroekonomik Goriiniimii, Kosullari Ile Gayrimenkul

Piyasasinin Analizi Ve Dayanak Veriler

2013 yili ikinci yarisindan itibaren diinyadaki kiiresel ekonomik gelismeler neticesinde,
ozellikle FED'in yaptigi parasal genislemenin sonlanacadi beklentisi ve diger jeopolitik risklerle
beraber faizler artis egilimine girmistir. 2015 yili sonu ve 2016 yilinin ilk ceyredinde faiz
oranlari % 11 mertebelerine kadar ¢cikmistir. 15 Temmuz’da yasanan darbe girisimi sonrasi
alinan onlemler ve iyilesen risk algisi ile Haziran 2016 da faizle % 8,75’e gerilemistir. Aralik
2016 itibariyle faiz oranlar % 9 mertebelerinde seyretmesine karsin 2017 Aralik ayi itibariyle
% 13,5'larin Gzerine kadar ¢ikmistir.

2018 Haziran ayinda faiz oranlari % 19 Ekim ayinda ise bu oran % 27 mertebelerine
kadar gikmistir. Ancak alinan ekonomik dnlemler sayesinde 2019 yil iginde faiz oranlar 6nce
% 19 mertebelerine sonra kademeli olarak merkez bankasinin faiz indirimleri sayesinde faiz
oranlari % 12 bandina gerilemistir. 2020 yilinda da faiz oranlarinin kademeli olarak disulrerek
tek haneli rakamlara gelmistir.

2021 vyih itibariyle ani kur artislarina 6nlem igin politika faizinde indirim ydnine
gidilmistir. 2021 vyil ikinci yarisinda uretim, istihdam, buyUme, ihracata odakli yeni bir
ekonomik model uygulamasina gecilmistir. Ancak yapilan faiz indirimleri ile kur garantili
mevduat faiz orani modeli kur artislarinda gecici ¢cekilme yasansa da sonraki stiregte kur eski
zirvelerini asmistir. Kademeli artislar ile 2024 yili mart ayi icerisinde %50’ye kadar yukseltilmis
olan politika faiz orani, 2025 yili enflasyon beklentileri dogrultusunda kademeli dasusler ile
%42,50'ye disurlilmusti. Ancak yasanan jeopolitik gelismeler dogrultusunda nisan ayinda
yapilan toplantida 350 baz puan ylkselisle %46’'ya cikarilmis, son yapilan haziran ayi
toplantisinda ise politika faiz orani sabit birakilmistir.
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6.1.1 Tiirkiye Biiyiilme Verileri ve Yillara Gore Enflasyon Oranlan

GSYH 2025 yili birinci geyrek ilk tahmini; zincirlenmis hacim endeksi olarak, bir énceki
yilin ayni geyredine goére %?2,0 artmistir.

GSYH'yi olusturan faaliyetler incelendiginde; 2025 yili birinci ceyredinde bir énceki yila
gore zincirlenmis hacim endeksi olarak; insaat sektort toplam katma dederi %7,3, bilgi ve
iletisim faaliyetleri %6,1, diger hizmet faaliyetleri %4,7, mesleki, idari ve destek hizmet
faaliyetleri %4,0, gayrimenkul faaliyetleri %2,4, Grin Uzerindeki vergiler eksi siibvansiyonlar
%1,8, hizmetler %1,3, finans ve sigorta faaliyetleri %0,5 ve kamu yonetimi, egitim, insan
sagligi ve sosyal hizmet faaliyetleri %0,3 artmistir. Tarim sektérii %2,0, sanayi ise %1,8
azalmigtir.

Mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis GSYH zincirlenmis hacim endeksi, bir énceki
ceyrede gore %1,0 artmistir. Takvim etkisinden arindirilmis GSYH zincirlenmis hacim endeksi,
2025 yilinin birinci ceyredinde bir 6nceki yilin ayni geyredine gore %?2,7 artmistir.

Uretim yéntemiyle Gayrisafi Yurt ici Hasila tahmini, 2025 yilinin birinci ceyredinde cari
fiyatlarla bir 6nceki yilin ayni geyredine gére %36,7 artarak 12 trilyon 125 milyar 173 milyon
TL olmustur. GSYH'nin birinci geyrek dederi cari fiyatlarla ABD dolari bazinda 335 milyar 504
milyon olarak gergeklesmistir.

GSYH biiyiime hizlan, |. Geyrek: Ocak-Mart, 2025

(%)

2023 2024

mmm Bir onceki yilin ayni ceyregine gore degigim orani (anndinimamig)  ====Bir dnceki ceyrege gore degisim orani

Kaynak: TUIK
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GSYH, iktisadi faaliyet kollarina gére A10(1) diizeyinde bliyiime hizlar, I. Ceyrek: Ocak-Mart, 2025
(%)
8 7,3

GSYH 2,0

2 4
0 -
.l
2,0 1,8
4
A BCDE o GHI J K L MN orPQ RST Netvergi

Mevcut Enflasyon Verisi

Kaynak: TUIK
Tahmini Enflasyon Verisi

Tiiketici Enflasyonu Tahminleri (%)

20

10 9,7

2025 2026 2027

Kaynak: Orta Vadeli Program [2025-27) 46

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligi
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Tiiketici Fiyat Endeksi Verileri

TUFE'deki (2003=100) degisim 2025 yili Mayis ayinda bir énceki aya gére %1,53 artis,
bir 6nceki yilin Aralik ayina gore %15,09 artis, bir dnceki yilin ayni ayina goére %35,41 artis
ve on iki aylik ortalamalara gore %45,80 artis olarak gerceklesmistir.

En yuksek adirliga sahip 3 ana harcama grubunun vyilik degisimleri; gida ve alkolsiiz
iceceklerde %32,87 artis, ulastirmada %24,59 artis ve konutta %67,43 artis olarak
gerceklesmistir. Ilgili ana gruplarin yillik dedisime olan etkileri ise gida ve alkolsiiz iceceklerde
%8,25, ulastirmada %4,07 ve konutta %9,34 olmustur.

TUFE degisim oranlari (%), Mayis 2025
Mayis 2025  Mayis 2024  Mayis 2023

Bir dnceki aya gre degisim orani 153 337 0,04
Bir dnceki yilin Aralik ayina gére degisim orani 1509 22,12 15,26
Bir Gnceki yilin ayni ayina gére degisim orani 3541 7545 39,59
On iki aylik ortalamalara gdre degjisim orani 45,80 62,51 63,72

Kaynak: TUIK
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6.1.2 Tiirkiye insaat Sektorii Verileri

Insaat sektérii ile ekonominin genelinde yasanan biiyiime arasindaki pozitif iliski son 7
ceyrektir 6nemli 6lglide bozulmustu. 2018 yilinda ekonomi yilizde 3,0 biylrken insaat sektéri
yuzde 1,9 kiglUlmustd. 2019 yilinda ise ekonomi yizde 0,9 biaylrken insaat sektori ylizde 8,6
daralmisti.

2020 yilinin birinci geyredinde baslayan ve devam eden salgin sirecinde pek gok
sektorde oldugu gibi etkilenmistir. Salginin sektore etkisi 2.ceyrekte sert bir sekilde
hissedilirken, 3. ceyrekte normallesme slireci ile toparlanmis, fakat son cgeyrekte salginin
devam etmesi ve destek paketlerinin sona ermesi ile diisis trendine girmistir. Insaat Sektéri
2020 yilinda %3,5 kliculmustir. 2021 yilina ilk ceyrek donemde ise kaydettigi %2,8 oraninda
blylme ile tekrar ylkselis sinyali Gretmis ve insaat sektoriinde temmuz ayi basindan itibaren
6nemli bir sigrama gdstermistir. Temmuz-Eylil déneminde artis sergileyen sektér, ekim ve
kasim aylarinda yeniden duraganlasmistir. 2021 yili genelinde ise bir 6nceki yila gére %0,9
oraninda gerileyen sektor, 2022 lclncl ceyredinde de bir 6nceki yilin ayni dénemine gore
%14,1 gerileme kaydetmistir. 2022 yilinda daralmanin hizlandidi insaat faaliyetleri, yilin ilk
U¢ ceyrek déneminde yillik bazda sirasiyla %7,5, %10,7 ve %15 oranlarinda kGgulmustar.
Sektor, araliksiz olarak son 5 ceyrek dénemdir sliren daralmadan sonra yilin son ceyredinde
%2 bliyime kaydetmistir. 2022 yili genelinde ise sektér, salgin yili 2020'den daha derin bir
daralma (-%8,4) yasamistir. Deprem bdlgesinde yeniden insa amaciyla artan faaliyetlerle
birlikte sektér, 2023 yilinda %5,0 ve %6,6, %7,2 ve 9,8 oranlarinda blylime kaydetmistir

Sektor, 2024 yili Uglincli ceyredinde %9,2 ile genel ekonominin Uzerinde blylime
kaydetmis, ikinci ceyrek doneme ait bliyime rakami da %6,5'ten %6,9'a glincellenmistir.
Boylece sektoér, Ust Uste 8 ceyrek kesintisiz biylimeye devam etmistir. Siki para politikasi ve
Kamuda Tasarruf ve Tedbir Paketi'ne ragmen gelen bu yuksek blyime rakamlarina kuskusuz
deprem bdlgesinin yeniden iman ve 6zellikle blylksehirlerde devam eden kentsel donlisim
calismalari blytk katki saglamistir. 2025 yilinda da yavaslamasina ragmen insaat sektérinin
pozitif blyime trendini stirdiirmesi beklenmektedir.

GSYH ve insaat Sektoriinde Bilylimenin Seyri (% puan)

22,3

11,4

7,5
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2023 yilinda zincirlenmis hacim endeksine gore gayrisafi sabit sermaye olusumu
icerisinde sektorel yatinmlarin payi yil genelinde artis gostermis, yilin son ¢eyredinde ise %7,5
olmustur. Insaat sektériiniin istihdamdaki payi ise 2023 yilinda %6,3 olarak gergeklesmistir.
Ote yandan, 2024 yili iiciincii ceyrek déneminde zincirlenmis hacim endeksine gére gayrisafi
sabit sermaye olusumu icerisinde sektérel yatinmlarin payl %9,4'e yiikselmistir. Insaat
sektértinlin istihdamdaki payi ise %6,7 olarak gergeklesmistir.

Yatirimlarda Yillik Degisim (%)

30

Kaynak: TUIK
Mevsim etkilerinden arindirilmis gliven endeksi Haziran ayinda bir dnceki aya gore;
hizmet sektériinde %0,4 oraninda artarak 110,9 dederini, perakende ticaret sektoriinde %?2,5
oraninda azalarak 108,5 dederini ve insaat sektoriinde %1,7 oraninda azalarak 86,9 dederini
almistir.

Mevsim etkilerinden arindirilmis giliven endeksleri ve degisim oranlar, Haziran 2025

Bir &nceki aya gore

Endeks degisim orani (%)
Mayis Haziran Mayis Haziran
Hizmet sektdrii gliven endeksi 110,5 110,9 0,9 0.4
Son 3 aylik donemde is durumu 109,8 110,2 2,3 0,4
Son 3 aylik dénemde hizmetlere olan talep 108,9 110,1 1,6 1,1
Gelecek 3 aylk doénemde hizmetlere olan talep
(- 112,8 112,3 -1,1 -0,4
Perakende ticaret sektdrii giliven endeksi 111,2 108,5 0,6 -2,5
Son 3 aylik dénemde is hacmi-satislar 121,2 119,6 -1,6 -1,3
Mevcut mal stok seviyesi(" 92,3 89,6 1,3 -2,9
Gelecek 3 aylik donemde is hacmi-satislar beklentisi 120,2 116,1 2.4 -3,4
in§aat sektorii gliven endeksi 88,4 86,9 3,9 -1,7
Alinan kayith siparigslerin mevcut dtzeyi 84,9 83,1 2.3 -2,1
Gelecek 3 aylk doénemde toplam cgalisan sayisi 92.0 90,7 5,5 1.4

beklentisi
(1) Mevcut mal stok seviyesi endeksinin artisi stok azalisini, azalisi ise stok artisini gostermektedir.

Kaynak: TUIK
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Yapi Izin Istatistikleri

Belediyeler tarafindan 2025 yili 1. geyredinde yapi ruhsati verilen binalarin toplam
yuzolgimid 27,0 milyon m2 iken; bunun 14,8 milyon m2'si konut, 6,6 milyon m2'si konut disi
ve 5,7 milyon m2'si ise ortak kullanim alani olarak gergeklesmistir. Belediyeler tarafindan 2025
yili I. ceyredinde yapi ruhsati verilen binalarin kullanma amacina gére en ylksek yUz6lgim
payina 18,9 milyon m2 ile iki ve daha fazla daireli ikamet amaclh binalar sahip oldu. Bunu 2,1
milyon m2 ile sanayi binalari ve depolar gergeklesmistir.

Yapi ruhsatina goére konut, konut digi ve ortak alanlarin yiizélgiim paylar, |. Geyrek, 2023-2025

(%)
60 -

52,9 54,7
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Grafikteki rakamiar, yuvarlamadan dolay toplami vermeyebilir.

Kaynak: TUIK
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Insaat Maliyet Endeksi

Insaat maliyet endeksi, 2025 yili Nisan ayinda bir énceki aya gére %1,67 artmis, bir
onceki yilin ayni ayina gore %?22,69 artmistir. Bir dnceki aya gére malzeme endeksi %2,01
artmis, iscilik endeksi %1,07 artmistir. Ayrica bir 6nceki yilin ayni ayina gére malzeme endeksi
%18,00 artmis, iscilik endeksi %31,82 artmistir.

Bina insaati maliyet endeksi, bir 6nceki aya gore %1,76 artmis, bir énceki yilin ayni ayina
gbre %23,14 artmistir. Bir 6nceki aya gbre malzeme endeksi %2,15 artmis, iscilik endeksi
%1,11 artmistir. Ayrica bir 6nceki yilin ayni ayina gére malzeme endeksi %18,96 artmis, iscilik
endeksi %30,93 artmistir.

Kaynak: TUiK

6.1.3 Konut Satislari ve Konut Kredilerinin Durumu

Tarkiye genelinde konut satislari Mayis ayinda bir édnceki yilin ayni ayina gére %17,6
oraninda artarak 130 bin 25 olmustur. Konut satis sayisinin en fazla oldugu iller sirasiyla 22
bin 103 ile Istanbul, 11 bin 975 ile Ankara ve 7 bin 817 ile izmir olurken, en az oldudu iller
sirasiyla 48 ile Ardahan, 67 ile Bayburt ve 91 ile Gimushane olarak gergeklesmistir.

Tarkiye genelinde ipotekli konut satislari Mayis ayinda bir dnceki yilin ayni ayina gore
%95,9 oraninda artarak 19 bin 412 olmustur. Toplam konut satislar iginde ipotekli satiglarin
payl %14,9 olarak gerceklesmistir. Ocak-Mayis doneminde gerceklesen ipotekli konut satiglari
ise bir 6nceki yilin ayni dénemine gbére %98,7 oraninda artarak 88 bin 606 olmustur.

Mayis ayinda 4 bin 674; Ocak-Mayis déneminde ise 21 bin 62 ipotekli konut satisi, ilk el
olarak gergeklesti.
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Kaynak: TUIK

Tarkiye genelinde diger konut satislari Mayis ayinda bir 6nceki yilin ayni ayina gére %9,9
oraninda artarak 110 bin 613 olmustur. Toplam konut satiglar iginde diger satislarin payi
%385,1 olarak gergeklesmistir.

Turkiye genelinde ikinci el konut satis sayisi Mayis ayinda bir 6nceki yilin ayni ayina gére
%?20,6 oraninda artarak 90 bin 479 olmustur. Toplam konut satislar iginde ikinci el konut
satisinin payl %69,6 gerceklesmistir.

Kaynak: TUIK
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6.1.4 Konut Fiyat Endeksi

Turkiye'deki konutlarin kalite etkisinden arindiriimis fiyat degisimlerini izlemek amaciyla
hesaplanan Konut Fiyat Endeksi (KFE) (2023=100), 2025 yili Mayis ayinda bir 6nceki aya gore
ylzde 3,4 oraninda artarak 182,4 seviyesinde gergeklesmistir.

Bir 6nceki yilin ayni ayina gore ylzde 32,3 oraninda artan KFE, ayni donemde reel olarak
yuzde 2,3 oraninda azalis géstermistir.

Istanbul, Ankara ve Izmir'in konut fiyat endekslerindeki gelismeler dederlendirildiginde,
2025 yih Mayis ayinda bir onceki aya goére, sirasiyla 2,7, 3,8 ve 3,0 oranlarinda artis
gbzlenmistir. Endeks dederleri bir énceki yilin ayni ayina gére, istanbul, Ankara ve izmir'de
sirasiyla ylzde 32,6, 41,4 ve 31,1 oranlarinda artis gostermistir.

Tablo 1: Konut Fiyat Endeksleri (2023=100)

TURKIYE ISTANBUL izmiR

Konut Fiyat 182,4 169,6 199,2 177.7
Endeksi

DY['!".‘ %32,3 %32,6 %414 %31,1
egisim

Aylik %3,4 %2,7 %3,8 %3,0
Degisim

Grafik 2: Konut Fiyat Endeksi (Yillik % Degisim)
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6.2 Genel Konjonktiiriin Otel Piyasasi ve Gayrimenkullerin Degerine Etkisi
2000’1 yillarin basindan itibaren turizm gelirlerinin Gayrisafi Yurt ici Gelir icindeki payi

%3’Un Uzerinde seyretmistir. 2016 yilinda Temmuz ayinda yasanan darbe girisiminin de
etkisiyle ilk kez bu pay %?2,6 ile %3 lik seviyenin altina inmistir. 2017 ve &6zellikle 2018 yil
turizmde toparlanma yili olmus, 2019 da bu egilim devam etmistir. 2018 yilinda toplam turizm
geliri 29,5 Milyar USD olarak, 2019 yilinda 34,5 Milyar USD olarak gerceklesmistir.

2019 yilinda turizmde gercgeklesen toparlanmanin etkisi sehir otellerinde de yavas yavas
hissedilmekte iken Covid-19 salgininin ortaya gikmasiyla 2020 yili Mart ayindan itibaren llkeye
giris gikislarda kisitlamalar yasanmaya baslanmis, yurtigi ve yurt disi turizm hareketliligi durma
noktasina gelmistir. Bu sirecgte otellerin blylk kismi gegici olarak faaliyetlerine ara vermis
olup Haziran ayindan itibaren kademeli olarak hayata gecirilen normallesme sireciyle az
kapasiteyle de olsa acilan tesisler olmustur. Yasanan bu olumsuz durum gok sayida insanin bir
araya geldigi kongre ve fuar turizmini de etkilemistir.

2022 yih basindan itibaren salginin etkisini azaltmasi ile birlikte turizm sektori
hareketlenmis, ayni etki 2023 yilinda da devam etmistir. Turizm geliri 2023 Ocak-Aralik
déneminde 6nceki yila gore %16,9 artarak 54.315.542.000 USD olmustur. Ziyaretgi sayisi ise
%11,1 artarak 57.077.440 kisi olmustur. Ulkemizdeki turizm altyapisinin gelismisligi ve
yabanci para birimlerinin Tark Lirasi karsisinda deder kazanmis olmasindan kaynakli olarak
turizm sektoriindeki canliigin devam etmesi beklenmektedir.

Turizm geliri Ocak, Subat ve Mart aylarindan olusan I. ceyrekte bir énceki yilin ayni
ceyredine gbre %5,6 artarak 9 milyar 451 milyon 244 bin dolar oldu. Ziyaretcilerden elde
edilen turizm geliri 9 milyar 323 milyon 872 bin dolar, transfer yolculardan elde edilen turizm
geliri ise 127 milyon 373 bin dolar olmustur.

6.2.1. Tiirkiye Geneli Konaklama Istatistikleri

iSLETME VE BASIT BELGELi KONAKLAMA TESISLERINDE TESISLERE GELIiS SAYISI VE
GECELEMELERIN YILLARA GORE DAGILIMI (NiSAN)
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Kaynak: T.C. Kiltiir ve Turizm Bakanligi Yatinm Ve Isletmeler Genel Mudirligi
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TURKIYE'YE GELEN YABANCI ZiYARETGILERIN YILLARA VE AYLARA GORE DAGILIMI

YILLAR % DEGIiSiM ORANI

AYLAR 2023 2024 2025 2024/2023 2025/2024
OCAK 2 005 967 2 047 027 2171118 2,05 6,06
SUBAT 1870 414 2294 579 2171942 22,68 -5,34
MART 2335728 2701244 2 346 403 15,65 -13,14
NiSAN 3321824 3611244 3 900 546 8,71 8,01
MAYIS 4 500 242 5130 119 5 037 447 14,00 -1,81
HAZIRAN 5 584 021 5 860 446 4,95

TEMMUZ 7 148 044 7 333 812 2,60

AGUSTOS 6 660 700 6 825 403 2,47

EYLUL 5786 027 6 054 431 4,64

EKIiM 4 987 112 5 448 459 9,25

KASIM 2 525 345 2 733663 8,25

ARALIK 2 483 756 2 588 856 4,23

TOPLAM 49 209 180 52 629 283 6,95

5 AYLIK

TOPLAM 14 034 175 15784 213 15 627 456 12,47 -0,99

2025 yili Mayis ayinda Ulkemizi ziyaret eden yabanci sayisinda gecen yilin aym ayma gore %1,81 azalis

kaydedilmistir.
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ISLETME VE BASIT BELGELI KONAKLAMA TESISLERINDE TESISLERE GELI$ SAYISI, GECELEME, ORTALAMA KALIS SURESI VE
DOLULUK ORANLARININ YILLARA GORE DAGILIMI (2023)

TESISE GELIS SAYISI GECELEME ORTAé_S«zIéASIi(AL@ DOLULUK ORANI(%)
YILLAR
YABANCI YERLI TOPLAM YABANCI YERLI TOPLAM YABANCI | YERLI | TOPLAM | YABANCI | YERLI | TOPLAM

2000 5185 866 8855902 | 14041768 | 22634549 | 16 475699 39 110 248 4,36 1,86 2,79 22,00 16,02 38,02
2001 8323 430 7749622 | 16 073052 | 34669 423 | 14 178 389 48 847 812 4,17 1,83 3,04 31,26 12,79 44,05
2002 9763 992 7916 706 | 17 680698 | 43 015298 | 15202 445 58 217 743 4,41 1,92 3,29 35,76 12,64 48,40
2003 8938 658 8429868 | 17 368526 | 40740617 | 16 233 902 56 974 519 4,56 1,93 3,28 33,46 13,33 46,79
2004 10937636 | 9724913 | 20662549 | 49599519 | 18 356 597 67 956 116 4,53 1,89 3,29 36,57 13,54 50,11
2005 12835962 | 10458 386 | 23 294 348 | 55820827 | 18818631 74 639 458 4,35 1,80 3,20 38,68 13,04 51,71
2006 11843254 | 11570101 | 23413 355 | 46436 420 | 21 502 638 67 939 058 3,92 1,86 2,90 32,20 14,91 47,11
2008 13636 613 | 11 286 396 | 24 923 009 | 56 887 639 | 20 832 444 77 720 083 4,17 1,85 3,12 38,16 13,97 52,13
2009 14 388 664 | 12 137 822 | 26 526 486 | 59 986 066 | 22 929 508 82 915 574 4,17 1,89 3,13 35,94 13,74 49,68
2010 17 415364 | 12338602 | 29 753 966 | 74 325670 | 23 832337 98 158 007 4,27 1,93 3,30 37,79 12,12 49,91
2011 19264 058 | 14350 129 | 33614187 | 78888 865 | 27616616 | 106 505 481 4,10 1,92 3,17 38,70 13,55 52,24
2012 20481231 | 15701931 | 36183162 | 90821953 | 30332132 | 121154085 4,43 1,93 3,35 41,44 13,84 55,28
2013 21180495 | 17 100 765 | 38 281 260 | 89591559 | 33090923 | 122 682 482 4,23 1,94 3,20 38,99 14,40 53,40
2014 23609016 | 17 292422 | 40901438 | 97581075 | 32448842 | 130029917 4,13 1,88 3,18 39,49 13,13 52,62
2015 23138428 | 20221542 | 43359970 | 96400316 | 37480990 | 133881 306 4,17 1,85 3,09 37,41 14,55 51,95
2016 14269 376 | 22 676 261 | 36 945 637 | 65793307 | 46752171 | 112 545478 4,61 2,06 3,05 24,68 17,54 42,22
2017 18868 600 | 24 178981 | 43047581 | 68 921 870 |47 305826 | 116 227 696 3,65 1,96 2,70 30,24 20,76 50,99
2018 25042076 | 25302742 | 50 344818 | 95109 378 | 49305889 | 144 415 267 3,80 1,95 2,87 37,16 19,27 56,43
2019 30934386 | 25179991 | 56 114 377 | 112178 562 | 46 970 422 | 159 148 984 3,63 1,87 2,84 41,52 17,38 58,90
2020 10345703 | 16 820 727 | 27 166 430 | 33286311 | 31518 111 64 804 422 3,22 1,87 2,39 11,73 11,10 22,83
2021 22530341 | 24750798 | 47281139 | 75521703 | 48133008 | 123654711 3,35 1,94 2,62 25,84 16,47 42,31
2022 37566 092 | 32676 318 | 70 242 410 | 123308 334 | 62593 776 | 185902 110 3,28 1,92 2,65 35,92 18,23 54,15
2023 40014918 | 37283173 | 77298 091 | 130592641 | 72595189 | 203 187 830 3,26 1,95 2,63 32,19 17,89 50,08
2024 44 044 950 | 39 198 606 | 83 243 556 | 139 599 507 | 76 418 208 | 216 017 715 3,17 1,95 2,60 33,54 18,36 51,91

Kaynak: T.C. Kiltir ve Turizm Bakanlidi Yatinm Ve Igletmeler Genel Midiirligi
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iSLETME VE BASIT BELGELI KONAKLAMA TESISLERINDE TESISLERE GELIS SAYISI, GECELEME, ORTALAMA KALIS SURESI VE DOLULUK ORANLARININ AYLARA GORE DAGILIMI (2025
OCAK-NISAN)
TESISE GELI§ SAYISI GECELEME ORTALAMA KALI§ SURESI DOLULUK ORANI (%)
AYLAR
YABANCI YERLI TOPLAM | YABANCI YERL TOPLAM | YABANCI YERLI TOPLAM | YABANCI YERLI TOPLAM
OCAK 1449509 | 2042583 | 4302182 | 3612333 | 5515247 | 9127580 2,49 187 2,08 13,09 19,98 33,07
SUBAT | 1395321 | 2524911 | 3920232 | 3544211 | 4535189 | 8079400 2,54 180 2,06 13,28 16,99 30,27
MART 1585146 | 2198379 | 3783525 | 4100230 | 3074603 | 8164932 2,64 181 2,16 13,75 13,04 26,79
NisAN 3321171 | 3244112 | 6565283 | 10331028 | 5042467 | 16274395 3,11 183 2,48 26,10 15,01 4112
TOPLAM | 7751237 | 10909985 | 18661222 | 21678711 | 19967596 | 41646 307 2,80 1,83 P¥i] 17,43 16,06 33,49

Kaynak: T.C. Kiltiir ve Turizm Bakanligi Yatinm Ve Isletmeler Genel Mudirligi

6.2.2. Istanbul Otel Pazari

Istanbul’'un uluslararasi is ortamindan ve turizmden aldi§i pay her gegen giin
artmaktadir. Litfi Kirdar Kongre Merkezi, Istanbul Kongre Merkezi, IKSV Konferans Merkezi,
Halic Kongre Merkezi, CNR ve Tiyap Fuar ve Kongre Merkezleri basta olmak Uzere gesitli
konferans, fuar ve toplanti faaliyetlerinin devreye girmesiyle kentin diinya kongre pazarindaki
yeri giderek saglamlasmaktadir.

Bu gelismeler, basta 5 yildizl oteller olmak lGizere mevcut otellerin, doluluk oranlarinda
ve satis gelirlerinde iyilesmeler saglamaktadir.

Otel pazarini, “ticari, toplanti ve turizm amacgh misteriler” olarak 3 ana grupta toplamak
miUmkindir. Misteri  gruplarindaki bu farkhlik Istanbul otellerinin programlarina da
yansimaktadir.

Is merkezlerinin Gayrettepe - Maslak hattindaki gelisimine paralel olarak Dedeman,
Plaza, Point, Conrad, Swissotel, Ciragan, Ritz Carlton, Hyatt Regency, Ceylan Intercontinental
ve The Marmara Taksim gibi 6nemli oteller Business Otel kimligini Ustlenmekte ve ticari
musteriye hitap etmektedir. Is insanlarindan olusan hedef kitle en karli misteri grubu olmakla
birlikte duslk sezonda (yaz aylarn ve hafta sonlar) doluluk temin etmek Uzere hedeflenen
turizm amacgh misteriler de géz ardi edilmemesi gereken bir unsur teskil etmektedir.

Istanbul'daki yeni otel yatinmlarinin Avrupa yakasinda Basin Ekspres Yolu ve
cevresinde, Anadolu yakasinda ise Pendik ve cevresinde yodunlastigi gérilmektedir. Ozellikle
Basin Ekspres Yolu ve gevresindeki tekstil fabrikalarinin arazileri Gzerinde yeni alisveris

merkezi, ofis ve otel projeleri giindeme gelmektedir. Bunun disinda E-5 Cobangesme-Atakdy
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mevkiindeki yeni imar planlari da bu bélgedeki fonksiyon olarak otel gelisimini desteklemekte,
ote yandan alinmis isletme belgeleri (projelendirilmis oteller) acisindan bakildiginda
Istanbul'un Anadolu yakasinin halen potansiyel barindirdidi gériilmektedir. Bu nedenle
Anadolu yakasi otel projeleri agisindan son dénemde oldukca ragbet goren bir bélge haline

gelmistir.

ISTANBUL TURizZM iSLETMESI BELGELI-BASIT KONAKLAMA BELGELI-TURIZM
YATIRIMI BELGELI KONAKLAMA TESISLERI SAYI VE KAPASITELERI
Asagidaki tabloda Kiiltir ve Turizm Bakanhginin “Turizm Isletmesi Belgeli”, “Basit

Konaklama Turizm Isletmesi Belgeli” ve “Turizm Yatirimi Belgeli” konaklama tesislerinin tiir ve
sinif bazinda tesis, oda ve yatak sayilari yer almaktadir. Istanbul’da toplamda “Turizm
Isletmesi Belgeli” ve “Basit Konaklama Turizm Isletmesi Belgeli” 3.067 tesis, 252.116 yatak
kapasitesi ile hizmet vermektedir. Yatirnmlarin tamamlanmasiyla ilave 87 tesis ve 19.193

yatak Istanbul'un konaklama kapasitesine dahil olacaktir.

isletme Belgeli Yatinm Belgeli
Tesis Tiir ve Sunufi Tesis Oda Yatak Tesis Oda Yatak
Sayisi Sayisi Sayisi Sayisi Sayisi Sayisi
Apart Otel 18 865 2410 1 32 64
B Tipi Tatil Sitesi 0 0 0 1 246 1142
Butik Otel 20 893 1872 5 160 324
Kamping 6 393 1.074 0 0 0
Kirsal Turizm Tesisi 0 0 0 1 28 58
Miistakil Apart Otel 5 286 944 0 0 0
1 Yildizh Otel 42 821 1.617 2 15 25
2 Yildizh Otel 61 1.866 3.645 4 71 142
3 Yidizh Otel 222 10.323 20.367 25 1.430 2.684
4 Yildizh Otel 197 20.691 41.372 23 3.134 6.964
5 Yidizh Otel 141 33.066 66.932 16 3.102 6.256
Pansiyon 215 2.398 4.744 0 0 0
4 Yildizh Termal Otel | 80 160 0 0 0
Termal Turizm Tesisi | 840 1.764 0 0 0
Ozel Tesis 196 6.837 13.605 9 752 1.534
Basit Konaklama Belgeli Tesis 1.942 45.805 91.610 0 0 0
Toplam 3.067 125.164 | 252.116 87 8.970 19.193

Kaynak: Kiiltiir ve Turizm Bakanliji, Yatirim ve Isletmeler Genel Miidtirliigii.
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6.2.3. 2004-2023 Yillari Tiirkiye Ve Istanbul’a Giris Yapan Yabanci Ziyaretgi Sayilari
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istanbul’a Giris Yapan Yabanci Ziyaretgci Sayilarinin Aylara Gore Dagilimi

YILLAR DEGiSiM ORANI YILLAR DEGISIM ORANI
AYLAR 2023 2024 2025 2025/2024 (%) 2023 2024 2025 2025/2024 (%)
0CAK 2.005.967  2.047.027 2.171.118 6,06 1.189.827 1.165.996  1.268.660 8,80
SUBAT 1.870.414  2.294579  2.171.942 -5,34 1.084.033  1.291.522  1.255.459 2,79
MART 2335728  2.701.244  2.346.403 -13,14 1206770  1.309.200  1.228.785 -6,14
NisSAN 3.321.824  3.611.244  3.900.546 8,01 1.289.903 1.478.218  1.583.204 7,10
MAYIS 4,500.242  5.130.119  5.037.447 -1,81 1505948 1.678.832  1.668.304 -0,63
HAZIRAN | 5.584.021  5.860.446 1.627.057  1.638.399
TEMMUZ | 7.148.044  7.333.812 1.873.097  1.905.146
AGUSTOS | 6.660.700  6.825.403 1747.611  1.802.290
EYLUL 5.786.027  6.054.431 1631963  1.753.540
EKIM 4987112  5.448.459 1.606.505  1.745.808
KASIM 2525345  2.733.663 1.288.610  1.394.452
ARALIK 2.483.756  2.588.856 1.318.706  1.418.919
TOPLAM
5 AYLIK
TOPLAM

6.2.5. Turizm Sektorii Son Donem istatistikleri, I. Ceyrek: Ocak-Mart, 2025

TUIK verilerine gére turizm geliri Ocak, Subat ve Mart aylarindan olusan 1. ceyrekte bir
onceki yilin ayni ceyredine gore %5,6 artarak 9 milyar 451 milyon 244 bin dolar oldu.
Ziyaretgilerden elde edilen turizm geliri 9 milyar 323 milyon 872 bin dolar, transfer yolculardan
elde edilen turizm geliri ise 127 milyon 373 bin dolar olmustur. Ziyaretgilerin turizm gelirinin
%?23,6'sinI Ulkemizi ziyaret eden yurt disi ikametli vatandaslar olusturmustur.

Ziyaretgiler, seyahatlerini kisisel veya paket tur ile organize etmektedirler. Bu geyrekte
ziyaretgiler tarafindan yapilan harcamalarin 8 milyar 104 milyon 875 bin dolarini kisisel
harcamalar, 1 milyar 218 milyon 997 bin dolarini ise paket tur harcamalar olusturmustur.

Ulkemizden cikis yapan ziyaretgi sayisi 2025 yili 1. ceyredinde bir dnceki yilin ayni
ceyredine gore %1,2 artarak 9 milyon 121 bin 152 kisi olmustur. Ziyaretgilerin %24,3'Un0 2
milyon 219 bin 38 kisi ile yurt disinda ikamet eden vatandaslar olusturmustur.

Bu ceyrekte lGlkemizden cgikis yapan ziyaretgilerin gecelik ortalama harcamasi 99 dolar
olmustur. Yurt disinda ikamet eden vatandaslarin gecelik ortalama harcamasi ise 67 dolar

olmustur.
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Turizm geliri ve ziyaretgi sayisi, |. Geyrek: Ocak-Mart, 2025

Degisim

2024 2025 oram'"

I | (%)

Turizm geliri (Bin ABD $) 8 947 889 9 451 244 56
Ziyaretci turizm geliri (Bin ABD $) 8784 800 9323872 6,1
Ziyaretci sayisi 9010 090 9121152 12
Ziyaretci kigi bagi ortalama harcama (ABD $) 975 1022 48
Ziyaretci gecelik ortalama harcama (ABD §) 93 99 6,8

Tablodaki rakamlar, yuvarilamadan dolay: toplami vermeyebilir.
(1) Degisim oran:: Bir dnceki yiin ayni donemine gore hesaplanmaktadir.

Kaynak: TUIK
Bu ceyrekte turizm geliri igerisindeki yeme icme harcamalarinin payr %24,7,
uluslararasi ulastirma harcamalarinin payl %15,9, paket tur harcamalarinin pay! ise %13,1
olmustur. Bir 6nceki yilin ayni dénemine gore paket tur harcamalan %?20,8, yeme icme
harcamalari %15,7 ve ulastirma (Turkiye ici) harcamalan %8,9 artmistir.

6.3 Ofis ve Ticari Gayrimenkuller Pazar Analizi

Istanbul ofis piyasasi 2024 yilinda dinamik ve cesitli secenekler sunmaktadir. Hazir ofis
fiyatlari konum, ofis boyutu, saglanan hizmetler gibi cesitli faktérlere bagl olarak degisiklik
gostermektedir. Istanbul, bircok ulusal ve uluslararasi firmanin tercihi olan bir is merkezi
konumundadir.

Hazir Ofis Fiyatlari

Istanbul'da hazir ofisler, dzellikle tasinma ve kurulum maliyetlerini diisiirmek isteyen
firmalar icin cazip bir segenek olarak 6ne cikmaktadir. Hazir ofis fiyatlari metrekare basina
belirlenir ve aylk olarak 6denir. Bu ofisler, mobilya, internet, temizlik gibi hizmetlerle
donatilmis olarak sunulur ve genellikle kisa sireli kiralama anlagsmalari yapilabilir.

Istanbul Finans Merkezi

Istanbul Finans Merkezi (IFM), hem kamu hem de &zel sektér bankalari, piyasa
denetleyici kurumlar, sigorta sirketleri ve bagimsiz ofis alanlarini iceren genis bir komplekstir.
IFM'deki ofisler diinya standartlarinda yiliksek teknoloji ile donatiimis olup, firmalara
operasyonlarini verimli bir sekilde ylritmeleri icin gerekli tim imkanlari sunar. IFM'de sunulan
hizmetler arasinda toplanti salonlari, 7/24 guvenlik, Wi-Fi, temizlik, bakim-onarim gibi birgok
olanak bulunmaktadir.

Ofis Alanlarinin Avantajlari

Istanbul'da hazir ofis kiralama, geleneksel ofislere gére bircok avantaj sunmaktadir. Bu
avantajlar arasinda esnek kiralama secgenekleri, operasyonel maliyetlerin distrilmesi, tam
donanimh ve hazir calisma alanlari gibi faktdrler yer almaktadir. Ayrica, toplanti odalari,

IMZA DEGERLEME RAPOR NO: 2025/031
40



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

- | Tasinmaz Degerleme
| ve Damismanhk A.$

resepsiyon hizmetleri ve diger destek hizmetleri gibi ekstralar da firmalarin is sireglerini
kolaylastirmaktadir.

Ozetle, Istanbul ofis piyasasi 2024 yilinda genis secenekler ve esnek ¢éziimler sunarak,
hem yerel hem de uluslararasi firmalarin ihtiyaglarini karsilamayi hedeflemektedir.

Istanbul Ofis Piyasasi: Kira Fiyatlari ve Bosluk Oranlari (2019-2023)
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Yukaridaki grafikte, Istanbul ofis piyasasi ile ilgili kira fiyatlari ve bosluk oranlarindaki

degdisimler gosterilmektedir. 2019-2023 yillari arasini kapsayan bu grafikte:

o Kira Fiyatlari (TL/m2): Yillar icerisinde artis géstermistir. Ozellikle 2022'de biiyiik
bir sictrama yasanmis ve 2023'te de artis devam etmistir.
e Bosluk Orani (%): 2019'da yuksek olan bosluk orani, 2022 ve 2023'te azalmaya
baslamistir.
Bu trendler, Istanbul'daki ofis piyasasinda hem kira fiyatlarinin yiikseldigini hem de
bosluk oranlarinin distigln, yani ofis alanlarina olan talebin arttigini géstermektedir.
Istanbul'daki ofis projelerinin ilcelere gdére dadihimi, sehirdeki is merkezlerinin
yogunluguna, altyapi gelisimlerine ve ekonomik aktiviteye gore sekillenmistir. Genel olarak

Istanbul’'un ofis projeleri Avrupa Yakasi’'nda ve Asya Yakasi’'nda yogunlasmistir.
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1. Avrupa Yakasi

e Levent-Maslak Bolgesi:
o Levent: Istanbul'un en prestijli is merkezlerinden biridir. Ozellikle yiiksek katli

plazalar ve A sinifi ofis binalari ile dikkat ceker. Iistanbul'un finans merkezi olarak

IMZA DEGERLEME RAPOR NO: 2025/031
42



Bu belge 5070 sayili Elektronik imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.
' 2

Tasinmaz Degerleme
ve Damismanhk A.$

bilinen bu bélge, bircok biylik sirketin genel merkezi veya bdélgesel ofislerine ev
sahipligi yapar.
o Maslak: Levent’e yakin bir konumda olup, benzer sekilde biylk ofis projelerine
ev sahipligi yapar. Teknoloji ve finans sektérleri burada yogunlasmistir.
e Gayrettepe-Zincirlikuyu-Sisli:
o Zincirlikuyu: Biylk ofis kulelerinin bulundugu bir baska énemli is merkezi.
Metro ve metroblis hatlarina yakinhdi nedeniyle ulasim acisindan cazip bir
bélgedir.
o Sisli: Daha eski is merkezlerine ev sahipligi yapan bu bdlge, Istanbul’un
geleneksel ticaret merkezlerinden biridir.
e Kagithane:
o Son yillarda kentsel donlisim projeleri ile hizla gelisen Kagithane, daha uygun
maliyetli ofis alanlari arayan sirketler igin cazip hale gelmistir.
e Bakirkoy ve Atakoy:
o Avrupa Yakasi'nda Atatlirk Havalimani’'na yakin bdlgelerde de gesitli ofis
projeleri bulunmaktadir. Bu bdlgeler, havaalanina yakinlik nedeniyle lojistik ve

ulasim sektoéri icin avantajhdir.
2. Anadolu Yakasi

e Atasehir:

o Istanbul Uluslararasi Finans Merkezi’'nin (IFM) bu bélgede bulunmasi, Atasehir’i
Istanbul’'un en dnemli ofis bélgelerinden biri haline getirmistir. Finans ve sigorta
sektorleri basta olmak lizere birgok biylk sirket bu bdlgede yer almaktadir.

o Umraniye:

o Atasehir’e komsu olan Umraniye, son yillarda buiyiik bir déniisim gegirmistir.
Ozellikle ofis ve ticaret alanlarinin gelisimi ile dikkat ceker. Blylik plazalar ve
modern ofis binalari bu bélgede yogunlasmaktadir.

o Kadikdoy-Kozyatag:

o Kadikdy hem ticari hem de konut olarak biyutk bir alani kapsar. Kozyatadi

bélgesi ise 6zellikle ofis binalari ve plazalan ile taninir. istanbul’un Asya

Yakasi'ndaki en merkezi ofis bdlgelerinden biridir.
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3. Yeni Gelisen Bolgeler

e Beylikdiizii ve Esenyurt:
o Avrupa Yakasi’'nin batisinda yer alan bu bolgeler, konut agirlikl olmakla birlikte,
son yillarda artan ticari alanlar ve ofis projeleri ile de dikkat cekmektedir.
e Basin Ekspres Yolu:
o Atatlrk Havalimani’‘na yakin olan bu bdélge, ofis projeleri ve ticaret merkezleri

icin gelisen bir alandir. Lojistik sektériindeki firmalar icin cazip bir bélgedir.

Bu genel dagilim, istanbul’'un is merkezlerinin farkl ilcelerde nasil konumlandigini ve
ofis projelerinin yogunlastigi bolgeleri 6zetlemektedir. Her bolgenin sundugu avantajlar ve

ozellikler, ofis projelerinin bu boélgelerdeki yogunlugunu belirlemektedir.

6.3.1. Ticari Gayrimenkul Verileri

2025 yili birinci ceyredinde Turkiye genelinde, bir 6nceki ceyrede gore yuzde 7,7
oraninda artan TGFE, bir dnceki yilin ayni geyredine gore nominal olarak ylizde 32,4 oraninda

artmis, reel olarak ise yuzde 5,2 oraninda azalmistir.

Tablo 1: Ticari Gayrimenkul Fiyat Endeksleri (2023=100)

Ticari Gayrimenkul Diikkan Ofis
Fiyat Endeksi Fiyat Endeksi Fiyat Endeksi
(TGFE) (DFE) (OFE)
I Iijf i 183,2 184,3 176,8
- TORKIYE = (%32,4) (%32,8) (%30,3)
162,2 163,5 157,8
iSTANBUL (%21,4) (%21,3) (%21,3)
195,0 200,8 179,0
(%37,5) (%40,6) (9%28,8)
| 186,7 186,7 186,4
JrIWTN ) FERSy (%35,3) (%36,7) (%27,5)
iZMiRr

* Parantez icindeki degerler yillik yizde degisimleri géstermektedir.
Kaynak: Turkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi
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Tirkiye genelinde, 2025 yili birinci ceyredginde bir Onceki ceyrede gore ylzde 7,2
oraninda artan Dikkan Fiyat Endeksi, bir 6nceki yilin ayni ceyregine gére nominal olarak ylizde
38,2, reel olarak ise ylzde 4,9 oraninda azalmistir. Ayni ¢eyrekte, bir dnceki ceyrege gore
ylzde 10,2 oraninda artan Ofis Fiyat Endeksi bir dnceki yilin ayni ¢eyredine gére nominal

olarak ylizde 30,3 oraninda artmis, reel olarak ise ylizde 6,7 oraninda azalmistir.

Grafik 3: Turkiye Diikkan ve Ofis Fiyat Grafik 4: Turkiye Dikkan ve Ofis Fiyat
Endeksleri (Ceyreklik % Degisim) Endeksleri (Yillik % Degisim)
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Kaynak: Tlrkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi

Uc biiylk ildeki gelismeler degerlendirildiinde, Istanbul, Ankara ve Izmir'in ticari
gayrimenkul fiyat endeksleri, 2025 yili birinci ¢eyredinde bir 6nceki geyrede gbére, sirasiyla
ylzde 5,1, 9,7 ve 9,8 oranlarinda artis gostermistir. Endeks degerleri bir 6énceki yilin ayni
ceyredine gére, istanbul, Ankara ve izmir'de sirasiyla yiizde 21,4, 37,5 ve 35,3 oranlarinda

artis gostermistir.

IMZA DEGERLEME RAPOR NO: 2025/031
45



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

Tasinmaz Degerleme
ve Damismanhk A.$

Grafik 5: Ticari Gayrimenkul Fiyat Endeksi - 3 Biiyiik il
(Yillik % Degisim)
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Kaynak: Tlrkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi

6.4 Turkiye Gayrimenkul Piyasasini Bekleyen Firsat ve Tehditler

Tehditler:

(o]

(0]
0

Tlrkiye'nin mevcut durumu itibariyle jeopolitik risklere acik olmasi sebebiyle mevcut ve
gelecekteki yatirrmlan yavaslamasi ve talebin azalmasi,

Son dénemde ddéviz kurundaki artis,

Yiksek enflasyon oranlari.

Firsatlar:

0

Turkiye'deki gayrimenkul piyasasinin uluslararasi standartlarda gelen taleplere cevap
verecek dlizeyde olmasi,

Faiz indirim sidrecine girilmesi ile 6zellikle gayrimenkul piyasasi Uzerinde yukari yoénlu
beklenti olusmasi,

Ozellikle kentsel déniisimiin hizlanmasiyla daha modern yapilarin insa ediliyor olmasi,
Geng bir nifus yapisina sahip olmanin getirdigi dogal talebin devam etmesi.
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6.5 Bolge Analizi

istanbul ili

Istanbul, Turkiye'de yer alan sehir ve (lkenin 81 ilinden biridir. Ulkenin en kalabalik,
ekonomik ve sosyo-kiltirel agidan en 6nemli sehridir. Sehir, iktisadi blyuklik agisindan
dinyada 34., nifus acgisindan belediye sinirlari géz 6nine alinarak yapilan siralamaya gore
Avrupa'da birinci, diinyada ise Lagos'tan sonra altinci sirada yer almaktadir.

2024 yili itibariyle nifusu 15.701.602 Kisidir.

Istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda yer alir. Batida Catalca Yarimadasi, doguda
Kocaeli Yarimadasi'ndan olusur. Kuzeyde Karadeniz, gliineyde Marmara Denizi ve ortada
Istanbul Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagh Saray, batida Tekirdag'a bagl
Cerkezkoy, Corlu, glineybatida Tekirdag'a bagli Marmara Ereglisi, kuzeydoguda Kocaeli'ne
bagh Kandira, doguda Kocaeli'ne bagli Korfez, giineydoguda Kocaeli'ne bagh Gebze ilceleri ile
komsudur. Istanbul'u olusturan vyarimadalardan Catalca Avrupa, Kocaeli ise Asya
anakaralarindadir. Kentin ortasindaki istanbul Bodazi ise bu iki kitay: birlestirir. Bo§azdaki
Yavuz Sultan Selim, Fatih Sultan Mehmet ve 15 Temmuz Sehitler Képrileri kentin iki yakasini
birbirine badlar. Istanbul Bodazi boyunca ve Halic'i cevreleyecek sekilde Tirkiye'nin
kuzeybatisinda kurulmustur.

Karadeniz ile Marmara Denizi'ni baglayan ve Asya ile Avrupa'yi ayiran istanbul Bodazi'na
ev sahipli§i yapmasi nedeniyle, istanbul'un jeopolitik 6nemi oldukca ytiksektir.

Istanbul'un yiiksek niifusu ve ileri sanayi sektéri cevresel konularda pek cok sikintiyi da
beraberinde getirmektedir. Hava, su ve toprak kirliligi gibi ana sorunlarin yani sira, garpik
kentlesme ve denetimsizlikten kaynaklanan gorinti ve gurGltG kirligi gibi ikincil sorunlar da
gbze carpmaktadir.

Istanbul'un toplam 39 ilcesi vardir. Bu ilgelerin 25'i Avrupa Yakasi'nda, 14'l ise Anadolu
Yakasi'ndadir. Bunlar; Adalar, Arnavutkoy, Atasehir, Avcilar, Badcilar, Bahcelievler, Bakirkdy,
Basaksehir, Bayrampasa, Besiktas, Beykoz, Beylikdlzli, Beyodlu, Blylkcekmece, Catalca,
Cekmekoy, Esenler, Esenyurt, Eylp, Fatih, Gaziosmanpasa, Gling6ren, Kadikdy, Kagithane,
Kartal, Kigukcekmece, Maltepe, Pendik, Sancaktepe, Sariyer, Silivri, Sultanbeyli, Sultangazi,
Sile, Sisli, Tuzla, Umraniye, Uskiidar ve Zeytinburnu ilgeleridir.

Istanbul'un tarihi semtlerinden batiya ve kuzeye gidildikge biiyiik bir farklilasma gérilir.
En ylksek gdkdelenler ve ofis binalari Avrupa Yakasi'da 6zellikle Levent, Mecidiyekdy ve
Maslak'ta toplanirken, Anadolu Yakasi'nda ise Kadikoy ilgesindeki Kozyatagi mahallesi dikkat
ceker.

Son yillarda insa edilen ¢ok yuksek yapilar, niifusun hizli bliyimesi géz énine alinarak
yapilmislardir. Sehrin hizla genislemesinden dolay! konutlasma, genellikle sehir disina dogru
ilerlemektedir. Sehrin sahip oldugu en yuksek gok katli ofis ve konutlar, Avrupa Yakasi'nda
bulunan Levent, Mecidiyekdy ve Maslak semtlerinde toplanmistir. Levent ve Etiler'de gok
saylda alisveris merkezi toplanmistir. Turkiye'nin en blylk sirket ve bankalarinin 6nemli bir
kismi bu bélgede bulunmaktadir. Yakin ddnemde finans kuruluslarinin operasyon merkezleri
Pendik — Tuzla ve Gebze aksina dogru kaymistir.
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Istanbul, kara ve deniz ticaret yollarinin bir kavsagi olmasi ve stratejik konumu nedeniyle
Turkiye'de ekonomik yasamin merkezi olmustur. Sehir ayni zamanda en blylk sanayi
merkezidir. Turkiye'deki sanayi istihdaminin %20'sini karsilamaktadir. Yaklasik olarak %38'lik
endistriyel alana sahiptir. istanbul ve cevre iller bu alanda; meyve, zeytinyadi, ipek, pamuk
ve tdtan gibi Grinler elde etmektedir. Ayrica gida sanayi, tekstil Gretimi, petrol Grinleri,
kaucuk, metal esya, deri, kimya, ilag, elektronik, cam, teknolojik Grinler, makine, otomotiv,
ulasim araglari, kagit ve kadit trtnleri ve alkolli igkiler, kentin dnemli sanayi Grlnleri arasinda
yer almaktadir.

Ticaret, Istanbul'un gelirinde en biiyiik paya sahip olan sektoérdir. Ilde bu sektdriin
gelismesinde Bogaz kopritlerinin, Asya ve Avrupa gibi merkezler arasinda uzanan otoyollarin
blylk katkisi vardir. Ayni sekilde demiryoluyla da Asya ve Avrupa'ya baglanmasi ve blylk
limanlan olmasi da bu konuda etkilidir. Istanbul ticaret sektéri lilke toplaminin %27'sini
olusturur. Disallm ve digsatim konusunda da Istanbul, Tirkiye capinda birinci siradadir.
Turkiye'de hizmet veren 6zel bankalarin timuinin, ulusal capta yayin yapan gazetelerin,
televizyon kanallarinin, ulasim firmalarinin ve yayinevlerinin ise timuine yakininin genel
merkezleri Istanbul'dadir. Nitekim, Istanbul ekonomisinde bankacilikla birlikte ulastirma-
haberlesme sektéri %15'i asan bir paya sahiptir.

Tarkiye'nin blUytk sanayi kuruluslarindan pek codunun genel merkezi ve fabrikasi
Istanbul'da bulunmaktadir. Ilde madeni esya, makine, otomotiv, gemi yapimi, kimya, dokuma,
konfeksiyon, hazir gida, cam, porselen ve gimento sanayii geliskindir. 2000'li yillarin basinda
pay! %30'a yakin olan sanayi, ticaretten sonra ildeki ikinci buyuk sektérdir.

Istanbul genelinde tim orman alanlari koruma altina alinmis olmakla birlikte sinirli
miktarda ormancilik faaliyeti yaratilmektedir.

Istanbul'un tarihi, anitlar ve yapitlarin fazlalii ve Bogaz'a sahip olmasi nedeniyle gdzde
turizmm merkezlerinden biridir. Ancak 2016 yil itibariyle turizmm sektériinde gerileme dénemi
baslamistir.

Istanbul'da ulasim kara, hava, deniz ve demiryolu gibi farkli sekillerde yapiimaktadir.
Sehir ici, sehirlerarasi ve uluslararasi tasimaciliin yapildigi biiyiik merkezlere sahiptir. Ilde
havayolu ulasiminin yapildigi iki sivil havalimani vardir. ilin kuzeyinde 3. Havalimani insaati
da tamamlanarak hizmet vermeye baslamistir. Yurtici ve yurtdisi pek gok merkeze aktarma
yapmaksizin ugmak mumkindir. Ildeki havalimanlarindan Atatiirk Havalimani, Avrupa
Yakasi'nda Bakirkdy ilcesinde, Istanbul Havalimani, Avrupa Yakasi’'nda Arnavutkdy ilcesinde,
Sabiha Gokgen Havalimani ise Anadolu Yakasi'nda Pendik ilgesinde yer alir. Atatirk Havalimani
ilde alaninda ilk olup, giinimizde yalnizca ézel uguslar icin kullaniimaktadir. Yeni istanbul
Havalimani hava ulagsiminda en bliyik paya sahiptir. Kent merkezine metro hatti ve otoyollarla
baglidir.

Karayoluyla ulasimi ise Istanbul'da 6zellikle sehirlerarasi yolculukta blylik bir paya
sahiptir. Turkiye'nin her iline ve ayrica Glrcistan, Yunanistan, Bulgaristan gibi komsu ulkelere
Istanbul'dan dogrudan seferler vardir. Istanbul Otogari da metroyla kent merkezine
baglanmaktadir.

Demiryolu ise bu iki ulasim yoluna oranla daha az tercih edilen bir baska hizmettir.
Istanbul'dan Eskisehir, Ankara, Konya, Adana, Bitlis, Van gibi yurtici merkezlerle; Yunanistan,

IMZA DEGERLEME RAPOR NO: 2025/031
48



Bu belge 5070 sayili Elektronik imza Kanunu cercevesinde e-imza i

imzalanmustir.
' .

Tasinmaz Degerleme
c>-- | ve Damsmanhik A.$

Bulgaristan, Romanya, Sirbistan, Macaristan, iran, Suriye ve Irak gibi dis merkezlere tren
seferleri vardir. Yiksek hizli tren Kadikdy ilgesinden hareket etmektedir.

Deniz yoluyla ise ilde diizenli ulasim yalnizca yurtiginde gergeklestirilir. Istanbul'dan
Yalova'ya, Balikesir'e ve Bursa'ya feribot ve araba vapuru seferleri vardir. Istanbul Limani'na
turistik amaclarla gelen minferit gemiler disinda yurtdisi varish gemi seferi yoktur.

Istanbul'da sehir ici ulagim ise biyilk bir sektdrdiir. Otobuslerle ulasim sadlayan IETT;
sehir hatlari vapurlarini ve deniz taksi isleten IDO; tramvay, metro, funikiler ve teleferik
hatlarinin sahibi Istanbul Ulasim A.S.; banliyé hizmeti sadlayan TCDD; dolmuslar, yolcu
motorlari ve ticari taksilerle Istanbul kompleks bir ulasim agina sahiptir.

Bakirkdy Ilcesi

Bakirkoy, eskiden Makrikdy, Istanbul ilinin Avrupa yakasinda yer alan ilgelerden biridir.
1989'a kadar sahip oldugu 275 km?2'lik alaniyla Istanbul'un en biylk yizélcimli ilcelerinden
olan ve o ddénem batida Catalca, kuzeyde Eyilpsultan ve Gaziosmanpasa'yla komsu olan
Bakirkdy 1989 ve 1992 yerel secimleri ile 6nce Kigukgekmece daha sonra Bahgelievler,
Badcilar ve Glingoren ilgelerinin ayrilmasi ile hem niifus, hem de alan olarak kigtlmustir

Ilce sinirlari kuzeyindeki E-5 Karayolu siniri olup, Giingéren ve Bahcgelievler ilceleri;
glineyinde Marmara Denizi, dogusunda Cirpici deresi sinir olup, Zeytinburnu ilcesi, batisinda
ve kuzey-batisinda ise Kigcilkcekmece ilgesi bulunmaktadir. Bu sinirlar icerisinde Bakirkdy
ilcesi 35 km2 alana kuruludur. Toplam 15 mahalleden olusmaktadir. 1926'da ilce olan
Bakirkdy'den; 1957'de Zeytinburnu (Fatih'in bati mahallelerini de alarak), 1987'de
Kugukcekmece ayrilarak ilge olmustur. 1992'de Badcilar, Bahcgelievler ve Gingoren (Esenler
1994'te Badcilar ve Glingoren ilgelerinin bazi mahallelerinden olusmustur) Bakirkdy'den;
Avcilar ise Kiiglikcekmece'den ayrilarak ilge olmustur. Istanbul'un gelismis ve eski ilgelerinden
biridir. Bakirkdy, Tirkiye'nin ilk metropollesen kenti Istanbul'un organik bir parcasidir. Iice
ekonomisi genel olarak sanayi ve ticarete dayahdir. Ilcede bulunan Galleria, Atrium AVM,
Carousel, Town Center, Capacity ve Marmara Forum gibi alisveris merkezleri ticari hayati canli
tutmaktadir. 2024 yili itibariyle nifusu 219.893 kisidir.

6.6 Gayrimenkullerin Degerine Etki Eden Ozet Faktorler
Olumlu etkenler:
Ana arterlere yakin konumu ve ulagim rahatlidi,
Nitelikli proje blinyesinde yer almasi,
Uluslararasi marka degeri olan Otel (JW Marriott) isletmesine sahip olmasi,
Kat milkiyetli olmasi,
Deniz manzarali tagsinmazlarin bulunuyor olmasi,
Sahip oldugu teknik altyapisi,
Bdlgenin tamamlanmis altyapisi.

O O O o o o o

Olumsuz etkenler:
o Kredi arz ve faizlerinin talep seviyesinde olmamasi.
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6.7 Mevcut ekonomik kosullarin, gayrimenkul piyasasinin analizi, mevcut
trendler ve dayanak veriler ile bunlarin gayrimenkuliin degerine etkileri

Raporumuzun 6.bdlimde sunulan veriler incelendiginde son bir yil igerisinde enflasyon
oranlarinin ve goésterge faizlerinin artigi, konut satislarinin bir énceki yila goére azaldigi ve
yavasladigi ayrica insaat maliyetlerinin arttigi gorilmektedir. 2023 yili sonu itibariyla, kiiresel
ekonomik gelismeleri gz 6niine alindiginda enflasyonist baskiylr azaltmak amaciyla basta
gelismis Ulke merkez bankalar olmak lzere bircok merkez bankasi siki para politikalarina
devam etmislerdir. Bu sirec¢ bir yandan kiresel kaynak maliyetlerinin artmasina yol acarken
bir yandan da global biyime hizinda gerileme gériilmeye baslanmistir.

Ancak artan enflasyon edilimleri pek gok llke ekonomisini zorlamaya baslayinca daha
siki para ve maliye politikalari uygulanmaya baslamistir. ABD'den AB’ye kadar pek ¢ok Ulke ve
bolgede enflasyon son 40 yilin en yiksek dlizeyine gikmistir. Basta Fed (ABD Merkez Bankasi)
olmak Uzere para otoriteleri enflasyonun yaratacadi olumsuzluklara karsi bliyiime ve istihdam
kaybini géze alir para politikalarini uygulamaya koymuslardir. Tirkiye'de 2022 yili boyunca
fiyatlar genel seviyesindeki artis devam etmis olup yili baz etkisi ve alinan makro ihtiyati
onlemlerinde etkisi ile % 64,2 dlizeyinde tamamlamistir. Enflasyonun yliksek sliiregelmesi ise
hem maliyetler hem de tiketici davranislan (zerinde etki yaratmaktadir. Biylimenin canl
olmasli bir avantaj olsa da fiyat istikrarinin tam olarak saglanamamasi da tim sektorleri
olumsuz ydnde etkilemistir.

2023 yilinda ise gayrimenkul alim - satim oranlar dismus, bu dlstise ragmen enflasyon
ve doviz bazl ekonomik olumsuzluklarin yani sira birgok ili dogrudan etkileyen subat ayinda
yasanan depremler ve ¢ok sayida gayrimenkulin hasar almis olmasi sebebiyle olusan gbglin
de etkisiyle kiralar ve satis icin istenen fiyatlar artmistir. Bu artislara ragmen kredi imkanlarinin
da kisitl olmasi sebebiyle gayrimenkul satislar belirli bir seviyenin altinda kalmistir.

2024 yilinda, 2023 yil gibi genel ekonomik durgunluk daha fazla hissedilmis ayrica son
donemde mali politikalarda dedisiklige gidilerek yapilan kademeli artislar ile 2024 yilh Mart
itibariyle politika faizi %50’ye kadar ylkseltiimis olan politika faiz orani, 2025 yili enflasyon
beklentileri dogrultusunda Mart ayinda yapilan toplantida 250 baz puan daha indirimle
%42,50'ye dasidrdlmustar.

Sonug itibariyle ekonomi ve gayrimenkul piyasasindaki bu gelismelerle birlikte 2024
yilinda nakdin daha degerli oldugu, yerli ve yabanci yatinmcilarin pazara gére makul fiyath ya
da proje ozellikleri ile éne gikan gayrimenkullerden segerek tasinmaz edindigi bir donem
olmustur. 2025 yilinda ise faiz oranlarinin disecedi beklentisiyle gayrimenkullere yeniden
ilginin artacadi 6ngorilmektedir.

Dederlemede ayrica “gayrimenkullerin dederine etki eden 6zet faktorler” béliminde
siraladigimiz 6zellikler de dikkate alinarak tasinmazlara pazar degeri takdir olunmustur.
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7. BOLUM KULLANILAN DEGERLEME YONTEMLERI

7.1 Degerleme Yontemleri

Uygun bir deder esasina gore tanimlanan bir dedgerlemeye ulasabilmek amaciyla, bir
veya birden cok dederleme yaklasimi kullanilabilir.

Bu cerceve kapsaminda tanimlanan ve aciklanan (¢ yaklasim dederlemede kullanilan
temel yaklasimlardir. Bunlarin timU ekonomi teorisinde gegen fiyat dengesi, fayda beklentisi
veya ikame ilkelerine dayanmaktadir. Tek bir ydntem ile glvenilir bir karar tretebilmek igin
yeterli sayida gerceklere dayali veya gozlemlenebilen girdinin mevcut olmadigi hallerde, birden
cok sayida degerleme yaklasimi veya yéntemi kullaniimasi 6zellikle tavsiye edilir.

Pazar Yaklasimi

Pazar yaklasimi, goésterge niteligindeki degerin, degerleme konusu varlikla fiyat bilgisi
mevcut olan ayni veya benzer varliklar ile karsilastirmali olarak belirlenmesini saglar.

Pazar yaklasiminda atilmasi gereken ilk adim, ayni veya benzer varliklar ile ilgili
pazarda kisa bir slre o©Once gergeklesmis olan islemlerin fiyatlarinin g6z ©6nlinde
bulundurulmasidir. E§er az sayida islem olmussa, bu bilgilerin gegerliligini saptamak ve kritik
bir sekilde analiz etmek kaydiyla, benzer veya ayni varliklara ait islem goéren veya teklif verilen
fiyatlan dikkate almak uygun olabilir. Gergek islem kosullar ile deder esasi ve degerlemede
yapilan tim varsayimlar arasindaki farkhliklari yansitabilmek amaciyla, baska islemlerden
saglanan fiyat bilgileri tizerinde diizeltme yapmak gerekli olabilir. Ayrica degerlemesi yapilan
varlik ile dider islemlerdeki varliklar arasinda yasal, ekonomik veya fiziksel o6zellikler
bakimindan da farkliliklar olabilir.

Gelir Yaklagimi

Gelir yaklasimi, gésterge niteligindeki dederin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari
sermaye dederine donlstirilmesi ile belirlenmesini sadlar.

Bu yaklasim bir varligin yararli émri boyunca yaratacadi geliri dikkate alir ve dederi bir
kapitalizasyon siireci araciliiyla belirler. Kapitalizasyon islemi, gelirlerin uygun indirgeme
oranlari uygulanarak bir sermaye toplamina dénustiridlmesidir. Gelir akisi, bir sézlesme veya
sOzlesmelere dayanarak veya bir sozlesme iliskisi icermeden yani varligin elde tutulmasi veya
kullanimi sonucunda olusmasi beklenen kéarlardan tlretilebilir. Gelir yaklasimi kapsaminda
kullanilan yontemler asadidakileri igerir:

e TUm risk veya genel kapitalizasyon oraninin temsili tek bir dénem gelirine

uygulandidi gelir kapitalizasyonu,

e Bir indirgeme oraninin gelecek dénemler igin bir dizi nakit akisina uygulandigi

(bunlar gincel bir dedere indirmek icin) indirgenmis nakit akisi,

e Cesitli opsiyon fiyatlama modelleri.

Gelir yaklagimi, bir yakimlulik yerine getirilene kadar gereken nakit akiglar dikkate
alinarak, yukdmlualtklere de uygulanabilir.

Maliyet Yaklasimi

Maliyet yaklasimi, gésterge niteligindeki dederin, bir alicinin, belli bir varlik igin, ister
satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varligi
elde etme maliyetinden daha fazla 6édeme yapmayacagi ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla
belirlenmesini saglar.

Bu yaklasim, pazardaki bir alicinin gereksiz kilfet doguran zaman, elverigsizlik, risk
gibi etkenler s6z konusu olmadikca, degerlemesi yapilan varliga édeyecedi fiyatin, esdeder bir
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varligin ister satin alma ister yapim vyoluyla maliyetinden fazla olmayacadi ilkesine
dayanmaktadir. Dederlemesi yapilan varliklarin cazibesi, yipranmis veya demode olmalari
nedeniyle, genellikle satin alinabilecek veya yapimi gerceklestirilebilecek alternatiflerinden
daha distktir. Bunun gecerli oldugu hallerde, kullanilmasi gereken deger esasina bagdli olarak,
alternatif varligin maliyeti Gzerinde dizeltmeler yapmak gerekebilir.

7.2 Gayrimenkullerin Degerlemesinde Kullanilan Yontemler

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayili “"Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig”i dogrultusunda Uluslararasi Dederleme Standartlari
UDS 105 Degerleme Yaklasimi ve Yontemleri Madde 10.4'e gore “Degerleme calismasinda yer
alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, ozellikle tek bir yontemin dogruluguna ve
guvenilirligine yuksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, dederlemeyi gerceklestirenlerin bir
varligin dederlemesi icin birden fazla dederleme yontemi kullanmasi gerekmez. Ancak,
degerlemeyi gergeklestirenin cesitli yaklasim ve yontemleri kullanmayl da g6z o6nilinde
bulundurmasi gerekli gérilmekte olup, 6zellikle tek bir ydntem ile guvenilir bir karar
verilebilmesi igin yeterli bulguya dayali veya gozlemlenebilen girdinin mevcut olmadigdi
hallerde, bir dederin belirlenebilmesi amaciyla birden fazla dederleme yaklagimi veya yontemi
gerekli gorilip kullanilabilir. Birden fazla degerleme yaklasimi veya yonteminin, hatta tek bir
yaklasim dahilinde birden fazla yontemin kullanildigi hallerde, s6z konusu farkh yaklasim veya
yontemlere dayali deder takdirinin makul olmasi ve birbirinden farkli dederlerin, ortalama
alinmaksizin, analiz edilmek ve gerekgeleri belirtiimek suretiyle tek bir sonuca ulastiriima
stirecinin dederlemeyi gerceklestiren tarafindan raporda aciklanmasi gerekli gorilmektedir.

Tasinmazlardan otel harici kullanimi olan dikkan nitelikli tasinmazlar ve otel dahilinde
kullanilan ancak bagimsiz bélim ve apart otel nitelikli tasinmazlarin pazar degerlerinin
tespitinde pazar yaklasimi yontemi ve gelir yaklasimi yéntemi, otel kullanimina sahip
bagimsiz bolim ve otel dahilinde kullanilan 2 adet dikkanin pazar dederlerinin tespitinde ise
gelir yaklasimi yontemi kullanilmistir. Ayrica tasinmazlarin kira kapitalizasyon oranlari
tespit edilerek, pazar dederlerinin tespitinde direkt kapitalizasyon yontemi ikinci bir yéntem
olarak kullanilmistir. Ulkemizde bagimsiz bélimlere ait arsa payinin dagilimi gok saghkl
yapiimadigindan tasinmazlarin pazar dederinin tespitinde maliyet yaklasimi yontemi saglhkli
sonuglar vermemektedir, bu nedenle de bu yéntem kullanilmamistir.

7.3. Tasinmazlarin Aylik Pazar Kira Degerlerinin Tespiti (Diikkan/Apart Otel)
7.3.1. Pazar Yaklasimini Yontemi ile Ulasilan Sonuglar
7.3.1.1. Pazar Yaklasimini Aciklayici Bilgiler, Konu Gayrimenkuliin Degerlemesi Icin
Bu Yaklasimin Kullanilma Nedeni

Uluslararasi Degerleme Standartlari UDS 105 Dederleme Yaklasimi ve Yontemleri Madde
20.1'e Pazar Yaklasimi “Pazar yaklasimi varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya
karsilastirilabilir (benzer) varliklarla karsilastiriimasi suretiyle gosterge niteligindeki degerin
belirlendigi yaklasimi ifade eder.” seklindedir.

Bu ydontemde, yakin dénemde pazara gikarilmis ve kiralanmis benzer gayrimenkuller
dikkate alinarak, pazar dederini etkileyebilecek kriterler cergevesinde fiyat ayarlamasi
yapildiktan sonra konu tasinmazlar igin aylik m? birim pazar kira dederi belirlenmistir.
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Bulunan emsaller; konum, mimari 6zellik, insaat kalitesi ve buylklik gibi kriterler
dahilinde karsilastirilmis, emlak pazarinin giincel dederlendirmesi icin emlak pazarlama
firmalari ile goérisilmis; ayrica ofisimizdeki mevcut data ve bilgilerden faydalaniimistir.

Uluslararasi Dederleme Standartlari UDS 105 Dederleme Yaklasimi ve Yontemleri Madde
20.2 maddesi'nin b ve c bentlerine gore; “dederleme konusu varligin veya buna énemli dlglide
benzerlik tagiyan varlklarin aktif olarak islem gérmesi ve/veya 6nemli 6lgiide benzer varlklar
ile ilgili sik yapilan ve/veya glincel gdzlemlenebilir islemlerin s6z konusu olmasi” pazar
yaklasimi yonteminin uygulanmasini saglamaktadir.

Bbdlge genelinde yapilan incelemelerde rapor konusu tasinmazlara emsal olabilecek
nitelikli projelerde yer alan kiralik diikkan ve konut emsallerinin yeterli olmasi ve bélgedeki
fiyatlarin kendi igerisinde istikrarli hareket etmesi sebebiyle pazar yaklasimi yoéntemi
kullaniimistir.

7.3.2. Fiyat Bilgisi Tespit Edilen Emsal Bilgileri ve Bu Bilgilerin Kaynagi
7.3.2.1. Kiralik Diikkanlar
Tasinmazlarin konumlandigi bolgede kiralik diikkanlar ait bilgiler asagidaki gibidir.

1. Dederleme konusu tasinmazlarla yakin konumda Ottomare Suites projesinde yer alan 150
m2 alanh diiz ayak dikkan aylik 275.000,-TL bedel ile kirahktir.
Ilgilisi / Emlak Ofisi: 0 (531) 101 46 76

2. Degerleme konusu tasinmazlarla yakin konumda Yedi Mavi projesinde yer alan 349m?2
zemin kat ve 349m=2 1.kat olmak Uzere toplam 698 m2 alanh dikkan ayhk 790.000,-TL
bedel ile kiraliktir. Zemine indirgenmis alan 465m2 dir.

Ilgilisi / Emlak Ofisi: 0 (507) 186 44 09

3. Dederleme konusu tasinmazlarla yakin konumda Yesilyurt Carsi igerisinde yer alan 125m?2
bodrum kat, 125m?2 zemin kat ve 125m?2 asma kat olmak Uzere toplam 375 m2 alanh
dikkan ayhk 350.000,-TL bedel ile kiraliktir. Zemine indirgenmis alan 192m?2 dir.

Ilgilisi / Emlak Ofisi: 0 (536) 350 97 56

7.3.2.2. Kiralik Konutlar

Tasinmazlarin konumlandigi bélgede kiralik konutlara ait bilgiler asagidaki gibidir.

1. Degerleme konusu tasinmazlarla ayni projede yer alan 20.katta konumlu 88 m2 alanh 1+1
tipi konut/apart tnite aylik 115.000,-TL bedel ile kirahktir.
Ilgilisi / Emlak Ofisi: 0 (531) 101 46 76

2. Dederleme konusu tasinmazlarla ayni projede yer alan 15.katta konumlu 140 m2 alanh
2+1 tipi konut/apart Unite aylik 170.000,-TL bedel ile kiraliktir.
Ilgilisi / Emlak Ofisi: 0 (554) 496 87 86
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3. Degerleme konusu tasinmazlarla ayni projede yer alan 20.katta konumlu 119 m2 alanh
2+1 tipi konut/apart Gnite aylhk 120.000,-TL bedel ile kiralktir.
Ilgilisi / Emlak Ofisi: 0 (531) 101 46 76

4. Dedgerleme konusu tasinmazlara yakin konumda Yali Atak6y projesinde yer alan 7.katta
konumlu 140 m2 alanh 2+1 tipi konut aylik 140.000,-TL bedel ile kiralktir.
Ilgilisi / Emlak Ofisi: 0 (506) 709 44 25

5. Dederleme konusu tasinmazlara yakin konumda Yali Atakdy projesinde yer alan 17.katta
konumlu 66 m2 alanl 1+1 tipi konut aylik 70.000,-TL bedel ile kiraliktir.
Ilgilisi / Emlak Ofisi: 0 (532) 498 45 49

7.3.3. Kullanilan Emsallerin Sanal Ortamdaki Haritalarindan Cikartiimis,
Degerlemeye Konu Gayrimenkule Yakinligini Gosteren Krokiler

Kullanilan emsallerin sanal ortamdaki haritalarindan cikartilmis, dederlemeye konu
gayrimenkule yakinhdini gésteren kroki asagidaki gibidir.

7.3.3.1. Kiralik Diikkan Emsallerinin Sanal Ortamdaki Haritalarindan Cikartiimis,
Degerlemeye Konu Gayrimenkule Yakinhgini Gosteren Krokiler
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7.3.3.2. Kirahk Konut Emsallerinin Sanal Ortamdaki Haritalarindan Cikartilmis,
Degerlemeye Konu Gayrimenkule Yakinhgini Gosteren Krokiler
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7.3.4. Emsallerin Nasil Dikkate Ahndigina Iliskin Ayrintih Aciklama, Emsal
Bilgilerinde Yapilan Diizeltmeler, Diizeltmelerin Yapilma Nedenine Iliskin
Detayl Agiklamalar ve Diger Varsayimlar

7.3.4.1. Emsallerin Segimi

Rapor konusu tasinmazlarin aylik pazar kira dederlerinin tespiti icin yakin bdlgedeki

benzer nitelikte olan dikkan ve konutlar arastiriimistir. Proje genelinde yer alan konut bloklari
tapu kayitlarinda apart otel olarak kayitlidir. Bu durum tasinmazlarin bulundugu parselin
turizm alani lejantina sahip olmasindan kaynaklanmaktadir. Bu sebeple apart otel nitelikli
bagimsiz bélimler igin konut emsalleri Gizerinden yaklagimda bulunulmustur. Emlak pazarlama
firmalan ile yapilan gérismelerde ve incelemelerde yakin tarihte kiralamasi gergeklesmis
verilere ulasilamamis olup halihazirda piyasada kiralik olarak pazarlanan tasinmazin bilgileri
alinmistir. Alinan bilgiler sirket arsivimizde bulunan diger bilgiler ile karsilastiriimis olup emlak
pazarlama firmalarindan alinan emsal bilgilerinin tutarh olduklari gérilmustir. Emsal
arastirmasi yapilirken asadidaki hususlar dikkate alinmistir.

- Bu raporda tasinmazlarla ayni pazar kosullarina sahip emsaller tercih edilmistir.

- Bu raporda tasinmazlarla ayni veya ¢ok yakin konumda yer alan emsaller tercih edilmis
olup emsal bilgileri béliminde detayllh konum bilgileri sunulmustur. Varsa farkli
konumda / lokasyonda yer alan emsallerin serefiye farkhliklari ise belirtilerek
dederlemede dikkate alinmiglardir.
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- Bu raporda emsal tasinmazin fiziksel Ozellikleri (Unite tipi, kullanim alani bayukliga,
yap! yasl, insaat kalitesi, teknik ozellikleri vb. unsurlar) dikkate alinmis, farkli olmasi
durumunda emsal analizi kapsaminda karsilastirmalar yapilmistir.

- Bu raporda tam muilkiyet devrine iliskin emsaller secilmis olup farkli bir durum olmasi
halinde (hisseli mulkiyet, tst hakki devri, devre milk vs.) emsallerde belirtilmis ve
serefiyede bu durumlan dikkate alinmistir.

- Emsal olarak segilen gayrimenkullerde dederi etkileyen 6zel kiralama kosullarinin
(pazarlama suresi, genel pazar ortalamasinin lGzeri / asadisi gibi durumlar vd.) olmasi
durumunda piyasa arastirmasi bélimunde belirtilerek dedere etkisi analiz edilmistir.

7.3.4.2. Kiralik Emsallerin Analizi

Kiralik dikkédn emsalleri; degerlemeye konu tasinmazlardan 4 no’lu bagimsiz bélim igin;
kat, konum, manzara, mimari 6zellik ve blyuklik gibi kriterler dahilinde karsilastirilmis ve m?
birim pazar kira dederi hesaplanmistir. Rapora konu diger 6 adet bagimsiz bolim ise kendi
aralarinda 4 no’lu bagimsiz boélim ile proje igerisindeki kat, konum, manzara, mimari 6zellik
ve blyuklik gibi kriterler dahilinde karsilastirimis ve serefiyelendirme calismasi sonucu
bagimsiz bélim bazinda m? birim pazar kira dederleri belirlenmistir.

Kiralik konut emsalleri; degerlemeye konu tasinmazlardan 27 no’lu bagimsiz bolim igin;
kat, konum, manzara, mimari 6zellik ve blyuklik gibi kriterler dahilinde karsilastirilmis ve m?
birim pazar kira dederi hesaplanmistir. Rapora konu diger 61 adet bagimsiz bolim ise kendi
aralarinda 27 no’lu bagimsiz bolim ile proje icerisindeki kat, konum, manzara, mimari 6zellik
ve blyUkluk gibi kriterler dahilinde karsilastiriimis ve serefiyelendirme calismasi sonucu
bagimsiz bélim bazinda m? birim pazar kira dederleri belirlenmistir.

Emsallerin konum kriterinde; raporun “7.3.3. Kullanilan Emsallerin Sanal Ortamdaki
Haritalarindan Cikartilmis, Dederlemeye Konu Gayrimenkule Yakinhdini Gosteren Krokiler”
béliminde sunulan emsal krokilerinde belirtilen konumlari géz éniinde bulundurularak; baz
alinan dederlemeye konu gayrimenkule, merkeze, ana vyola, ulasim akslarina yakinlik,
katlarina, kattaki konumlarina vb. yakinhk kriterleri g6z 6nlinde bulundurularak dizeltme
yapilmistir.

Emsallerin insaat kalitesi kriterinde; binanin yapilis tarzi, kat sayisi, yapim yili vb.
kriterleri g6z dninde bulundurularak didzeltme yapilmistir.

Emsallerin mimari 6zellikleri kriterinde; binanin teknik ve altyapi 6zellikleri gibi kriterleri
g6z 6nlunde bulundurularak dizeltme yapilmistir.

Emsallerin blyUklik kriterinde; emsallerin alanlari géz dninde bulundurularak dizeltme
yapilmistir.

Emsallerin pazarlik payi kriterinde; emlak pazarlama firmalarindan alinan pazarlik payi
bilgileri gdéz énlinde bulundurularak dizeltme yapilmistir.

Tasinmazlarin pazar dederinin tespitinde pazarda bulunan emsal tasinmazlarin sahip
olduklari olumlu, olumsuz ve benzer o6zelliklere gbre karsilastirilmasi ve uyumlastirilmasi
yoluna gidilmistir. Bu kapsamda emsal tasinmazlar; konum / lokasyon, buylklik, fiziksel
6zellik, mulkiyet durumu gibi kriterler dogrultusunda degerlendirilmistir.

Dederlendirme kriterleri ise cok daha kotl, daha koétl, kismen kotl, benzer, kismen iyi,
daha iyi, cok daha iyi olarak belirlenmistir. Asagidaki tabloda bu kriterlerin puanlama araliklari
sunulmus olup ayrica buyuklik bazindaki dederlendirmeler de asadidaki tabloda vyer
almaktadir. Puan araliklari mesleki deneyim ve sirketimizdeki diger verilerden elde edilmistir.
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TANIMLAR Oran Araligi
Cok daha koti Cok daha buyuk % 20 Uzeri
Daha kotl Daha buylk % 11 - % 20
Kismen kot Kismen blylk % 1-9% 10
Benzer Benzer % 0
Kismen iyi Kismen kiguk -% 10 - (-% 1)
Daha iyi Daha kiguk -% 20 - (-% 11)
Cok daha iyi Cok daha kiguk - % 20 Gzeri
Kiralik Ditkkan Emsal Analizi
Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3
Ortalama Kullanim alani (m2) 150 465 192
Ortalama m2 birim kira degeri (TL) 1.835 1.700 1.825
Mevcut kullanim fonks. 0% 0% 0%
Miilkiyet durumu 0% 0% 0%
Lokasyon diizeltmesi 0% 10% 10%
Biiylikliik diizeltmesi 0% 15% 0%
Insa?t o_zell_l\l’(_len dizeltmesi 10% 10% 10%
(Proje niteligi)
Manzara 0% 0% 0%
Pazarhk payi -10% -10% -10%
Toplam serefiye farki 0% 25% 10%
Ayarlanmis deger (TL) 1.835 2.125 2.010
Ortalama emsal degeri (TL) 1.990
KIRALIK DUKKAN EMSAL ANALIZI ACIKLAMASI
Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3

Mevcut kullanim fonks.
aciklama

Dikkan - Emsal,
tasinmaz ile benzer
kullanim fonksiyonuna
sahiptir.

Dikkan - Emsal,
tasinmaz ile benzer
kullanim fonksiyonuna
sahiptir.

Duikkan - Emsal, tasinmaz
ile benzer kullanim
fonksiyonuna sahiptir.

Miilkiyet durumu aciklama

Tam miulkiyet- Emsal
tasinmazla ayni miulkiyet
yapisina (tam hisse)
sahiptir.

Tam muilkiyet- Emsal
tasinmazla ayni mulkiyet
yapisina (tam hisse)
sahiptir.

Tam mulkiyet- Emsal
tasinmazla ayni miulkiyet
yapisina (tam hisse)
sahiptir.

Lokasyon diizeltmesi
aciklama

Emsal, tasinmazla benzer
konumdadir.

Emsal, tasinmaza gore
kismen kot konumdadir.

Emsal, tasinmaza gore
kismen koétl konumdadir.

Biiyiikliik diizeltmesi
aciklama

Emsal, tasinmazla benzer
buyukliktedir.

Emsal, tasinmaza gore
daha buyuktir.

Emsal, tasinmazla benzer
buyukluktedir.

insaat 6zellikleri

aciklama

diizeltmesi (Proje niteligi

Emsal, tasinmazlara gére
kismen duslk insai
6zellige sahiptir.

Emsal, tasinmazlara gore
kismen dusuk insai
Ozellige sahiptir.

Emsal, tasinmazlara goére
kismen dusik insai
Ozellige sahiptir.

Manzara aciklama

Emsal tasinmazla benzer
manzara kabiliyetine
sahiptir.

Emsal tagsinmazla benzer
manzara kabiliyetine
sahiptir.

Emsal tagsinmazla benzer
manzara kabiliyetine
sahiptir.

Pazarhk payi aciklama

Emsalde pazarlk payi
bulunmaktadir.

Emsalde pazarlik payi
bulunmaktadir.

Emsalde pazarlik payi
bulunmaktadir.
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Kirahhkk Konut Emsal Analizi

Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4 Emsal 5
Ortalama Kullanim alani
88 140 119 140 66
(m2)
(I 3 [T L 1.305 1.215 1.010 1.000 1.060
degeri (TL)
Mevcut kullanim fonks. 0% 0% 0% 0% 0%
Miilkiyet durumu 0% 0% 0% 0% 0%
Lokasyon diizeltmesi 0% 0% 0% 0% 0%
Biiyiikliik diizeltmesi -5% 0% 0% 0% -10%
Insaat ozellikleri
= - S 10% 10% 10% 10% 10%
diizeltmesi (Proje niteligi)
Manzara 0% 0% 0% 0% 0%
Pazarhk payi -10% -10% -10% -10% -10%
Toplam serefiye farki -5% 0% 0% 0% -10%
Ayarlanmis deger (TL) 1.240 1.215 1.010 1.000 955
Ortalama emsal degeri
9 1.085
(TL)
KIRALIK KONUT/APART UNITE EMSAL ANALiZi ACIKLAMASI
Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4 Emsal 5
Konut/Apart Unite | Konut/Apart Unite | Konut/Apart Unite | Konut/Apart Unite | Konut/Apart Unite
Mevcut - Emsal, - Emsal, - Emsal, - Emsal, - Emsal,
kullanim tasinmazlarla ile tasinmazlarla ile tasinmazlarla ile tasinmazlarla ile tasinmazlarla ile
fonks. benzer kullanim benzer kullanim benzer kullanim benzer kullanim benzer kullanim
aciklama fonksiyonuna fonksiyonuna fonksiyonuna fonksiyonuna fonksiyonuna
sahiptir. sahiptir. sahiptir. sahiptir. sahiptir.
Tam mulkiyet- Tam mulkiyet- Tam mulkiyet- Tam mulkiyet- Tam mdulkiyet-
R Emsal Emsal Emsal Emsal Emsal
Miilkiyet
durumu tasulnmazlarla ayni tasulnrjnazlarla ayni ta§"|nr'nazlarla ayni ta§"|nr'nazlarla ayni ta§]nmazlarla ayni
aciklama miulkiyet yapisina | miulkiyet yapisina | miulkiyet yapisina | milkiyet yapisina | milkiyet yapisina
¢ (tam hisse) (tam hisse) (tam hisse) (tam hisse) (tam hisse)
sahiptir. sahiptir. sahiptir. sahiptir. sahiptir.
Emsal, Emsal, Emsal, Emsal, Emsal,
Lokasyon
. . tasinmazlarla tasinmazlarla tasinmazlarla tasinmazlarla tasinmazlarla
diizeltmesi b b b b b
aciklama enzer enzer enzer enzer enzer
konumdadir. konumdadir. konumdadir. konumdadir. konumdadir.
P, Emsal, Emsal, Emesal,
LA =Tz tasinmazlarla tasinmazlarla tasinmazlarla ezl
diizeltmesi tasinmazlara gore tasinmazlara gore
aciklama kismen kligliktlir By S ey kismen kuguktir
_ ) blyikliktedir. blyukluktedir. blyukluktedir. )
fi:i?l?l:leri Emsal, Emsal, Emsal, Emsal, Emsal,
. . tasinmazlara gore | tasinmazlara gore | tasinmazlara goére | tasinmazlara gore | tasinmazlara gore
diizeltmesi
- kismen daha kismen daha kismen daha kismen daha kismen daha
(Proje diisiik i . diisiik i . diisiik i . diisik i . diisiik i .
niteligi } ﬁ‘_%u |nh§_a|_ } Ill.!iu m};g;_al_ ) ﬁ’_%” |nhs_a|_ ) Ill.!gu |nh§_a|_ } IlIJ_%u |nh§_a|_
aciklama ozellige sahiptir. Ozellige sahiptir. ozellige sahiptir. ozellige sahiptir. ozellige sahiptir.
Emsal Emsal Emsal Emsal Emsal
tasinmazlarla tasinmazlarla tasinmazlarla tasinmazlarla tasinmazlarla
Manzara
aciklama benze!'_mapzara benze_r_mal_wzara benze_r_mal_'\zara benze_r_mal_'\zara benze!'_mapzara
kabiliyetine kabiliyetine kabiliyetine kabiliyetine kabiliyetine
sahiptir. sahiptir. sahiptir. sahiptir. sahiptir.
Emsalde pazarlik | Emsalde pazarlik | Emsalde pazarlik | Emsalde pazarlik | Emsalde pazarlik
Pazarhk payi
aciklama pay!I payl pay!I payi payI
bulunmaktadir. bulunmaktadir. bulunmaktadir. bulunmaktadir. bulunmaktadir.
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Tim emsaller eklentili brit alan (kat koridorlari ve ortak alanlar dahil alan) olarak

pazarlanmaktadir. Dederlemede bagimsiz boélimlerin ve Unitelerin eklentili brit alani dikkate
alindigindan “eklentili brit alan farki” serefiye kriteri olarak kullaniimamistir.

7.3.5. Pazar Yaklasimi ile Ulasilan Sonug

Yapilan piyasa arastirmalari, dederleme siireci ve emsal analizinden hareketle belirtilen

ozellikler goz 6ntinde bulundurularak tasinmazlar igin takdir edilen m2 birim kira degerleri ve

toplam aylik kira bedelleri asagidaki tabloda belirtilmistir.

N wnnzasn | ESENTILE AV pyamyarzies | TASTNMAZLARIN
SIRA | BLOK | GIRIS NO KAT BB NO DURUMU BRl.{II;IIz-\)LAN DEGERI II)-\EYé.éI;]I:(:-IF-{:\) KiRA DEGERI
(TL) (TL)
1 9 2/1LC 1.Bodrum 2 YOK 59,33 2.190 130.000 1.560.000
2 9 2/1LC 1.Bodrum 3 YOK 53,63 2.145 115.000 1.380.000
3 9 2/1LC 1.Bodrum 4 YOK 195,08 2.000 390.000 4.680.000
4 9 2/1LC 1.Bodrum 5 YOK 28,92 2.250 65.000 780.000
5 9 2/1LC 1.Bodrum 6 YOK 29,71 2.190 65.000 780.000
6 9 2/1LC 1.Bodrum 7 YOK 206,90 1.955 405.000 4.860.000
7 9 2/1LC 1.Bodrum 8 YOK 87,91 2.160 190.000 2.280.000
8 9 2/1L 1 11 VAR 266,42 1.090 290.000 3.480.000
9 9 2/1L 1 12 VAR 130,04 1.115 145.000 1.740.000
10 9 2/1L 1 13 VAR 180,51 1.110 200.000 2.400.000
11 9 2/1L 1 14 VAR 198,23 1.110 220.000 2.640.000
12 9 2/1L 1 15 VAR 57,47 1.130 65.000 780.000
13 9 2/1L 1 16 VAR 250,01 1.100 275.000 3.300.000
14 9 2/1L 2 17 VAR 266,42 1.090 290.000 3.480.000
15 9 2/1L 2 18 VAR 130,04 1.115 145.000 1.740.000
16 9 2/1L 2 19 VAR 180,51 1.110 200.000 2.400.000
17 9 2/1L 2 20 VAR 198,23 1.110 220.000 2.640.000
18 9 2/1L 2 21 VAR 57,47 1.130 65.000 780.000
19 9 2/1L 2 22 VAR 224,28 1.115 250.000 3.000.000
20 9 2/1L 3 23 VAR 266,42 1.105 295.000 3.540.000
21 9 2/1L 3 24 VAR 130,04 1.115 145.000 1.740.000
22 9 2/1L 3 25 VAR 180,51 1.110 200.000 2.400.000
23 9 2/1L 3 26 VAR 198,23 1.110 220.000 2.640.000
24 9 2/1L 3 27 VAR 303,06 1.090 330.000 3.960.000
25 9 2/1L 4 28 VAR 266,42 1.105 295.000 3.540.000
26 9 2/1L 4 29 VAR 130,04 1.115 145.000 1.740.000
27 9 2/1L 4 30 VAR 180,51 1.135 205.000 2.460.000
28 9 2/1L 4 31 VAR 198,23 1.110 220.000 2.640.000
29 9 2/1L 4 32 VAR 254,62 1.100 280.000 3.360.000
30 9 2/1L 5 33 VAR 266,42 1.105 295.000 3.540.000
31 9 2/1L 5 34 VAR 130,04 1.155 150.000 1.800.000
32 9 2/1L 5 35 VAR 180,51 1.135 205.000 2.460.000
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33 9 2/1L 5 36 VAR 198,23 1.135 225.000 2.700.000
34 9 2/1L 5 37 VAR 225,78 1.105 250.000 3.000.000
35 9 2/1L 6 38 VAR 266,42 1.105 295.000 3.540.000
36 9 2/1L 6 39 VAR 130,04 1.155 150.000 1.800.000
37 9 2/1L 6 40 VAR 180,51 1.135 205.000 2.460.000
38 9 2/1L 6 41 VAR 198,23 1.135 225.000 2.700.000
39 9 2/1L 6 42 VAR 163,40 1.130 185.000 2.220.000
40 9 2/1L 7 43 VAR 266,42 1.105 295.000 3.540.000
41 9 2/1L 7 44 VAR 130,04 1.155 150.000 1.800.000
42 9 2/1L 7 45 VAR 180,51 1.135 205.000 2.460.000
43 9 2/1L 7 46 VAR 362,46 1.090 395.000 4.740.000
44 9 2/1L 8 47 VAR 266,42 1.125 300.000 3.600.000
45 9 2/1L 8 48 VAR 130,04 1.155 150.000 1.800.000
46 9 2/1L 8 49 VAR 180,51 1.135 205.000 2.460.000
47 9 2/1L 8 50 VAR 336,30 1.115 375.000 4.500.000
48 9 2/1L 9 51 VAR 266,42 1.125 300.000 3.600.000
49 9 2/1L 9 52 VAR 130,04 1.155 150.000 1.800.000
50 9 2/1L 9 53 VAR 180,51 1.135 205.000 2.460.000
51 9 2/1L 9 54 VAR 283,48 1.130 320.000 3.840.000
52 9 2/1L 10 55 VAR 266,42 1.125 300.000 3.600.000
53 9 2/1L 10 56 VAR 130,04 1.155 150.000 1.800.000
54 9 2/1L 10 57 VAR 180,51 1.135 205.000 2.460.000
55 9 2/1L 10 58 VAR 276,24 1.120 310.000 3.720.000
56 9 2/1L 11 59 VAR 395,72 1.110 440.000 5.280.000
57 9 2/1L 11 60 VAR 180,51 1.165 210.000 2.520.000
58 9 2/1L 11 61 VAR 255,63 1.135 290.000 3.480.000
59 9 2/1L 12 62 VAR 395,72 1.110 440.000 5.280.000
60 9 2/1L 12 63 VAR 180,51 1.165 210.000 2.520.000
61 9 2/1L 12 64 VAR 214,06 1.145 245.000 2.940.000
62 9 2/1L 13 65 VAR 371,22 1.120 415.000 4.980.000
63 9 2/1L 13 66 VAR 366,46 1.120 410.000 4.920.000
64 9 2/1L 14 67 VAR 371,22 1.120 415.000 4.980.000
65 9 2/1L 14 68 VAR 337,49 1.125 380.000 4.560.000
66 9 2/1L 15 69 VAR 371,22 1.130 420.000 5.040.000
67 9 2/1L 15 70 VAR 337,49 1.140 385.000 4.620.000
68 9 2/1L 16 71 VAR 371,22 1.130 420.000 5.040.000
69 9 2/1L 16 72 VAR 337,05 1.140 385.000 4.620.000

TOPLAM 17.325.000 207.900.000

IMZA DEGERLEME RAPOR NO: 2025/031

60




Bu belge 5070 sayili Elektronik imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.
' 2

Tasinmaz Degerleme
ve Damismanhk A.$

7.4. Tasinmazlarin Pazar Degerlerinin Tespiti (Diikkan/Apart Otel)

7.4.1. Pazar Yaklasimini Yontemi ile Ulasilan Sonuclar

7.4.1.1. Pazar Yaklasimini Aciklayici Bilgiler, Konu Gayrimenkuliin Degerlemesi Igin
Bu Yaklasimin Kullanilma Nedeni

Uluslararasi Dedgerleme Standartlari UDS 105 Dederleme Yaklasimi ve Yontemleri Madde
20.1'e Pazar yaklasimi “Pazar yaklasimi varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya
karsilastirilabilir (benzer) varliklarla karsilastirilmasi suretiyle gosterge niteligindeki degerin
belirlendigi yaklasimi ifade eder."

Bu yontemde, yakin ddénemde pazara cikarilmis ve satisi gerceklesmis benzer
gayrimenkuller dikkate alinarak, pazar dederini etkileyebilecek kriterler gergevesinde fiyat
ayarlamasi yapildiktan sonra konu tasinmazlar icin ortalama m2 birim pazar dederleri
belirlenmistir.

Bulunan emsaller, konum, fonksiyonel kullanim, manzara ve biyuklik gibi kriterler
dahilinde karsilastirilmis, emlak pazarinin glincel dederlendirmesi icin emlak pazarlama
firmalar ile gortsidlmis; ayrica ofisimizdeki mevcut data ve bilgilerden faydalaniimigtir.

Uluslararasi Dederleme Standartlari UDS 105 Dederleme Yaklasimi ve Yontemleri Madde
20.2 maddesinin b ve c bentlerine gore; “dederleme konusu varligin veya buna 6énemli 6lglide
benzerlik tagiyan varlklarin aktif olarak islem gérmesi ve/veya énemli élglide benzer varlklar
ile ilgili sik yapilan ve/veya guncel gdzlemlenebilir islemlerin s6z konusu olmasi” Pazar
yaklagimi yonteminin uygulanmasini saglamaktadir.

Bblge genelinde yapilan incelemelerde rapor konu tasinmazlara emsal olabilecek satilik
dikkan ve konut emsallerinin yeterli olmasi ve bdlgedeki fiyatlarin kendi icerisinde istikrarl
hareket etmesi sebebiyle pazar yaklasimi yontemi kullaniimistir.

7.4.2. Fiyat Bilgisi Tespit Edilen Emsal Bilgileri Ve Bu Bilgilerin Kaynagi
7.4.2.1. Satilhk Diikkanlar
Tasinmazlarin konumlandigi bélgede satilik diikkanlara ait bilgiler asagidaki gibidir.

1. Dederleme konusu tasinmazlara yakin konumda yer alan 100 m2 alanh diiz ayak diikkan
41.800.000,-TL bedel ile satiliktir.
Ilgilisi / Emlak Ofisi: 0 (533) 725 15 63

2. Dederleme konusu tasinmazlara yakin konumda Yedi Mavi projesinde yer alan 244 m?2
alanh diz ayak dikkan 68.000.000,-TL bedel ile satiliktir.
Ilgilisi / Emlak Ofisi: 0 (532) 276 95 07

3. Dederleme konusu tasinmazlara yakin konumda Yedi Mavi projesinde yer alan 650 m?2
alanh dikkan 230.000.000,-TL bedel ile satiliktir.
Ilgilisi / Emlak Ofisi: 0 (532) 341 01 16

4. Dederleme konusu tasinmazlara yakin konumda Yedi Mavi projesinde yer alan 200m2
bodrum, 200m2 zemin ve 200m2 asma kat olmak Uzere toplam 600 m2 alanli dikkan
113.000.000,-TL bedel ile satiliktir. Zemine indirgenmis alan 317m2 dir.

Ilgilisi / Emlak Ofisi: 0 (532) 650 13 18

5. Dederleme konusu taginmazlara yakin konumda yer alan 238 m2 alanl diiz ayak diikkan
85.000.000,-TL bedel ile satiliktir.
Ilgilisi / Emlak Ofisi: 0 (532) 215 26 03
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7.4.2.2. Satihk Konutlar
Tasinmazlarin konumlandigi bélgede satilik konutlara ait bilgiler asagidaki gibidir.

1. Degerleme konusu tasinmazlarla ayni projede yer alan 4.katta konumlu 105 m2 alanh 1+1
konut/apart tGnite 35.000.000,-TL bedel ile satiliktir.
Ilgilisi / Emlak Ofisi: 0 (532) 384 85 65

2. Degerleme konusu tasinmazlarla ayni projede yer alan 16.katta konumlu 117 m2 alanh
2+1 konut/apart Gnite 41.000.000,-TL bedel ile satiliktir.
Ilgilisi / Emlak Ofisi: 0 (532) 152 01 72

3. Degerleme konusu tasinmazlara yakin konumda Yali Atak6y projesinde yer alan 18.katta
konumlu 300 m2 alanh 5+1 konut 115.500.000,-TL bedel ile satiliktir.
Ilgilisi / Emlak Ofisi: 0 (532) 358 39 58

4. Degerleme konusu tasinmazlara yakin konumda Yali Atakéy projesinde yer alan 7.katta
konumlu 97 m2 alanli 2+1 konut 31.500.000,-TL bedel ile satiliktir.
Ilgilisi / Emlak Ofisi: 0 (539) 262 92 61

5. Dederleme konusu tasinmazlara yakin konumda Bulylkyal projesinde yer alan 10.katta
konumlu 60 m2 alanli 1+1 konut 20.000.000,-TL bedel ile satiliktir.
Ilgilisi / Emlak Ofisi: 0 (531) 632 11 11

7.4.3. Kullanilan Emsallerin Sanal Ortamdaki Haritalarindan Cikartiimis,
Degerlemeye Konu Gayrimenkule Yakinhgini Gosteren Krokiler
Kullanilan emsallerin sanal ortamdaki haritalarindan gikartilmis, degerlemeye konu
gayrimenkule yakinhgini goésteren kroki asagidaki gibidir.
7.4.3.1. Satilik Diikkan Emsallerinin Sanal Ortamdaki Haritalarindan Cikartilmis,
Degerlemeye Konu Gayrimenkule Yakinhgini Gosteren Krokiler
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7.4.3.2. Satihk Konut Emsallerinin Sanal Ortamdaki Haritalarindan Cikartilmis,
Degerlemeye Konu Gayrimenkule Yakinhgini Gosteren Krokiler
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7.4.4. Emsallerin Nasil Dikkate Alndigina iliskin Ayrintih Aciklama, Emsal
Bilgilerinde Yapilan Diizeltmeler, Diizeltmelerin Yapilma Nedenine iliskin
Detayli Agiklamalar Ve Diger Varsayimlar

7.4.4.1. Emsallerin Segimi

Rapor konusu tasinmazlarin pazar dederlerinin tespiti igin yakin bdlgedeki benzer
nitelikte olan dikkanlar ve konutlar arastirilmistir. Proje genelinde yer alan konut bloklari tapu
kayitlarinda apart otel olarak kayithidir. Bu durum tasinmazlarin bulundugu parselin turizm
alani lejantina sahip olmasindan kaynaklanmaktadir. Bu sebeple apart otel nitelikli bagimsiz
bélimler igin konut emsalleri lizerinden yaklasimda bulunulmustur. Emlak pazarlama firmalari
ile yapillan gdrismelerde ve incelemelerde yakin tarihte satisi gergeklesmis verilere
ulasilamamis olup halihazirda piyasada satilik olarak pazarlanan tasinmazin bilgileri alinmistir.

Alinan bilgiler sirket arsivimizde bulunan diger bilgiler ile karsilastiriimis olup emlak pazarlama

firmalarindan alinan emsal bilgilerinin tutarh olduklari goérilmuistir. Emsal arastirmasi

yapilirken asagidaki hususlar dikkate alinmistir.

- Bu raporda tasinmazlarla ayni pazar kosullarina sahip emsaller tercih edilmistir.

- Bu raporda tasinmazlarla ayni veya c¢ok yakin konumda yer alan emsaller tercih edilmis
olup emsal bilgileri bdéliminde detayli konum bilgileri sunulmustur. Varsa farkli
konumda / lokasyonda yer alan emsallerin serefiye farkhliklari ise belirtilerek
dederlemede dikkate alinmiglardir.

- Bu raporda emsal tasinmazin fiziksel 6zellikleri (Unite tipi, kullanim alani buyukliga,
yap! yasl, insaat kalitesi, teknik 6zellikleri vb. unsurlar) dikkate alinmig, farkli olmasi
durumunda emsal analizi kapsaminda karsilastirmalar yapilmistir.

- Bu raporda tam miulkiyet devrine iliskin emsaller secilmis olup farkli bir durum olmasi
halinde (hisseli mulkiyet, tst hakki devri, devre milk vs.) emsallerde belirtiimis ve
serefiyede bu durumlari dikkate alinmistir.
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- Emsal olarak secilen gayrimenkullerde dederi etkileyen o6zel satis kosullarinin
(pazarlama suresi, genel pazar ortalamasinin Gzeri / asadisi gibi durumlar vd.) olmasi
durumunda piyasa arastirmasi bélimunde belirtilerek dedere etkisi analiz edilmistir.

7.4.4.2. Satihk Emsallerin Analizi

Satilik diikkan emsalleri; degerlemeye konu tasinmazlardan 8 no’lu bagimsiz boélim igin;
kat, konum, manzara, mimari 6zellik ve blyuklik gibi kriterler dahilinde karsilastiriimis ve m?
birim pazar degeri hesaplanmistir. Rapora konu diger 6 adet bagimsiz bolim ise kendi
aralarinda 8 no’lu bagimsiz bélim ile proje icerisindeki kat, konum, manzara, mimari 6zellik
ve blyuUkluk gibi kriterler dahilinde karsilastinlmis ve serefiyelendirme calismasi sonucu
bagimsiz bélim bazinda m? birim pazar degerleri belirlenmistir.

Satilik konut emsalleri; degerlemeye konu tasinmazlardan 11 no’lu bagimsiz bélim igin;
kat, konum, manzara, mimari 6zellik ve bUyUklik gibi kriterler dahilinde karsilastirilmis ve m?
birim pazar dederi hesaplanmistir. Rapora konu diger 61 adet bagimsiz bolim ise kendi
aralarinda 11 no’lu bagimsiz bolum ile proje icerisindeki kat, konum, manzara, mimari 6zellik
ve blyuUkluk gibi kriterler dahilinde karsilastiriimis ve serefiyelendirme calismasi sonucu
bagimsiz bélim bazinda m?2 birim pazar degerleri belirlenmistir.

Emsallerin konum kriterinde; raporun “7.4.3. Kullanilan Emsallerin Sanal Ortamdaki
Haritalarindan Cikartiimis, Dederlemeye Konu Gayrimenkule Yakinhgini Goésteren Krokiler”
béliminde sunulan emsal krokilerinde belirtilen konumlar géz éninde bulundurularak; baz
alinan dederlemeye konu gayrimenkule, merkeze, ana vyola, ulasim akslarina yakinlik,
katlarina, kattaki konumlarina vb. yakinlk kriterleri g6z 6niinde bulundurularak dizeltme
yapilmistir.

Emsallerin insaat kalitesi kriterinde; binanin yapilis tarzi, kat sayisi, yapim yili vb.
kriterleri g6z dninde bulundurularak dizeltme yapilmistir.

Emsallerin mimari 6zellikleri kriterinde; binanin teknik ve altyapi 6zellikleri gibi kriterleri
g6z 6nunde bulundurularak dizeltme yapilmigtir.

Emsallerin blyUklik kriterinde; emsallerin alanlari géz dninde bulundurularak dizeltme
yapilmistir.

Emsallerin pazarlik payi kriterinde; emlak pazarlama firmalarindan alinan pazarlik payi
bilgileri g6z édniinde bulundurularak dizeltme yapilmistir.

Tasinmazlarin pazar dederinin tespitinde pazarda bulunan emsal tasinmazlarin sahip
olduklar olumlu, olumsuz ve benzer 06zelliklere gére karsilastirilmasi ve uyumlastiriimasi
yoluna gidilmistir. Bu kapsamda emsal tasinmazlar; konum / lokasyon, buyuklik, fiziksel
ozellik, mulkiyet durumu gibi kriterler dogrultusunda dederlendirilmistir.

Dederlendirme kriterleri ise ¢cok daha koti, daha koétl, kismen kotd, benzer, kismen iyi,
daha iyi, cok daha iyi olarak belirlenmistir. Asagidaki tabloda bu kriterlerin puanlama araliklari
sunulmus olup ayrica blylklik bazindaki dederlendirmeler de asadidaki tabloda yer
almaktadir. Puan araliklari mesleki deneyim ve sirketimizdeki diger verilerden elde edilmistir.

TANIMLAR Oran Araligi
Cok daha kéti Cok daha blylk % 20 lzeri
Daha kétu Daha buyudk % 11 - % 20
Kismen kéti Kismen blyldk % 1-%10
Benzer Benzer % 0
Kismen iyi Kismen kigik -% 10-(-% 1)
Daha iyi Daha klclk -% 20 - (-% 11)
Cok daha iyi Cok daha kiguk - % 20 Gzeri
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Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4 Emsal 5
Ortalama Kullanim alani
100 244 650 317 238
(m2)
SIRETETIED 122 LI 6105 | g amg | o7sese 353.845 | 356.465 | 357.145
degeri (TL)
Mevcut kullanim fonks. 0% 0% 0% 0% 0%
Miilkiyet durumu 0% 0% 0% 0% 0%
Lokasyon diizeltmesi 0% 10% 10% 10% 10%
Biiylikliik diizeltmesi 0% 10% 15% 10% 10%
Insaat ozellikleri
b . IRy 10% 10% 10% 10% 10%
diizeltmesi (Proje niteligi)
Manzara 0% 0% 0% 0% 0%
Pazarhk payi -10% -10% -10% -10% -10%
Toplam serefiye farki 0% 20% 25% 20% 20%
Ayarlanmis deger (TL) 418.000 334.430 442.305 427.760 428.575
Ortalama emsal degeri
9 410.215
(TL)
SATILIK DUKKAN EMSAL ANALIZI ACIKLAMASI
Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4 Emsal 5
M Dikkan - Emsal, | Diikkan - Emsal, | Dikkan - Emsal, | Dikkan - Emsal, | Dikkan - Emsal,
evcut - . . - .
tasinmaz ile tasinmaz ile tasinmaz ile tasinmaz ile tasinmaz ile
kullanim
fonks. benzer kullanim benzer kullanim benzer kullanim benzer kullanim benzer kullanim
LT fonksiyonuna fonksiyonuna fonksiyonuna fonksiyonuna fonksiyonuna
¢ sahiptir. sahiptir. sahiptir. sahiptir. sahiptir.
Tam milkiyet- Tam milkiyet- Tam mdlkiyet- Tam mulkiyet- Tam muilkiyet-
Miilkiyet Emsal tasinmazla | Emsal tagsinmazla | Emsal tasinmazla | Emsal tasinmazla | Emsal tasinmazla
durumu ayni miulkiyet ayni mulkiyet ayni miulkiyet ayni mulkiyet ayni mulkiyet
aciklama yapisina (tam yapisina (tam yapisina (tam yapisina (tam yapisina (tam
hisse) sahiptir. hisse) sahiptir. hisse) sahiptir. hisse) sahiptir. hisse) sahiptir.
Lokasyon Emsal, tasinmazla | Emsal, tasinmaza | Emsal, tasinmaza | Emsal, tasinmaza | Emsal, tasinmaza
diizeltmesi benzer gore kismen kotld | gore kismen koétl | gore kismen kot | gore kismen kotl
aciklama konumdadir. konumdadir. konumdadir. konumdadir. konumdadir.
Biiyiikliik Emsal, tasinmazla | Emsal, tasinmaza | Emsal, tasinmaza | Emsal, tasinmaza | Emsal, tasinmaza
diizeltmesi benzer gore kismen daha gore daha gore kismen daha | goére kismen daha
aciklama blylkluktedir. blylktar. blyuktlr. blyuktar. blyUktar.
insaat
oEelllkIerl . Emsal, tasinmaza | Emsal, tasinmaza | Emsal, tasinmaza | Emsal, tasinmaza | Emsal, tasinmaza
diizeltmesi AP AT AP 2 A
(Proje klsmeD kotl insai klsmep kotl insai klsmep kotl insai klsmep kotl insai klsmep kotl insai
niteligi ozellige sahiptir. | 6zellige sahiptir. | 6zellige sahiptir. | 6zellige sahiptir. Ozellige sahiptir.
aciklama
Emsal tasinmazla | Emsal tagsinmazla | Emsal tasinmazla | Emsal tasinmazla | Emsal taginmazla
Manzara benzer manzara benzer manzara benzer manzara benzer manzara benzer manzara
aciklama kabiliyetine kabiliyetine kabiliyetine kabiliyetine kabiliyetine
sahiptir. sahiptir. sahiptir. sahiptir. sahiptir.
Emsalde pazarlik | Emsalde pazarlik | Emsalde pazarlik | Emsalde pazarlik | Emsalde pazarlik
Pazarhk payi
aciklama payl payl payl payl payl
bulunmaktadir. bulunmaktadir. bulunmaktadir. bulunmaktadir. bulunmaktadir.
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Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4 Emsal 5
Ortalama Kullanim alani
105 117 300 97 60
(m2)
DI e WD 855 pmees 2mpaom 385.000 324.740 | 333.335
degeri (TL)
Mevcut kullanim fonks. 0% 0% 0% 0% 0%
Miilkiyet durumu 0% 0% 0% 0% 0%
Lokasyon diizeltmesi 0% 0% 0% 0% 10%
Biiyiikliik diizeltmesi 0% 0% 10% 0% -5%
Insaat 6zellikleri
diizeltmesi (Proje 10% 10% 10% 10% 10%
niteligi)
Manzara 10% 10% 10% 10% 15%
Pazarhk payi -10% -10% -10% -10% -10%
Toplam serefiye farki 10% 10% 20% 10% 20%
Ayarlanmis deger (TL) 366.670 385.460 462.000 357.215 400.000
rtalama emsal degeri
Ortalama emsal dege 394.270
(TL)
SATILIK KONUT/APART UNITE EMSAL ANALIZI ACIKLAMASI
Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4 Emsal 5
Konut/Apart Unite | Konut/Apart Unite | Konut/Apart Unite | Konut/Apart Unite | Konut/Apart Unite
Mevcut - Emsal, tasinmaz | - Emsal, tasinmaz | - Emsal, tasinmaz | - Emsal, tasinmaz | - Emsal, tasinmaz
kullanim ile benzer ile benzer ile benzer ile benzer ile benzer
fonks. kullanim kullanim kullanim kullanim kullanim
aciklama fonksiyonuna fonksiyonuna fonksiyonuna fonksiyonuna fonksiyonuna
sahiptir. sahiptir. sahiptir. sahiptir. sahiptir.
Tam milkiyet- Tam mdlkiyet- Tam miulkiyet- Tam miulkiyet- Tam milkiyet-
Miilkiyet Emsal tasinmazla | Emsal tasinmazla | Emsal tasinmazla | Emsal tasinmazla | Emsal tasinmazla
durumu ayni mulkiyet ayni miulkiyet ayni mulkiyet ayni mulkiyet ayni mulkiyet
aciklama yapisina (tam yapisina (tam yapisina (tam yapisina (tam yapisina (tam
hisse) sahiptir. hisse) sahiptir. hisse) sahiptir. hisse) sahiptir. hisse) sahiptir.
Lokasyon Emsal, tasinmazla | Emsal, tasinmazla | Emsal, tasinmazla | Emsal, tasinmazla Sl .

e . tasinmazlara goére

diizeltmesi benzer benzer benzer benzer o

kismen daha koéti
aciklama konumdadir. konumdadir. konumdadir. konumdadir. K

onumdadir.

LA taglinnl?aazlllarla talenr;Zazlllarla =izl ta§|Enr;]1?ailll:arla Zliezl
diizeltmesi tasinmazlara gore tasinmazlara gore
aciklama ST By kismen buyuktir ey kismen kligliktir
] blyuklaktedir. blyikliktedir. ) blyukluktedir. )
fi';ZTI?I:Ieri Emsal, Emsal, Emsal, Emsal, Emsal,

. . tasinmazlara gore | tasinmazlara gore | tasinmazlara gore | tasinmazlara gore | tasinmazlara gore
diizeltmesi R P 2 R R
(Proje kismen du5vuk kismen dusvuk kismen du5vuk kismen du5vuk kismen dusvuk

gyt insai 6zellige insai ozellige insai 6zellige insai 6zellige insai 6zellige
L] sahiptir sahiptir sahiptir sahiptir sahiptir
aciklama ) ) ) ) )

Emsal Emsal Emsal Emsal Emsal
tasinmazlara gore | tasinmazlara gore | tasinmazlara gore | tasinmazlara gore | tasinmazlara gore
Manzara kismen koétu kismen kot kismen koétu kismen koétu daha kot
aciklama manzara manzara manzara manzara manzara
kabiliyetine kabiliyetine kabiliyetine kabiliyetine kabiliyetine
sahiptir. sahiptir. sahiptir. sahiptir. sahiptir.
Pazarlik pay! Emsalde pazarlik | Emsalde pazarlik | Emsalde pazarlik | Emsalde pazarlik | Emsalde pazarlk
aciklama pay!I payl payiI payi payi
bulunmaktadir. bulunmaktadir. bulunmaktadir. bulunmaktadir. bulunmaktadir.
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Tum emsaller eklentili brit alan (kat koridorlari ve ortak alanlar dahil alan) olarak
pazarlanmaktadir. Degerlemede bagimsiz bolimlerin ve Unitelerin eklentili brit alani dikkate

7.4.4.3. Pazar Yaklasimi ile Ulasilan Sonug

Yapilan piyasa arastirmalari, dederleme siireci ve emsal analizinden hareketle belirtilen

ozellikler goz 6ninde bulundurularak tasinmazlar icin takdir edilen m2 birim kira dederleri ve

toplam aylik kira bedelleri asagidaki tabloda belirtilmistir.

StRa| BLok | GirisNO | KAT | BaNo | MANZARA|gpirlian | 'Decemt | ,YUVARLATIMIS
(M2) (TL)
1 9 2/1LC 1.Bodrum 2 YOK 59,33 421.205 24.990.000
2 9 2/1LC 1.Bodrum 3 YOK 53,63 410.500 22.015.000
3 9 2/1LC 1.Bodrum 4 YOK 195,08 394.505 76.960.000
4 9 2/1LC 1.Bodrum 5 YOK 28,92 421.160 12.180.000
5 9 2/1LC 1.Bodrum 6 YOK 29,71 415.855 12.355.000
6 9 2/1LC 1.Bodrum 7 YOK 206,90 389.175 80.520.000
7 9 2/1LC 1.Bodrum 8 YOK 87,91 410.535 36.090.000
8 9 2/1L 1 11 VAR 266,42 394.210 105.025.000
9 9 2/1L 1 12 VAR 130,04 405.070 52.675.000
10 9 2/1L 1 13 VAR 180,51 401.445 72.465.000
11 9 2/1L 1 14 VAR 198,23 401.455 79.580.000
12 9 2/1L 1 15 VAR 57,47 412.300 23.695.000
13 9 2/1L 1 16 VAR 250,01 394.225 98.560.000
14 9 2/1L 2 17 VAR 266,42 395.670 105.415.000
15 9 2/1L 2 18 VAR 130,04 406.530 52.865.000
16 9 2/1L 2 19 VAR 180,51 402.885 72.725.000
17 9 2/1L 2 20 VAR 198,23 402.890 79.865.000
18 9 2/1L 2 21 VAR 57,47 413.780 23.780.000
19 9 2/1L 2 22 VAR 224,28 399.280 89.550.000
20 9 2/1L 3 23 VAR 266,42 397.115 105.800.000
21 9 2/1L 3 24 VAR 130,04 407.950 53.050.000
22 9 2/1L 3 25 VAR 180,51 404.355 72.990.000
23 9 2/1L 3 26 VAR 198,23 404.355 80.155.000
24 9 2/1L 3 27 VAR 303,06 393.485 119.250.000
25 9 2/1L 4 28 VAR 266,42 398.560 106.185.000
26 9 2/1L 4 29 VAR 130,04 409.410 53.240.000
27 9 2/1L 4 30 VAR 180,51 405.795 73.250.000
28 9 2/1L 4 31 VAR 198,23 405.790 80.440.000
29 9 2/1L 4 32 VAR 254,62 398.555 101.480.000
30 9 2/1L 5 33 VAR 266,42 400.010 106.570.000
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31 9 2/1L 5 34 VAR 130,04 410.835 53.425.000
32 9 2/1L 5 35 VAR 180,51 407.235 73.510.000
33 9 2/1L 5 36 VAR 198,23 407.230 80.725.000
34 9 2/1L 5 37 VAR 225,78 403.625 91.130.000
35 9 2/1L 6 38 VAR 266,42 401.455 106.955.000
36 9 2/1L 6 39 VAR 130,04 412.295 53.615.000
37 9 2/1L 6 40 VAR 180,51 408.675 73.770.000
38 9 2/1L 6 41 VAR 198,23 408.690 81.015.000
39 9 2/1L 6 42 VAR 163,40 408.690 66.780.000
40 9 2/1L 7 43 VAR 266,42 402.900 107.340.000
41 9 2/1L 7 44 VAR 130,04 413.755 53.805.000
42 9 2/1L 7 45 VAR 180,51 410.145 74.035.000
43 9 2/1L 7 46 VAR 362,46 395.655 143.410.000
44 9 2/1L 8 47 VAR 266,42 404.345 107.725.000
45 9 2/1L 8 48 VAR 130,04 415.180 53.990.000
46 9 2/1L 8 49 VAR 180,51 411.585 74.295.000
47 9 2/1L 8 50 VAR 336,30 400.730 134.765.000
48 9 2/1L 9 51 VAR 266,42 405.790 108.110.000
49 9 2/1L 9 52 VAR 130,04 416.640 54.180.000
50 9 2/1L 9 53 VAR 180,51 413.025 74.555.000
51 9 2/1L 9 54 VAR 283,48 405.795 115.035.000
52 9 2/1L 10 55 VAR 266,42 407.235 108.495.000
53 9 2/1L 10 56 VAR 130,04 418.100 54.370.000
54 9 2/1L 10 57 VAR 180,51 414.465 74.815.000
55 9 2/1L 10 58 VAR 276,24 407.235 112.495.000
56 9 2/1L 11 59 VAR 395,72 401.445 158.860.000
57 9 2/1L 11 60 VAR 180,51 415.905 75.075.000
58 9 2/1L 11 61 VAR 255,63 408.675 104.470.000
59 9 2/1L 12 62 VAR 395,72 402.900 159.435.000
60 9 2/1L 12 63 VAR 180,51 417.375 75.340.000
61 9 2/1L 12 64 VAR 214,06 413.740 88.565.000
62 9 2/1L 13 65 VAR 371,22 404.340 150.100.000
63 9 2/1L 13 66 VAR 366,46 404.340 148.175.000
64 9 2/1L 14 67 VAR 371,22 405.785 150.635.000
65 9 2/1L 14 68 VAR 337,49 409.405 138.170.000
66 9 2/1L 15 69 VAR 371,22 407.240 151.175.000
67 9 2/1L 15 70 VAR 337,49 410.855 138.660.000
68 9 2/1L 16 71 VAR 371,22 408.680 151.710.000
69 9 2/1L 16 72 VAR 337,05 412.300 138.965.000

TOPLAM 6.035.400.000
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7.4.5. Gelir Yaklasimini1 Yontemi Ile Ulasilan Sonuclar (Diikkan/Apart Otel)
7.4.5.1. Gelir Yaklasimimi Aciklayic Bilgiler, Konu Gayrimenkuliin Degerlemesi icin
Bu Yaklasimin Kullanilma Nedeni

Gelir yaklasimi iki temel yontemi destekler. Bu yontemler; direkt (dogrudan) indirgeme
yaklasimi yontemi ve getiri (gelir) indirgeme yaklasimi yontemidir.

Direkt indirgeme yaklasimi yéntemi; tek bir yilin gelir beklentisini bir deger gostergesine
dénistirmek icin kullanilan bir yéntemdir. Bu dénlisim, ya gelir tahminini uygun bir gelir
oranina bolerek veya bunu uygun bir gelir faktoriiyle carparak tek adimda elde edilir. Direkt
indirgeme yaklagimi yontemi, milklerin dengeli bir bigimde isletildigi ve benzer risk diizeyleri,
gelirleri, giderleri, fiziksel ve konumsal 6zellikleri ve gelecede yonelik beklentileri olan emsal
satislarin bol oldugu zaman yaygin bir bicimde kullanilir.

Getiri indirgeme yaklasimi ydontemi ise; gelecekteki yararlarin uygun bir getiri orani
uygulayarak buginkl deder gostergesine dénistirilmesi igin kullanilir. Bu yontem 5 ila 10 yil
arasinda olan, belirtilen milkiyet dénemi icerisinde olasi gelir ve giderlerin dikkate alinmasini
gerektirmektedir. indirgenmis nakit akisi analizi (INA) ydntemi, gelir indirgemenin en énemli
ornegidir. Indirgenmis nakit akigi analizi; bir milkiin veya isletmenin gelecekteki gelirleri ve
giderleri ile ilgili kesin varsayimlara dayal bir finansal modelleme teknigidir. INA analizinin en
yaygin uygulamasi i¢ Verim Orani (IVO) ve Net Bugiinkii Deder’dir.

Dederlemede; direkt (dogrudan) indirgeme yaklasimi yontemi ile tasinmazin pazar
dederinin tespitine yonelik bir galisma yapilmistir.

Gelir getiren miulk genellikle bir yatinrm olarak alinir. Yani, alici onu satin almak igin
kullandigi kapital (ister kendisinin olsun, isterse 6diing almis olsun) ile bir getiri bekler.
Yatirimcinin bekledigi veya aldigi getiri orani kapitalizasyon orani (ayrica toplam kapitalizasyon
orani da denir) olup bu oran milkin sagladidi yillik net faaliyet geliri ile dederi arasindaki oran
olarak ifade edilir.

Bunu bir matematiksel esitlik seklinde ifade etmek gerekirse;

Kapital Orani = Yilik Net Gelir / Tasinmazin Pazar Degeri’dir.
7.4.5.2. Nakit Giris ve Cikislarinin Tahmin Edilmesinde Kullanilan Emsal Bilgileri, Bu

Bilgilerin Kaynagi Ve Yapilan Diger Varsayimlar

Tasinmazlarin konumlandigi bolgedeki emsal bilgiler, bu bilgilerin kaynadi ve yapilan
diger varsayimlar; raporumuzun “7.3. Tasinmazlarin Aylik Pazar Kira Dederlerinin Tespiti” ana
bashdi altindaki basliklarda ayrintilari ile sunulmustur.
7.4.5.3. Indirgeme/Iskonto Oraninin Nasil Hesaplandigina Iliskin Ayrintili Aciklama

ve Gerekgeler

Dederleme konusu tasinmazlarin konumlu oldugu proje igerisindeki konut nitelikli
tasinmazlar incelenmis olup 2+1 tertipli briit 130 m2 olarak pazarlanan daire 41.000.000,-TL
olup, ayni tasinmaz icin aylhk 120.000,-TL kira bedeli istendigi tespit edilmistir. Bu bilgiler
Isiginda kapitalizasyon orani hesaplanmistir. Kapitalizasyon orani = (12 Ay x 121.000,-
TL/Ay / 41.000.000,-TL) x 100 = 93,54 olarak hesaplanmis olup, %3.50 olarak
alinmasinin makul oldugu kanaatindeyiz.

Dederleme konusu tasinmazlarin konumlu oldugu projede ve yakin bdlgede diikkan
nitelikli taginmazlar arastiriimis olup, degerleme konusu tasinmazlar ile benzer nitelikli emsal
bulunamamistir. Bu nedenle dikkan nitelikli tasinmazlarin kapitalizasyon orani igin “7.4.4.2

Satilik Emsallerin Analizi” kisminda hesaplanan ortalama dikkan m2 birim degeri ile, “7.3.4.2
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Kiralik Emsallerin Analizi” kisminda hesaplanan ortalama diikkan m2 birim kira dederleri kabul

edilerek hesaplanmistir. Kapitalizasyon orani

x 100
kanaatindeyiz.

(12 Ay x 1.810,-TL/Ay / 380.505,-TL)
%5,71 olarak hesaplanmis olup, %6.00 olarak alinmasinin makul oldugu

7.4.5.4. Gelir Yaklasimi Yéntemi ile Ulasilan Sonug (Direkt Indirgeme Yéntemi)
Degerleme slireci, piyasa bilgileri ve glincel kira bilgilerinden hareketle rapor konusu

tasinmazlarin konumlari, bluydklikleri, mimari 6zellikleri ve insaat kalitesi dikkate alinarak
takdir olunan aylik pazar kira dederleri Gzerinden tespit edilen kapitalizasyon oranlan ile
hesaplanmis pazar dederleri asadidaki tabloda sunulmustur.

PAZAR DEGERLERI

stra | BLok [SIRIS|  «ar | BBENO | BRUTALAN | DEGERI | ORANI | ,YUVARLATIMIS
(M2) (TL) (%)
1 9 2/1LC| 1.Bodrum 2 59,33 130.000 6,00% 26.000.000
2 9 2/1LC| 1.Bodrum 3 53,63 115.000 6,00% 23.000.000
3 9 2/1LC| 1.Bodrum 4 195,08 390.000 6,00% 78.000.000
4 9 2/1LC| 1.Bodrum 5 28,92 65.000 6,00% 13.000.000
5 9 2/1LC| 1.Bodrum 6 29,71 65.000 6,00% 13.000.000
6 9 2/1LC| 1.Bodrum 7 206,90 405.000 6,00% 81.000.000
7 9 2/1LC| 1.Bodrum 8 87,91 190.000 6,00% 38.000.000
8 9 2/1L 1 11 266,42 290.000 3,50% 99.430.000
9 9 2/1L 1 12 130,04 145.000 3,50% 49.715.000
10 9 2/1L 1 13 180,51 200.000 3,50% 68.570.000
11 9 2/1L 1 14 198,23 220.000 3,50% 75.430.000
12 9 2/1L 1 15 57,47 65.000 3,50% 22.285.000
13 9 2/1L 1 16 250,01 275.000 3,50% 94.285.000
14 9 2/1L 2 17 266,42 290.000 3,50% 99.430.000
15 9 2/1L 2 18 130,04 145.000 3,50% 49.715.000
16 9 2/1L 2 19 180,51 200.000 3,50% 68.570.000
17 9 2/1L 2 20 198,23 220.000 3,50% 75.430.000
18 9 2/1L 2 21 57,47 65.000 3,50% 22.285.000
19 9 2/1L 2 22 224,28 250.000 3,50% 85.715.000
20 9 2/1L 3 23 266,42 295.000 3,50% 101.145.000
21 9 2/1L 3 24 130,04 145.000 3,50% 49.715.000
22 9 2/1L 3 25 180,51 200.000 3,50% 68.570.000
23 9 2/1L 3 26 198,23 220.000 3,50% 75.430.000
24 9 2/1L 3 27 303,06 330.000 3,50% 113.145.000
25 9 2/1L 4 28 266,42 295.000 3,50% 101.145.000
26 9 2/1L 4 29 130,04 145.000 3,50% 49.715.000
27 9 2/1L 4 30 180,51 205.000 3,50% 70.285.000
28 9 2/1L 4 31 198,23 220.000 3,50% 75.430.000

IMZA DEGERLEME RAPOR NO: 2025/031

70



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

Tasinmaz Degerleme
ve Damismanhk A.$

29 9 2/1L 4 32 254,62 280.000 3,50% 96.000.000
30 9 2/1L 5 33 266,42 295.000 3,50% 101.145.000
31 9 2/1L 5 34 130,04 150.000 3,50% 51.430.000
32 9 2/1L 5 35 180,51 205.000 3,50% 70.285.000
33 9 2/1L 5 36 198,23 225.000 3,50% 77.145.000
34 9 2/1L 5 37 225,78 250.000 3,50% 85.715.000
35 9 2/1L 6 38 266,42 295.000 3,50% 101.145.000
36 9 2/1L 6 39 130,04 150.000 3,50% 51.430.000
37 9 2/1L 6 40 180,51 205.000 3,50% 70.285.000
38 9 2/1L 6 41 198,23 225.000 3,50% 77.145.000
39 9 2/1L 6 42 163,40 185.000 3,50% 63.430.000
40 9 2/1L 7 43 266,42 295.000 3,50% 101.145.000
41 9 2/1L 7 44 130,04 150.000 3,50% 51.430.000
42 9 2/1L 7 45 180,51 205.000 3,50% 70.285.000
43 9 2/1L 7 46 362,46 395.000 3,50% 135.430.000
44 9 2/1L 8 47 266,42 300.000 3,50% 102.855.000
45 9 2/1L 8 48 130,04 150.000 3,50% 51.430.000
46 9 2/1L 8 49 180,51 205.000 3,50% 70.285.000
47 9 2/1L 8 50 336,30 375.000 3,50% 128.570.000
48 9 2/1L 9 51 266,42 300.000 3,50% 102.855.000
49 9 2/1L 9 52 130,04 150.000 3,50% 51.430.000
50 9 2/1L 9 53 180,51 205.000 3,50% 70.285.000
51 9 2/1L 9 54 283,48 320.000 3,50% 109.715.000
52 9 2/1L 10 55 266,42 300.000 3,50% 102.855.000
53 9 2/1L 10 56 130,04 150.000 3,50% 51.430.000
54 9 2/1L 10 57 180,51 205.000 3,50% 70.285.000
55 9 2/1L 10 58 276,24 310.000 3,50% 106.285.000
56 9 2/1L 11 59 395,72 440.000 3,50% 150.855.000
57 9 2/1L 11 60 180,51 210.000 3,50% 72.000.000
58 9 2/1L 11 61 255,63 290.000 3,50% 99.430.000
59 9 2/1L 12 62 395,72 440.000 3,50% 150.855.000
60 9 2/1L 12 63 180,51 210.000 3,50% 72.000.000
61 9 2/1L 12 64 214,06 245.000 3,50% 84.000.000
62 9 2/1L 13 65 371,22 415.000 3,50% 142.285.000
63 9 2/1L 13 66 366,46 410.000 3,50% 140.570.000
64 9 2/1L 14 67 371,22 415.000 3,50% 142.285.000
65 9 2/1L 14 68 337,49 380.000 3,50% 130.285.000
66 9 2/1L 15 69 371,22 420.000 3,50% 144.000.000
67 9 2/1L 15 70 337,49 385.000 3,50% 132.000.000
68 9 2/1L 16 71 371,22 420.000 3,50% 144.000.000
69 9 2/1L 16 72 337,05 385.000 3,50% 132.000.000

GENEL TOPLAM 5.745.730.000
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7.5. Gelir Yaklasimi ile Ulasilan Sonuclar (Otel)
Rapor konusu projede 9.blokta yer alan 1 bagimsiz bolim numarali otelin ve otel ile

birlikte kullanilan 9 ve 10 numarali bagimsiz bolimlerin buglinkii pazar dederinin tespitinde

gelir yaklasimi (indirgenmis nakit akisi) yéntemi kullaniimistir.

7.5.1. Gelir Yaklasimini Aciklayici Bilgiler, Konu Gayrimenkuliin Degerlemesi Icin
Bu Yaklasimin Kullanilma Nedeni

Gelir yaklasimi iki temel yontemi destekler. Bu yontemler; direkt (dogrudan) indirgeme
yaklasimi yontemi ve getiri (gelir) indirgeme yaklasimi yontemidir.

Direkt indirgeme yaklasimi yéntemi; tek bir yilin gelir beklentisini bir deger gostergesine
dénustirmek icin kullanilan bir yéntemdir. Bu dénltsim, ya gelir tahminini uygun bir gelir
oranina bdlerek veya bunu uygun bir gelir faktoriyle garparak tek adimda elde edilir. Direkt
indirgeme yaklasimi yéntemi, milklerin dengeli bir bicimde isletildigi ve benzer risk dizeyleri,
gelirleri, giderleri, fiziksel ve konumsal 6zellikleri ve gelecede yonelik beklentileri olan emsal
satislarin bol oldugu zaman yaygin bir bicimde kullanilir.

Getiri indirgeme yaklasimi ydontemi ise; gelecekteki yararlarin uygun bir getiri orani
uygulayarak buginkl deder gostergesine dénistirilmesi igin kullanilir. Bu yontem 5 ila 10 yil
arasinda olan, belirtilen mulkiyet dénemi igerisinde olasi gelir ve giderlerin dikkate alinmasini
gerektirmektedir. indirgenmis nakit akisi analizi (INA) yéntemi, gelir indirgemenin en dnemli
ornegidir. Indirgenmis nakit akigi analizi; bir milkiin veya isletmenin gelecekteki gelirleri ve
giderleri ile ilgili kesin varsayimlara dayal bir finansal modelleme teknigidir. INA analizinin en
yaygin uygulamasi I¢ Verim Orani (IVO) ve Net Bugiinkii Deger’dir.

Dederlemede “Net Buglinkii Deder’in tespitine yonelik bir galisma yapilmistir. Bu
yontemde, gayrimenkulin dederinin gelecek vyillarda uretecedi serbest nakit akimlarinin
buglinki dederlerinin toplamina esit olacagini 6ngorulir. Projeksiyondan elde edilen nakit
akimlari; ekonominin, sektoriin ve gayrimenkultn tasidigi risk seviyesine uygun bir iskonto
orani ile bugline indirgenmis ve gayrimenkulin dederi hesaplanmistir. Bu deder, tasinmazlarin
mevcut piyasa kosullarindan bagimsiz olarak hesaplanan (olmasi gereken) dederini ifade

etmektedir.

7.5.2. Nakit Giris Ve Cikislarinin Tahmin Edilmesinde Kullanilan Emsal Bilgileri, Bu
Bilgilerin Kaynagi Ve Yapilan Diger Varsayimlar
Tasinmazlarin konumlandigi bdlgede bulunan bazi otellere ait konaklama bilgileri

asadidaki tabloda 6zetlenmistir.
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Bolgedeki Turizm Tesisleri ve Tek Gecelik Ortalama Oda Fiyatlan

Oda Ortalama Oda Fiyati
Otel Adi Konumu | Yildiz Sayisi Sayisi (USD)

Hyatt Regency Atakoy 5 284 140 - 345
Sheraton istanbul Atakéy Atakoy 5 285 125 - 300
Hilton Istanbul Bakirkdy Atakoy 5 306 140 - 380
Radisson Blu Hotel

istanbul Ottomare Kazlicesme 5 133 125 - 300
Titanic Port Bakirkdy Bakirkdy 5 194 120 - 280

Kullanilan emsallerin sanal ortamdaki haritalarindan gikartilmis, degerlemeye konu

gayrimenkule yakinhdini gésteren kroki asagidaki gibidir.

JARMetComert™ 4 Lepra Déri
por’Sont ve Zihrevi

T Hastaliklag:

RADISSON
BLUE HOTEL

ON iISTANBUL
BAKIRKOY

JW MARRIOTT HOTEL

Isletmenin degerinin gelecek vyillarda Uretecedi serbest nakit akimlarinin buginki
dederlerinin toplamina esit olacagini 6ngorir. Otelin oda sayisi mimari projesine gére 204'tur.
Yéntemin uygulanmasinda 30.06.2025 - 30.06.2034 yillarini kapsayan bir projeksiyon dénemi
esas alinmistir.

Projeksiyonlardan elde edilen nakit akimlari ekonominin, sektoriin ve isletmenin tasididi
risk seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugtine indirgenmis ve tesisin dederi hesaplanmistir.
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Bu deder, tasinmazin mevcut piyasa kosullarindan badimsiz olarak hesaplanan (olmasi
gereken) dederini ifade etmektedir.
Varsayimlar ve kabuller:

¢ Gelir Dagilimu:
Gelirlerin oda, yiyecek ve icecek ile diger gelir kalemlerine goére dagilimina iliskin
varsayimlar ekteki Indirgenmis Nakit Akimlari tablosunda sunulmustur.
Dederleme konusu otelin dederleme glini oda fiyatlan tipine gére 260 - 1.300 USD
araliginda olup, ortalama oda fiyati 400 USD kabul edilmistir.
Konu tasinmazlardan 1 bagimsiz bolim numarah Otel, 9 ve 10 bagimsiz b6élim numaral
Ticaret Alanlari igin KuzuGrup GYO A.S. ve Kuzu Otel Isletmecilii ve Gayrimenkul
Yatirimlari A.S. arasinda, 02.06.2023 tarihinde imzalanmis olan kira sézlesmesi mevcuttur.
Ilgili sézlesme, calisma kapsaminda dikkate alinmis ve belirtilen bagimsiz bélimlerin kira
gelirleri hesaplanirken ilgili sézlesme gdz éninde bulundurulmus olup sézlesmeye gore kira
bedeli; “Her ay 6denecek kira bedeli burada sayilanlardan hangisi yliksek ise ona gore
belirlenir; Asgari aylik kira bedeli (10.000 TL) ya da KIRACI'nin OTEL'in igletilmesinden
sagladigi net faaliyet karinin %90’ veya brit hasilatin %20’si” seklindedir.

e Giderler/Gelirler:

Yillar itibari ile giderlerin ilgili gelirlere orani bdélgedeki turizm tesislerinin genel
ortalamasindan hareketle %055 olarak dikkate alinmis olup ekteki Indirgenmis Nakit
Akimlar tablosunda sunulmustur.

Kiraci ile isletmeci firma arasinda imzalanan sézlesme goérilememis olup, miusteriden
edinilen bilgileri gore; telif Gcretleri icin %2, ydnetim giderleri icin %0,25, tesvik telif Gcreti
icin brit operasyonel karliiga gore O6deme yapildigi 6grenilmistir. Tesvik telif Ucreti
hesaplamasi %45 GOP karlihdi icin %9 olarak belirlenmistir.

e Ortalama Doluluk Orani ve Ortalama Oda Ucreti:

Toplam 204 oda icin ortalama doluluk orani 2025 yili igin %75 olarak kabul edilmis olup,
sonraki 5 yil igin artis orani yillik %1,0, sonraki 5 yil igin artis orani %0,50 olacadi
varsayilmigtir.

Dederleme konusu otelin dedgerleme gini oda fiyatlar tipine gore 260 - 1.300 USD
araliginda olup, ortalama oda fiyati 400 USD kabul edilmistir.

Ortalama oda Ucretinin mevcut enflasyon verileri dikkate alinarak ilk 3 yil igin %3,50, 4.-7.
yillar arasi %3,00 ve 7.-10. yillar arasi %2,50 oraninda artacadi olarak kabul edilmistir.

e Yenileme Giderleri:

Otelin renovasyonu igin toplam gelirlerin igin %1’i yatinm/yenileme harcamasi olarak
aynilmistir. Yatinm harcamalarina iliskin varsayimlar ekteki indirgenmis Nakit Akimlari
tablosunda sunulmustur.
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7.5.3. Indirgeme/Iskonto Oraninin Nasil Hesaplandigina Iliskin Ayrintii Agiklama
Ve Gerekgeler

o Iskonto Orani 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 tizerinden elde edilen getirinin orani bulunmaktadir ve daha sonra spesifik
yatirim risklerinin goéz 6éniine alinmasi igin bu orana ilave primler elde edilmektedir. Riskleri
toplama yaklasimi kapsamindaki iskonto orani; Risksiz Getiri Orani (llke riskine gore
ayarlanmis) + Risk primi seklinde hesaplanmaktadir.
Risksiz Getiri Orani
Dederleme usd bazinda yapilmistir. Bu varliklar Uzerindeki getirilerin gostergesi olarak
rapor tarihi itibariyle 10 yilhk Eurobond faiz orani %?7,25'tir. Son donemde ekonomide
yapilan ciddi atihmlar ile enflasyon verilerinin disecedine dair yapilan analizler dikkate
alinarak projeksiyon dénemlerinde disen iskonto oranlar dikkate alinmistir.
Risk Primi
Eklenen risk primi (dlke, boélge, proje ve ydnetim risklerini icerecek sekilde
olusturulmaktadir. Bu riskler eklenirken tasinmazin likiditeye dénme riski ve
operasyon/yonetim risklerinin tespiti amaciyla hareket edilmektedir. Buna ek olarak, so6z
konusu gayrimenkulln finansal varliklara nazaran daha duisik likiditesi icin de bir ayarlama
yapilmistir. Bu ayarlamanin kapsami gayrimenkuliin piyasada bulunma stliresine ve o siire
icinde yoksun kalinan karin tutarina baglidir. Bu tutar kisa vadeli yatirnmlardan (6rnegin
kisa vadeli tahviller veya mevduat sertifikalari) elde edilen hasila ile uzun vadeli
enstrimanlardan elde edilen hasilanin karsilastiriimasi ile ©6lgllebilir. Gayrimenkul
projelerinin satilmasi sirasinda ortaya cikabilecek her tirli (yonetimsel, ekonomik ve
dénemsel) riskler de dikkate alinarak risk primi %3,10 olarak kabul edilmistir.
Riskleri toplama yaklasimi kapsaminda iskonto oranina iliskin hesaplamamiz; %?7,25 Risksiz
Getiri Oran + %3,10 Risk Primi = %10,35 Iskonto orani olarak belirlenmistir. Takip eden
yillarda ekonomideki iyilesmeler de dikkate alinarak 2026 yili igin %9,50, 2027 yil igin
%9,00 ve takip eden yillar icinde ayni sekilde disen iskonto oranlari devam ettirilecedi
varsayimi ile son yil olan 2034 yili igin ise %5,50 olarak kabul edilmistir.

¢ Reel Ug Bilyiime Orani:
Tasinmazin dederi; nakit akimlarinin tahmin edildigi acik tahmin dénemindeki (explicit
forecast period) deder ve bu kesin tahmin donemi sonrasindaki dedger olmak Uzere iki
kisimdan olusmaktadir. Sirekli ve sabit biyime modelinde (Gordon Modeli) tasinmazin
yaratacadi nakit akimlarinin, kesin tahmin donemi sonrasinda sabit ve slrekli artacagi
varsayilir. Strekli ve sabit blylime modelinde devam eden deder; (Kesin tahmin dénemi
sonrasi birinci yila iliskin nakit akimi) / (Adirhkh ortalama yatirnm maliyeti orani) - (Kesin
tahmin dénemi sonrasi nakit akimlarinin sabit biylime orani) esitligi ile hesaplanmaktadir.
Projeksiyon ddneminin sonrasinda gergeklesecek nakit akimlarinin projeksiyon dénemi
sonu itibari ile dederini veren Gordon Bliylime Modeli'nde kullanilan reel ug biyiime orani
0 (sifir) varsayilmistir.
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« Nakit Odenen Vergiler:

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayili "Sermaye Piyasasinda
Dederleme Standartlari Hakkinda Teblig” dogrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu Karar
Organi'nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayili karari ile Uluslararasi Dederleme Standartlari
2017 UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yéntemleri 50.6. maddesinde; “...Ornegin,
tasinmaz milkiyete ait nakit akislan ve indirgeme oranlari teamul geredi vergi oncesi
esasla; isletmelere iliskin nakit akislari ve indirgeme oranlari genelde vergi sonrasi esasla
gelistirilir.” yazmaktadir. Dederleme tasinmaz milkiyetine ait oldugundan vergi 6ncesi
esasla dederleme yapilmis olup vergi degerleme dikkate alinmamistir.

Ozet Kabul ve Varsayimlar;

Otel Fonksiyonu Ticari Fonksiyonu

Oda Sayisi 204 | |Kira Birim (USD) 50,19
Acik Olan Gln Sayisi 365 | |Doluluk Orani 100,00%
Yilhk Oda Kapasitesi 74.460

Ortalama Oda Fiyati (USD) 400 | |Giderler

Oda Fiyat Artis Orani (ilk 3 Yil) 3,50% | |Yenileme Giderleri 1,00%
Oda Fiyat Artis Orani (4-7 yillar arasi) 3,00% | |YoOnetim Giderleri 0,25%
Oda Fiyat Artis Orani (7-10 yillar arasi) 2,50% | | Telif Ucretleri 2,00%
Yiyecek-icecek Gelir Orani 25,00% | |Tesvik Telif Giderleri 9,00%
Diger Gelir Orani 20,00% | |Emlak Vegisi (USD) 187.507,03
Yenileme Maliyeti 1,00% | |Bina Sigortasi (USD) 394.199,24
Kapitalizasyon Orani 6,50%

Telif Ucretleri 2,00% Kuzu GYO Kira Donem Sonu Deder 7,00%
Otel GOP 45,00%

Otel Doluluk Orani 75,00% ‘USD/TL (24.06.2025) 39,65
Otel Doluluk Artis Orani (ilk 5 yil) 1,00%

Otel Doluluk Artis Orani (5 yil sonrasi) 0,50%

7.5.4. Gelir Yaklasimi Yontemi Ile Ulasilan Sonug (Otel)
Yukaridaki varsayimlar altinda dizenlenen ve sonuglari ile sayfa 77 ve 78’deki

Indirgenmis Nakit Akimlar tablosunda sunulan analiz sonucunda projenin bugiinki finansal
dederi (9.208.568.030) ~9.208.600.000,-TL olarak hesaplanmistir.
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OTEL BOLUMU
Oda Sayisi 204
Yillar 30.06.2025 30.06.2026  30.06.2027 30.06.2028  30.06.2029 30.06.2030 30.06.2031 30.06.2032  30.06.2033  30.06.2034
orta'ag‘rzz””'“k 75% 76% 77% 77% 78% 78% 79% 79% 80% 80%
Ortalama Oda Ucreti
fcin Yillik Artis 3,5% 3,5% 3,5% 3,0% 3,0% 3,0% 2,5% 2,5% 2,5%
Orani
Ortalama Oda Ucreti 400 414 428 443 457 470 485 497 509 522
iskonto Orani 10,35% 9,50% 9,00% 8,50% 8,00% 7,50% 7,00% 6,50% 6,00% 5,50%

1 / iskonto Faktorii 0,95 0,96 0,88 0,82 0,76 0,72 0,69 0,66 0,65 0,63
otel Gelirler 32.390.100 33.858.991 35.394.496 36.999.637 38.490.722 39.843.671 41.244.176 42.486.657 43.766.567 45.085.035
Oda Gelirleri 22.338.000 23.351.028  24.409.997 25.516.991 26.545.326 27.478.394 28.444.259 29.301.143  30.183.840  31.093.128

Y'Vecg:""rfelrfecek 5.584.500 5.837.757 6.102.499 6.379.248 6.636.331  6.869.598  7.111.065  7.325.286 7.545.960 7.773.282
Diger Gelirler 4.467.600 4.670.206 4.881.999 5.103.398 5.309.065 5.495.679  5.688.852  5.860.229 6.036.768 6.218.626
°§g'o':e§/oje5';" 14.575.545 15.236.546 15.927.523 16.649.837 17.320.825 17.929.652 18.559.879 19.118.996  19.694.955  20.288.266
Ticari B6liim 2070 2070 2070 2070 2070 2070 2070 2070 2070 2070

Birim Kira Degeri 50,19 51,95 53,76 55,65 57,32 59,04 60,81 62,33 63,88 65,48
Doluluk Orani 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%

Ticari B6liim Geliri 1.246.720 1.290.355 1.335.517 1.382.260 1.423.728  1.466.440  1.510.433  1.548.194 1.586.899 1.626.571

T°p'amG:‘|’itra“s'Ve' 33.636.820 35.149.346 36.730.013 38.381.897 39.914.450 41.310.111 42.754.609 44.034.851  45.353.466  46.711.606
Toplam Gelirler 15.822.265 16.526.901 17.263.041 18.032.097 18.744.553 19.396.092 20.070.312 20.667.190  21.281.854  21.914.837

OpGei?:rxig:\el 4.549.494 4.749.792 4.958.964 5.177.404 5.379.410  5.565.075  5.757.164  5.926.987 6.101.835 6.281.858
Yenileme Giderleri 323.901 338.590 353.945 369.996 384.907 398.437 412.442 424.867 437.666 450.850
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Yonetim Gideri 80.975 84.647 88.486 92.499 96.227 99.609 103.110 106.217 109.416 112.713
Telif Ucretleri 647.802 677.180 707.890 739.993 769.814 796.873 824.884 849.733 875.331 901.701
Tesvik Orani 2.915.109 3.047.309 3.185.505 3.329.967 3.464.165 3.585.930 3.711.976 3.823.799 3.938.991 4.057.653

Bina Vergisi 187.507 194.070 200.862 207.892 214.129 220.553 227.170 232.849 238.670 244.637
Sigorta Maliyetleri 394.199 407.996 422.276 437.056 450.167 463.672 477.583 489.522 501.760 514.304
°peraz‘é‘|’i':e' et 11.272.771  11.777.108 12.304.076 12.854.693 13.365.143 13.831.017 14.313.149 14.740.203 15.180.019 15.632.979
Serbest Nakit
Akiminin Bugiinkii 10.726.764 11.250.443 10.808.252 10.479.529 10.205.942 9.985.894 9.862.878 9.786.302 9.803.346 9.915.173
Degeri
Do6nem Sonu Deger 141.645.325
isletilmesi Durumunda 30/06/2025 itibar ile Toplam Deger (USD) 244.469.849
Net F.aallyet. 10.145.494 10.599.398 11.073.669 11.569.224 12.028.629 12.447.915 12.881.834 13.266.183 13.662.017 14.069.681
Gelirinin %901
P“"".‘,Z'Zg!s?e""" 6.727.364 7.029.869 7.346.003 7.676.379 7.982.890  8.262.022  8.550.922  8.806.970  9.070.693  9.342.321
el G‘I'(‘i’r:'s DL 10.145.494 10.599.398  11.073.669 11.569.224  12.028.629 12.447.915 12.881.834 13.266.183 13.662.017  14.069.681
Kuzu GYO A.S Yilhk
Kira Bugiinkii 9.654.088 10.125.399 9.727.427 9.431.576 9.185.348 8.987.304 8.876.590 8.807.672 8.823.012 8.923.655
Degeri
D6nem Sonu Deger 127.480.793
Kiralanmasi Durumunda 30/06/2025 itibari ile Toplam Deger (USD) 220.022.864
USD TL
isletilmesi Durumunda Degeri 244.469.849 9.693.229.506
Kiralanmasi Durumunda Degeri 220.022.864 8.723.906.555
Ortalama Deger 232.246.356 9.208.568.030
Yuvarlatilmis Deger 9.208.600.000
Kuzu GYO Yilhik Kira Degeri 9.654.088 382.785.000
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En verimli ve en iyi kullanim, katihmcinin bakis acisindan, bir varliktan en yliksek degerin
elde edilecedi kullanimdir. En verimli ve en iyi kullanimin fiziksel olarak mimkun (uygulanabilir
oldugunda) finansal olarak karli, yasal olarak izin verilen ve en ylksek deger ile sonuclanan
kullanim olmasi gerekir. Bir varligin en verimli ve en iyi kullanimi optimal bir kullanimin s6z
konusu olmasi halinde cari veya mevcut kullanimi olabilir. Ancak, en verimli ve en iyi kullanim
cari kullanimdan farklilasacagi gibi bir dizenli tasfiye hali de olabilir.

Yukaridaki tanimdan hareketle degerleme konusu tasinmazlarin konumlari, biyutklikleri,
mimari ozellikleri, insaat kalitesi ve mevcut durumlari dikkate alindiginda en verimli ve en iyi
kullanim seklinin mevcut kullanimlari da olan “otel, apart iinite ve ditkkan” olacagi goris ve

kanaatine variimistir.
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ANALiZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESI

VE GORUS

8.1 Farkli degerleme yontemleri ile analiz sonuglarinin uyumlastirilmasi ve bu
amagla izlenen metotlarin ve nedenlerinin agiklanmasi
Tasinmazlarin kullanilan yontemlere gore toplam pazar dederleri asagidaki tabloda 6zetle

belirtilmistir.
Apart Uniteler Otel Dis1 Kullanilan Otel ve Dahilindeki 2
DEGERLEME (11-72 Arasi Ticari Alanlar Adet Ticari Unite
YONTEMI Bagimsiz (2-8 Arasi Bagimsiz (1,9, 10 No'lu
Boliimler) Boliimler) Bagimsiz Boliimler)
Pazar Yaklasimi
Yéntemi (TL) 5.770.290.000 265.110.000 =
Gelir Yaklasim 5.473.730.000 272.000.000 9.208.600.000

Yontemi (TL)

Apart Uniteler ve otel disi ticari

alanlar igin pazar yaklasimiyla pazarda satisi

gerceklestirilmis benzer milkler karsilastirilarak somut verilere ulasiimistir. Bu tasinmazlar igin

ayni zamanda kira geliri elde edebilecekleri dikkate alinarak gelir yaklasimi ile direkt

kapitalizasyon yontemi uygulanmistir.

Otel ve bunyesinde kullanilan 2 adet ticari Unite igin; otel kismi igin nakit akimlar, yilhk

gelir ve giderleri, ticari tniteler igin kira gelirleri dikkate alinarak gelir yontemi ile indirgenmis

nakit akislari ile buglinkli degerlerine ulasiimistir.

Yapilan calismalardan hareketle nihai deder olarak; apart Uniteler ve otel disi kullanilan

ticari alanlar igin pazar yaklasimi yontemi ile bulunan dederlerin, otel ve dahilindeki 2 adet

ticari Unite icin gelir yaklasimi yontemi ile bulunan dederlerin kabul edilmesi tarafimizca uygun

goralmugstar.

PAZAR DEGERI (TL)

Apart Uniteler (11-72 Arasi Bagimsiz Bélimler)

5.770.290.000

Otel Disi Kullanilan Ticari Alanlar (2-8 Arasi Bagimsiz Boélimler)

265.110.000

Otel ve Dahilindeki 2 Adet Ticari Unite (1, 9, 10 Bagimsiz Bélimler)

9.208.600.000

TOPLAM

15.244.000.000

YILLIK KIRA DEGERI (TL)
Apart Uniteler (11-72 Arasi Bagimsiz Béliimler) 191.580.000
Otel DigI Kullanilan Ticari Alanlar (2-8 Arasi Bagimsiz Boltimler) 16.320.000
Otel ve Dahilindeki 2 Adet Ticari Unite (1, 9, 10 Bagimsiz Béliimler) 382.785.000
TOPLAM 590.685.000
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Buna gore; rapora konu tasinmazlarin toplam yillik kira degeri icin 590.685.000,-TL

(Besyiizdoksanmilyonaltiyiizseksenbesbin Tiirk Lirasi), rapora konu tasinmazlarin
toplam dederi icin ise 15.244.000.000,-TL(Onbesmilyarikiylizkirkdortmilyon Tiirk
Lirasi) kiymet takdir olunmustur.

8.2 Asgari husus ve bilgilerden raporda yer verilmeyenlerin neden vyer
almadiklarinin gerekcgesi
Asgari bilgilerden raporda yer verilmeyen madde bulunmamaktadir.

8.3 Yasal gereklerin yetine getirilip getirilmedigi ve mevzuat uyarinca alinmasi
gereken izin ve belgelerin tam ve eksiksiz olarak mevcut olup olmadigi
hakkinda goriis
Ilgili mevzuat uyarinca degerlemeye konu tasinmazlarin konumlandidi yapilarin gerekli

tum izinleri alinmis olup, yasal gerekliligi olan tim belgeleri tam ve dogru olarak mevcuttur.

8.4 Varsa gayrimenkul lizerindeki takyidat ve ipoteklere ilgili goriis

Gayrimenkul Yatirnm Ortakliklarina Iliskin Esaslar Tebligi'nin 22. maddesinin birinci
fikrasinin (c) ve (j) bentlerinde belirtilen hikimler cergcevesinde tasinmazlarin tamami
Uzerinde yer alan kira serhleri TEK Kurumunun bdlgede verdigi hizmete yoénelik kisitlayici
ozellikleri olmayip, serhler rutin uygulama olup tasinmazin devrine ve dederine olumsuz etkisi
bulunmamaktadir. Yine tasinmazlarin tamami Gzerinde yer alan yénetim plani, kat milkiyetine
cevrilmistir beyanlan tasinmazlarin devredilebilmelerine iliskin bir  sinirlama
olusturmamaktadir.

Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina Iliskin Esaslar Tebligi'nin “Yatirrm faaliyetleri ve
yatinm faaliyetlerine iliskin sinirlamalar” baslkli 22. Maddesinin (c) bendine gobre;
“Portfoylerine ancak Uzerinde ipotek bulunmayan veya gayrimenkuliin dederini dogrudan ve
onemli dlclide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi olmayan gayrimenkuller ile
gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu madde hikimleri saklidir.”
Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi’'nin “ipotek, rehin ve sinirli ayni hak
tesisi” baslikli 30. maddesine gére ise; “Kat karsiligi ve hasilat paylasimi yapilan projelerde,
projenin gerceklestirilecedi arsalarin sahiplerince ortakliga, bedelsiz veya dlistik bedel karsiligi
ortaklik lehine Ust hakki tesis edilmesi veya arsanin devredilmesi halinde, projenin teminati
olarak arsa sahibi lehine ortaklik portféyinde bulunan gayrimenkuller lzerine ipotek veya
diger sinirli ayni haklar tesis edilmesi mimkindir. Ayrica kendi tlzel kisilikleri lehine temin
edilecek finansman igin portfoéydeki varliklar Gizerinde ipotek, rehin ve dider sinirli ayni haklar
tesis edilebilir. Portfoydeki varliklarin Gzerinde bu amacglar disinda hicbir suretle tglincl kisiler
lehine ipotek, rehin ve dider sinirli ayni haklar tesis ettirilemez ve baska herhangi bir tasarrufta
bulunulamaz. Bu hususa ortakliklarin esas sdzlesmesinde yer verilmesi zorunludur.” Yukarida
belirtilen hususlar dogrultusunda tasinmazin devrine olumsuz etkisi bulunmaktadir.
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8.5 Degerleme konusu gayrimenkuliin, ilizerinde ipotek veya gayrimenkuliin
degerini dogrudan ve onemli Olgiide etkileyebilecek nitelikte herhangi bir
takyidat bulunmasi durumlari harig, devredilebilmesi konusunda bir
sinirlamaya tabi olup olmadig: hakkinda bilgi

Rapor konusu tasinmazlarin tapu incelemesi itibariyle sermaye piyasasi mevzuati
hiukumleri cercevesinde; devredilmesinde (satisina) herhangi bir sakinca olmayacadi goris ve
kanaatindeyiz.

8.6 Degerleme konusu arsa veya arazi ise, alimindan itibaren bes yil gecmesine
ragmen lizerine proje gelistirilmesine yonelik herhangi bir tasarrufa bulunup
bulunmadigina dair bilgi

Rapor konusu tasinmazlar dikkan, otel ve apart otel niteliginde olup, hali hazirda otel

ve dikkan kullanimindadirlar.

8.7 Dedgerleme konusu iist hakki veya devre miilk hakki ise, list hakkil ve devre
miilk hakkinin devredilmesine iliskin olarak bu haklari doguran
sozlesmelerde 6zel kanun hiikiimlerinden kaynaklananlar hari¢c herhangi bir
sinirlama olup olmadigi hakkinda bilgi

Rapor konusu tasinmazlar tam mulkiyetli olup bu kapsam disindadir.

8.8 Gayrimenkuliin tapudaki niteliginin, fiili kullanim seklinin ve portfoye dahil
edilme niteliginin birbiriyle uyumlu olmadigi hakkinda goriis ile portfoye
alinmasinda herhangi bir sakinca olup olmadig: hakkinda goriis

Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi’nin 22. maddesinin birinci
fikrasinin (r) bendine istinaden dederlendirmeler asagida sunulmustur.

(Degisik: RG-17/1/2017-29951) Ortaklik portféyiine dahil edilecek gayrimenkullerin tapudaki
niteliginin, fiili kullanim seklinin ve portféye dahil edilme niteliginin birbiriyle uyumlu olmasi esastir.
Ortakligin mulkiyetinde bulunan arsa ve araziler lizerinde metruk halde bulunan, herhangi bir gelir
getirmeyen veya tapu kditiginin beyanlar hanesinde riskli yapi olarak belirtilmis yapilarin
bulunmasi halinde, s6z konusu durumun hazirlatilacak bir gayrimenkul degerleme raporuyla tespit
ettirilmis olmasi ve s6z konusu yapilarin yikilacaginin ve gerekmesi halinde gayrimenkuliin
tapudaki niteliginde gerekli degisikligin yapilacaginin Kurula beyan edilmesi halinde ilk climlede
belirtilen sart aranmaz.

Tasinmazlarin tapudaki niteligi ile fiili kullanim sekli uyumludur.

Rapor konusu tasinmazin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri cergcevesinde
gayrimenkul yatirbm ortakhigi portfoyiinde “bina” bashg: altinda bulunmasinda
herhangi bir sakinca olmayacagi goriis ve kanaatindeyiz.
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9. BOLUM SONUC

9.1 Sorumlu Degerleme Uzmani Sonug Ciimlesi

Rapor konusu tasinmazlarin sermaye piyasasi mevzuati hidkidmleri c¢ergevesinde
gayrimenkul yatirim ortakligi portféoyiinde bulunmasinda, devredilmesinde (satisina) herhangi
bir sakinca olmayacadi goris ve kanaatindeyiz.

9.2 Nihai Deger Takdiri

Rapor igeriginde Ozellikleri belirtilen gayrimenkullerin yerinde yapilan incelemesinde,
konumlarina, bayukliklerine, mimari 6zelliklerine, insaat kalitelerine, kullanim fonksiyonuna
ve cevrede yapilan piyasa arastirmalarina gére glinimuz ekonomik kosullari itibariyle takdir
olunan pesin satis fiyatl esas alinarak, Tirk Lirasi cinsinden toplam vyillik kira degeri ile pazar
degerleri asagida tablo halinde sunulmustur.

KDV HARIC KDV DAHIL
(TL) (TL)
TASINMAZLARIN TOPLAM YILLIK KiRA DEGERI 590.685.000 708.822.000
TASINMAZLARIN TOPLAM PAZAR DEGERI 15.244.000.000 & 18.292.800.000

e KDV oranlarn glincel mevzuat kapsaminda dikkate alinmistir. Vergi Kanunlarinin Katma Deder
Vergisine iliskin muafiyet, istisna ve vergi oranina iliskin 6zel hiktimleri dikkate alinmamistir.

e Bu rapor, talep eden kurum disinda baska bir kurum ya da kisi tarafindan kullanilamaz ve higbir
kosulda talep eden kurum ve kisi disinda 3. sahislara verilemez. Rapor kopyalarinin kullanimlari
halinde ortaya cikabilecek sonuclardan sirketimiz sorumlu degildir.

Bilgilerinize sunulur. 30.06.2025
(Degerleme galismalarinin bitis tarihi: 24.06.2025)

Saygilarimizla,

HAZIRLAYAN SORUMLU DEGERLEME UZMANI
Taskin PUYAN Tolgahan EKER
Sorumlu Dederleme Uzmani Sorumlu Dederleme Uzmani
Lisans No: 405206 Lisans No: 406295

Eki:
Uydu Goérinusleri
Fotograflar
Mimari projesi
Yapi ruhsati
Yapi kullanma izin belgesi
Enerji kimlik belgesi
Imar plan érnegi
Turizm isletme belgesi
Kira sdzlesmesi
Takyidath tapu kayit érnekleri
Raporu Hazirlayanlari Tanitici Bilgiler
SPK Lisans Belgeleri ve Mesleki Tecriibe Belgeleri
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