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TORUNLAR GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIGI A.S.

ISTANBUL ILi BEYKOZ ILGESI'NDE YER ALAN
200 ADA 3 PARSEL,
209 ADA 3 PARSEL VE 195 ADA 7 PARSEL
UZERINDEKI PASABAHGE PROJESI

GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPORU
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RAPOR BILGILERI

SOZLESME TARIHI 1.06.2026
DEGERLEME

BASLANGIC TARIHi 19.06.2026
DEGERLEME BITIS

TARIHI 30.06.2026
RAPOR TARIHi 7.07.2026
RAPOR NO TRGYO-2606025

KULLANIM AMACI

PAZAR DEGERI TESPITI

GiZLILIK DERECESI

HAZIRLANAN KURUM/KiSI DISINDA UGUNCU SAHISLARA VERILEMEZ.

DEGERLEME KONUSU

ISTANBUL iLi BEYKOZ ILCESI'NDE YER ALAN
200 ADA 3 PARSEL, 209 ADA 3 PARSEL VE 195 ADA 7 PARSEL
UZERINDEKiI PASABAHCE PROJESI

DEGERLEME ADRESI

PASABAHGE MAHALLESI, BARBAROS CADDESI, 195 ADA 7 PARSEL,
200 ADA 3 PARSEL, 209 ADA 3 PARSEL

RAPORU HAZIRLAYAN
UZMANLAR

T. Eren DINEMIT - Degerleme Uzmani (Lisans N0:929419)
S.Seda YUCEL KARAGOZ-Degerleme Uzmani (Lisans No:405453)
Eren KURT - Sorumlu Degerleme Uzmani (Lisans No:402003)

RAPORUN KAPSAMI

Bu degerleme raporu; Sermaye Piyasasi Kurulu’nun “Sermaye
Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari
Hakkinda Teblig "in (I11-62.3) 1. Maddesinin 2. Fikrasi kapsaminda
hazirlanmistir.
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YONETICi OzZETi

DEGERLEME GALISMASINA iLiSKIN BILGILER

RAPOR TURU STANDART DEGERLEME RAPORU

MULKIYET DURUMU TAM MULKIYET

DEGERLEMENIN AMACI PAZAR DEGER TESPITI

OZEL VARSAYIMLAR BULUNMAMAKTADIR

KISITLAMALAR BULUNMAMAKTADIR

MUSTERI TALEBI HERHANGI BIR MUSTERI TALEBI BULUNMAMAKTADIR

ANA GAYRIMENKULE iLiSKIN BILGILER

PASABAHGE MAHALLESI, BARBAROS CADDESI, 195 ADA 7
ADRES PARSEL, 200 ADA 3 PARSEL, 209 ADA 3 PARSEL

ISTANBUL iLi, BEYKOZ ILCESI,PASABAHCE MAHALLESI,

TAPU KAYDI ADA:195 PARSEL:7, ADA:200 PARSEL:3, ADA:209 PARSEL:3

195/7=53.865,56 M?
ARSA YUz OLGCUMU 200/3=827 Mm?
209/3=15.952,32 M?

iIMAR DURUMU BKNZ.IMAR DURUMU

IMAR DURUMLARINA GELISTIRILECEK PROJENIN

EN VERIMLI VE EN 1Yl KULLANIM TAMAMLANMASI

4 ¢
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DEGERLEMEYE iLiSKIN BILGILER

YENIDEN INSA ETME MALIYETI YAKLASIMI - GELIR

KULLANILAN YAKLASIM iINDIRGEME YAKLASIMI

DEGER TARIHi 30.06.2026

3 ADET TASINMAZIN MEVCUT PAZAR DEGERI

(KDV HARIC) 8.755.910.000 TL
3 ADET TASINMAZIN MEVCUT PAZAR DEGERI

(KDV DAHIL) 10.398.990.000 TL

195 ADA 7 PARSEL UZERINDEKi PROJENIN

MEVCUT DURUM DEGERI 7.674.890.000 TL

195 ADA 7 PARSEL UZERINDEKi PROJENIN
TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI BUGUNKU 17.048.330.000 TL
DEGERI
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iCINDEKILER

icindekiler
Ekler

1 - Degerleme Hizmeti Bilgileri

1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci

1.2 - Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi

1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

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

L5 - Tarinlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iligkin Bilgiler

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

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

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

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

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

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

EKLER

Ek 1 - Tasinmazi gosteren fotograflar

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

Ek 3 - imar durum yazisi(kopya)

Ek 4 - Yapilasmaya lliskin Belgeler

Ek 5 - Nakit Akigl Tablolari

Ek 6 - Degerleme Uzmanlarinin Lisans ve Mesleki Tecriibe Belgeleri (kopya)
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UYGUNLUK BEYANI

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

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

*  Analizler ve sonugclar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirhdir.

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

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

*  Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gergeklestirilmistir.

*  Degerleme Uzmani, mesleki egitim sartlarini haizdir.

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

*  Degerleme Uzmani, mulku kisisel olarak incelemistir.

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

TRGYO0-2606025 BEYKOZ (PASABAHCE) =
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1 - DEGERLEME HiZMETi BILGILERI

1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci

Bu degerleme raporu; asagida bilgileri bulunan 200 ada 3 parsel, 209 ada 3 parsel ve 195 ada 7
parsel Uzerindeki Pasabahge Projesi'nin degerleme tarihindeki pazar degerinin ve
tamamlanmasi durumundaki bugtinkii Pazar degerinin belirlenmesi amaci ile hazirlanmistir.

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

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

1.2 - Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi

1.2.1 - Hizmeti Alan Kurum Bilgisi

Torunlar Gayrimenkul Yatirnm Ortakhgi A.S.

Riizgarlibahge Mahallesi, Ozalp Cikmazi, No: 4 Beykoz / ISTANBUL

1.2.2 - Hizmeti Veren Kurum Bilgisi

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.

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

istanbul Ticaret Odasi - Sicil No 527073-474655

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

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

1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

Hizmeti alan kurumun, asagida bilgileri 200 ada 3 parsel, 209 ada 3 parsel ve 195 ada 7 parsel
Uzerindeki Pasabahce Projesi'nin degerleme tarihindeki mevcut durum degerinin ve
tamamlanmasi durumundaki bugiinki degerinin belirlenmesi talebi bulunmaktadir.

TRGY0-2606025 BEYKOZ (PASABAHCE)
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1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

So6z konusu tasinmazlar icin  TRGYO-2606025 referans numarasiyla sirketimiz tarafindan
hazirlanmistir.

T. Eren DINEMIT raporu hazirlayan degerleme uzmani olarak, Serife Seda YUCEL KARAGOZ
raporu kontrol eden degerleme uzmani olarak ve Eren KURT raporu onaylayan sorumlu
degerleme uzmani olarak degerleme isleminde gérev almigtir.

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki

L5 - Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iliskin Bilgiler

Degerleme konusu gayrimenkul igin sirketimiz tarafindan daha 6nceki tarihlerde hazirlanmis 1
adet rapor bulunmaktadir.

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3
Rapor Numarasi TRGYO-2503070 | TRGYO-2510215
Rapor Tarihi 7.07.2025 8.01.2026

PAZAR DEGERI PAZAR DEGERI

Rapor Konusu TESPITI TESPITI

Gizem GEREGUL | T Eren DINEMIT-

EVLEK- : i
) . Serife Seda YUCEL
Raporu Hazirlayanlar $er|f;AS§:ggg_CEL KARAGOZ-
Berrin KURTULUS | Berrin KURTULUS
SEVER SEVER
Takdir Edilen Toplam
Nihai Degeri
(TL) (KDV Haric Hisse 6.394.900.000 7.534.030.000
Degeri)

L]
]
| = -
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlar
195 ADA 7 PARSEL

ili . ISTANBUL

iicesi . BEYKOZ

Bucagi

Mabhallesi . PASABAHCE

Koyu

Sokagi

Mevkii . PASABAHCE CUBUKLU YOLU
Pafta No

Ada No . 195

Parsel No 7

Alani . 53.865,56

Vasfi . ARSA

Siniri . PAFTASINDADIR

Tapu Cinsi . ANA TASINMAZ

Sahibi : TORUNLAR GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
Yevmiye No . 5415

Cilt No 1

Sayfa No 7

Tapu Tarihi :19.09.2012

TRGY0-2606025 BEYKOZ (PASABAHCE)



200 ADA 3 PARSEL

li

iicesi
Bucagi
Mahallesi
Koy
Sokag
Mevkii
Pafta No
Ada No
Parsel No

Alani
Vasfi

Sinin

Tapu Cinsi
Sahibi
Yevmiye No
Cilt No
Sayfa No
Tapu Tarihi
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ISTANBUL
BEYKOZ

PASABAHCE

E.CUBUKLU CAD.Y CUBUKLU PASABAHGE YOLU VE FABRIKA YOLU

200
3
827,00

KARGIR SU DEPOSU

PAFTASINDADIR

ANA TASINMAZ

TORUNLAR GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A S.

5415

1

64
19.09.2012
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209 ADA 3 PARSEL

li . ISTANBUL

iicesi : BEYKOZ

Bucagi

Mahallesi . PASABAHCE

Koy

Sokag

MeuvKii . PASABAHCE CUBUKLU YOLU

Pafta No

Ada No . 209

Parsel No 3

Alani . 15.952,32

Vasfi :  KARGIR DEPO VE MEYVA BAHCESI
Sinin . PAFTASINDADIR

Tapu Cinsi . ANA TASINMAZ

Sahibi : TORUNLAR GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
Yevmiye No . 5415

Cilt No 2

Sayfa No ;133

Tapu Tarihi :19.09.2012

TRGY0-2606025 BEYKOZ (PASABAHCE) T
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- Takyidat Bilgileri

Tasinmazlarin takyidat ve miulkiyet bilgileri 23.06.2026 tarihinde, WEB Tapu Portal
Sistemi’nden alinmis olup ilgili belgeler ekte sunulmaktadir.

Hak ve miikellefiyetler:

195 ada 7 parsel lizerinde;

* Beyannamesinde go6sterilen 16 m2 lik sahada inga edilen deniz feneri kiy1 emniyet genel
miidiirliigii lehine irtifak hakki bulunmaktadir.

Bevanlar:

200 ada 3 parsel lizerinde;

* Bu parsele ait su deposu yola tecaviizen insa edilmistir. (tarih ve yevmiye
bulunmamaktadir)

195 ada 7 parsel lizerinde;

-Diger (Konusu: Marmara Denizi ve Adalar Ozel Gevre Koruma Bolgesi ) Tarih: - Sayi: -
(27.03.2026 tarih, 5664 yevmiye),

(Marmara Denizi ve Adalar Ozel Cevre Koruma Bélgesi (OCKB), kiyi alanlari ve denizel zonlar
lizerinden Beykoz'u da igine alan genig bir koruma hattini kapsamaktadir. Bu bdlgedeki koruma,
planlama ve yénetim yetkileri Cevre, Sehircilik ve Iklim Degisikligi Bakanhgi tarafindan
ydrttilmekte olup, planlama izinleri Tabiat Varliklarini Koruma Genel Middrligi dzerinden
gercgeklegtiriimektedir)

209 ada 3 parsel tizerinde takyidat bulunmamaktadir.

Tasinmazlar iizerinde bulunan beyanlarin Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina lliskin Esaslar
Tebligi'nin 22.maddesinin birinci fikrasinin (c) ve (j) bendlerinde belirtilen hiikimler
cercevesinde tasinmazlarin devrine ve dederine olumsuz etkisi bulunmamaktadir.

2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillik D6nemde Gergeklesen Alim Satim iglemleri

Yapilan incelemelerde son 3 yillik dénemde tasinmazlarin milkiyetinde degisiklik olmamistir.

- Kullanimina iligkin Yasal izinler imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar
2.3.1 - imar Durumuna lligkin Veriler

Bogazici imar Miidirliigi'nde yapilan incelemelerde goéreviilerden alinan bilgilere gére rapora
konu parsellerin 22.07.1983 tasdik tarihli, 1/1000 Olgekli Bogazigi Ongoérinim Bélgesi
Uygulama imar Plani“nin 13.06.2011 tarihli sayisallastirimis ve giincellestirilmis paftalarinda;
195 ada 7 parsel: Sahil seridinde Turizm Konaklama Alaninda kalmaktadir. Kismen mesire
alaninda, kismen yolda, kismen de kiyr Kenar gizgisi disinda kalmaktadir.

Turizm Tesisi olarak ayrilan alanlarda maksimum KAKS: 0,50 ile maksimum H:11 m. (en ¢ok U¢
kat) irtifa avan proje tekliflerinde IBB Bagkanligi‘nin uygun bulmasi halinde ve ilgili Koruma
Kurulu karari ile uygulama yapilabilir. Asgari bahge mesafesi 10 m. dir. Bir parselde birden fazla
yapli varsa yapllar arasindaki mesafelerin tayini ile ilgili olarak Tabiat Varliklarini Koruma Bolge
Komisyonu yetkilidir. KAKS parsel alaninin %70% Gzerinden hesaplanir.

TRGYO0-2606025 BEYKOZ (PASABAHCE) = e > 15
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200 ada 3 parsel: Konut alaninda kalmaktadir. Yapi ingaat izni bulunmamaktadir. Yasal yapi
bulunmayan alanlarda yesil alan statist uygulanir. Yasal yapi varsa tadilat ve glglendirme
yapilabilir. Diger hususlarda onanli plan hiakimlerine uyulacaktir.

209 ada 3 parsel:Rekreasyon alaninda kalmaktadir. Kamuya agik alan yapilmasi kosuluyla
yapilasma izni vardir. TAKS: 0,05, Hmax: 4,50 m. olarak uygulama yapilacaktir.

Bu alanlarda ilgili Tabiat Varliklarini Koruma Bélge Komisyonu,nun gériisii alinarak iBB
Baskanligi“nca onaylanacak avan projeye gore uygulama yapilacaktir. ingaat alanlari toplami en
¢ok 250 m2 olan bir adet yapi yapilabilir. Asgari bahge mesafesi 10 m. dir. Gerekli bakim ve
servis i¢in normal kat yiksekligini gegmeyen 1 (bir) bodrum kat yapilabilir. Yapilacak binalarin
niteligi Turizm Yatirm ve isletmelerinin Niteliklerine Ait Yénetmelikte belirtilen fonksiyonlardan
glnubirlik tesisler, kamping, lokanta ve temal parklari icerecektir.

195 ADA 7 PARSEL

’.
v;.

.~

Pt .'-’;"
S PV e
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209 ADA 3 PARSEL

200 ADA 3 PARSEL
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2.3.2 - Tasinmazlarin Son Ug Yillik Dénemde imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler

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

2.3.3 - Yapilagma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

Tasinmazin bulundugu parsellerin, ada/parsel bazinda konumunun dogrulugu, Bogazigi imar
Midurligi'nde mevcut parselasyon plani ve imar paftasindan tespit edilmistir.

Bogazigi imar Mudarligi Arsivi‘nde yapilan incelemelerde 200 ada 3 parsel ve 209 ada 3
parsellere ait herhangi bir ruhsat ve iskan belgesine rastlanmamistir.

209 ada 3 parselde, mevcutta bulunan fabrika yapisi ile su deposuna iligkin olarak, 19.10.2018
tarihli ve 401 sayili olurla yapilan degerlendirme sonucunda, s6z konusu yapilarin 17.01.1957
tarihinden 6nce insa edildigi tespit edilmistir. Bu dogrultuda hazirlanan réleve projesi, Bogazigi
imar Midurliigi tarafindan 20.02.2019 tarihinde onaylanmistir. Parsel (izerinde sunulan set alti
otopark ilavesi ile proje teklifi, midurlik tarafindan uygun bulunmus olup, yapi ruhsati onayi igin
Kultar ve Tabiat Varliklarini Koruma Kurulu karari beklenmektedir.

195 ada 7 parselde ingaati devam eden proje istanbul 2 Numarali Tabiat Varliklarini Koruma
Komisyonu’'nun 19.06.2017 tarih ve 02-928 sayili karari ile onaylanan avan proje kapsaminda
yuritilimektedir. Bu kapsamda, 07.09.2017 tarih ve 52 sayili yapi ruhsati alinmis olup, ruhsata
g6re toplam alan 62.859,56 m?dir. Ruhsata konu 17 adet yapi bulunmaktadir.

05.11.2018 tarihinde Mduteahhit degisikligi nedeniyle ruhsat Uzerinde isim glncellemesi
yapilmistir.

17.05.2019 tarihinde Santiye sefi ile insaat, elektrik ve makine mihendisi degisikligi
gerceklesmis, ruhsat yeniden diizenlenmistir.

Santiye sefi ile mimari ve makine yapi denetim firmalarindaki degisiklikler kapsaminda en
glincel ruhsat 30.05.2024 tarih ve 27 sayi ile diizenlenmistir.

2.3.4 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Goriis

195 Ada 7 parselde ruhsatlandirma yapilmis olup, ruhsatlar gecerliligini korumaktadir.

2.3.5 - Yapi Denetim Kurulusuna ve iglemlerine Ait Bilgiler

Ceylanlar Yapi Denetim Ltd. Sti.
Adres: Fatih Mah., Dogan Arasli Bulvari, No:123, 61-62 Esenyurt/istanbul

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

Parsel Uzerinde yapilmasi planlanan projeye ait yapi ruhsatlari alinmigtir. Dederleme calismasi
mevcut ruhsatlar ve proje kapsaminda hazirlanmis olup verilerin degismesi halinde rapor revize
edilmelidir.

2.3.7 - Varsa, Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi

Degerleme konusu tasinmazlarin konumlu oldugu binaya ait enerji verimlilik sertifikasi

bulunmamaktadir.
/ﬂk
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ ILE iLGiLi BILGILER

3.1 - Tanimi

Degerlemeye konu tasinmazlar; istanbul ili, Beykoz ligesi, Pasabahce Mahallesi'nde yer alan,
195 ada 7 parselde kayith 53.865,56 m? yuzolcimli “Arsa” nitelikli tagsinmaz, 200 ada 3
parselde kayitll 827 m? ylzolgimli “Kargir Su Deposu” nitelikli taginmaz ile 209 ada 3 parselde
kayith 15.952,32 m? yuzdlgimlu “Kargir Depo ve Meyve Bahgesi” nitelikli tagsinmazlardan
olugsmaktadir.

3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmazlarin bulundugu Pasabahce Mahallesi, istanbulun Anadolu
Yakasi'nda Bogazigi kiyisinda konumlanan, tarihsel gelisimi konut agirlikli olmakla birlikte
dénlisim potansiyeli yiksek bir yerlesim niteligi tagsimaktadir. Tasinmazlarin yer aldigi alan,
eski Pasabahge Tekel Fabrikasi arazileri olarak bilinmekte olup, 195 ada 7 parsel Pasabahge
iskele Caddesi ile sahil bandi arasinda Bogazici'ne cepheli konumdayken, 209 ada 3 ve 200
ada 3 parseller kiyidan yaklasik 100-250 m iceride, mahallenin dodu-bati dogrultusundaki yesil
alan dokusu igerisinde yer almaktadir. Sahil seridi boyunca sik dokulu kentsel yerlesim ve
karma kullanimli yapilagsma karakteri gérilurken, i¢c kesimlerde dusuk yogunluklu, bahgeli ve
2-3 katl yapi formu hakimdir. Yakin ¢evrede Beykoz Devlet Hastanesi, Pasabah¢ce Cam ve
Billiir Miizesi, Pasabahge Merkez Cami ve Pasabahce iskelesi bulunmaktadir.
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3.3 - Ulagim Ozellikleri

Tasinmazlara ulagim Sahil yolu UGzerinden gegen toplu tasima araglari ve Ozel araglar ile
saglanmaktadir. Avrupa Yakasindan Anadolu Yakasina gegiste Fatih Sultan Mehmet Koéprisu
Uzerinden ve Kavacik-Beykoz-Riva ¢ikisini takip ederek Pasabahge Mahallesi'ne gelinir ve sahil
yoluna sapilarak taginmazlara ulasilir; Anadolu Yakasindan gelislerde ise Uskiidar'dan sirasiyla
Cengelkdy — Kanlica — Kiguksu gegilir ve Pasabahge’ye ulasilir. Ya da TEM Otoyolu Riva-
Beykoz cikisindan sonra Beykoz'a, ardindan Pasabahge’ye sahil veya i¢c aks (zerinden
ulagabilir. Uskiidar — Anadolu Kavagi — Pasabahce iskelesi (Sehir Hatlari) ve Besiktas /
Eminénii / Kabatas — Pasabahge iskelesi (Sehir Hatlari — Bogaz Hatti) ile deniz yolu ile de
ulasim saglanmaktadir.
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3.4 - Taginmazin Fiziki Ozellikleri
3.4.1 - Genel Ozellikleri
Degerlemeye konu olan tasinmazlar; istanbul ili, Beykoz Ilgesi, Pasabahge Mahallesi, 195 ada 7
parsel de kain olan 53.865,56 m? alanli "Arsa" nitelikli, 200 ada 3 parsel de kain olan 827 m?
alanl "Kargir Su Deposu" nitelikli, 209 ada 3 parsel de kain olan 15.952,32 m? alanh "Kargir
Depo Ve Meyva Bahgesi" nitelikli ana gayrimenkullerdir.

200 ada 3 parsel, geometrik olarak yaklasik yamuk formda olup e@imli topografyaya sahiptir.
Parsel lGzerinde eski yapi kalintilari bulunmakla birlikte, bu yapilara iliskin ruhsat veya benzeri
resmi yapilagsma belgelerine rastlanmamistir. Tapu ve Kadastro Genel Midurligu Parsel Sorgu
Sistemi Gzerinden alinan élglimlere gore parselin Barbaros Caddesi’ne cephesi 28 m’dir.

209 ada 3 parsel, amorf geometrik forma sahip olup egimli topografya 6zelligi géstermektedir.
Parsel Uzerinde atil durumda eski yapilar mevcut olup alan ayrica agaglar ve dogal bitki 6rtisu
ile kaphdir. Parselde yer alan istinat duvari igin 19.11.2016 tarihli bahge duvari izin belgesi
dizenlenmis olup duvar imalati tamamlanmigtir. Parsel sorgu verilerine gore parselin Barbaros
Caddesi’'ne cephesi 127 m’dir.

195 ada 7 parsel, amorf geometrik yapida olup kiyr hatti boyunca diiz, Barbaros Caddesi
yonlinde ise egimli topografyaya sahiptir. Caddeye bakan sinir istinat duvari ile, iskele
yonundeki sinir ise demir slrgull kapi ile belirlenmigtir. Parsel sorgu verilerine gére parselin
kiylya cephesi yaklasik 320 m, Barbaros Caddesi’ne cephesi 430 m’dir. Parsel Uzerinde insasi
devam eden proje, istanbul 2 Numaral Tabiat Varliklarini Koruma Komisyonu'nun 19.06.2017
tarih ve 02-928 sayili karari dogrultusunda onaylanan avan proje kapsaminda yuruttilmektedir.
Proje igin 07.09.2017 tarih ve 52 sayili yapi ruhsati alinmis olup ruhsata goére toplam 44.994,50
m? kapali alanli otel yapisi dngérilmekte, ortak alanlar ile birlikte ruhsata esas toplam alan
62.859,56 m?ye ulagsmaktadir. Ruhsata konu 17 adet yapi bulunmaktadir.

7B, 7C, 7D, 7F Bloklar: Bodrum + zemin + 1 katli, mUstakil yal niteliginde.
7A Blok: Bodrum + zemin + 2 katli.

7G, 71, 73, 7K, 7L Bloklar: 2 bodrum + zemin + 2 katli, mistakil yali rezidanslari; her katinda 1
yali dairesi bulunmakta.

7-O Bloklar: Otel olarak planlanmig; proje kapsaminda toplam 129 odali olacak sekilde
tasarlanmis.

Hak Sahibi: Torunlar GYO A.S.
idare: Milli Emlak Mudurliigi

Kullanim Hakki: 27.08.2008 tarihli s6zlesmeye goére parseldeki 3.935 m? deniz dolgusu (iskele
ve rihtim amagli) i¢in 49 yil sureyle kullanim hakki verilmis. Baslangi¢ tarihi 27.08.2008.

Proje Durumu: Parsel i¢in yapi ruhsatlari alinmistir.
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195 ADA 7 PARSEL UZERINDE YER ALAN PASABAHGE PROJESININ
TOPLAM BRUT INSAAT ALANI

Blok Adi Blok Tipi Briit ingaat Alani
7-01, 7-02, 7-03, 7-04, 7-05, 7-06, 7-07 Otel 44.154,82 m?
7-A Yali Residence 2.010,95 m?
7-B Yali 1.522,04 m?
7-C Yali 1.495,55 m?
7-D Yali 1.522,04 m?
7-E Yali 1.495,55 m?
7-F Yali 1.282,03 m?
7-1 Yal Residence 2.433,01 m?
7-J Yal Residence 2.255,28 m?
7-K Yal Residence 2.255,28 m?
7-L Yali Residence 2.433,01 m?

Toplam 62.859,56 m?

" uRizM—
~ “KONAKEAMA—""

TRGYO0-2606025 BEYKOZ (PASABAHCE) Weiss



REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

Ruhsat Ainmis Yapilarda Yapilan Degisliklerin 3194 Sayili imar Kanunu' nun
3.4.3 - 21. Maddesi Kapsaminda Yeniden Ruhsat Alinmasini Gerektirdigi Degisiklikler
Olup Olmadigi Hakkinda Bilgi
Parsel Uzerinde yapilmasi planlanan projeye ait yapi ruhsatlari alinmis olup gecerliligi
korumaktadir.
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4 - DEGERLEME iLE iLGILi ANALIZLER

4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri

4.1.1 - istanbul ili

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

istanbul, Tirkiye'nin en biyiik kenti olup, 14 milyon kigiyi agan niifusu ile diinyanin da sayili
kentlerinden biri haline gelmistir. Bati ile Dogu arasinda kopra olma 6zellidi ile yerli ve yabanci
sermaye igin, bolgelerarasi iligki kurma ve bélgelere agilma yéninden énemli bir merkezdir.
istanbul Bogazi, Karadeniz'i, Marmara Denizi'yle birlestirirken; Asya Kitasr'yla Avrupa Kitas’'ni
birbirinden ayirmakta ve istanbul kentini de ikiye bélmektedir.

Turkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2025 yili Adrese Dayali Niifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Niifus Sayimi Sonuglarina gére istanbul'un Toplam Niifusu 15.754.053 kisidir.
istanbul'un 14'0 Anadolu Yakasinda, 25'i Avrupa Yakasinda olmak iizere toplam 39 ilgesi vardir.
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4.1.2 - Beykoz ilgesi

Beykoz, istanbul'un bir ilgesidir. Catalca-Kocaeli bélimiiniin Kocaeli Yarimadasi batisinda yer
almakta olup; batidan istanbul Bogazi, dogudan Sile ilcesi, kuzeyden Karadeniz ve giineyden de
Cekmekdy, Uskiidar ve Umraniye ilgeleri ile gevrelenmistir.Cumbhuriyetin ilk yillarindan itibaren
yapilan sanayi agirlikli caligmalarin etkisiyle fabrikalarin gogalmasi sonucu genelde isci kesimin
tercih ettigi yerlesim yeri olan Beykoz, son yillarda st gelir seviyesi kesimden de talep
gormektedir. "Bodazin incisi" olarak tanimlanmaktadir.

Deniz seviyesinden baslayarak 270 metreye kadar yiukselen Beykoz'un engebeli arazisini Riva,
Kiciiksu ve Goksu dereleri parcalamistir. lice ve yakin gevresinde Akdeniz iklimi ile Karadeniz
ikliminin karigimi olan “Gegis Tipi iklim” etkilidir. Yazlar, Akdeniz kadar sicak olmamakla birlikte
Karadeniz kadar yagish degildir. Beykoz ve cgevresi basta kestane, mese, glrgen, ihlamur,
kayin, kizilagag ve findik agaglarindan olugsan dogal orman 6rtistyle kaplhdir.

Adrese Dayali Nifus Kayit Sistemi 2025 yili rakamlarina gére Beykoz ilgesinin toplam nifusu
246.833 kisidir. ilce merkez nifusunun c¢ogu genellikle izmir, Bursa, Antalya, Kibris ve
Karadeniz illerinden olugmaktadir. Kdy taraflarinda daha ¢ok Mesudiye,Ordu ve Gérele'den
gelip yerlesenlerin goklugu gbze carpar.

Beykoz'da gbzle gorulur bir plansiz yapilagma ve konut sikintisi yagsanmakta olup, nifusun 1/4’e
yakini tapusuz gecekondu tipi evlerde oturmaktadir. imar durumu yakin zamana kadar imar
mevzuatinin tatbikatindaki gecikmeler yiziinden son derece duzensizdir. Buyik o6l¢ide eksik
olan altyapi tamamlanmaya calisiimaktadir. iige niifusunun biiyiik bdlimiini Beykoz'a bélge
disindan i¢ gbgle gelen vatandaslar olusturmustur. Yasanan asin i¢ goé¢ sonucunda birgok
yerde dogal bitki 6rtistnin yok edilmesi ile yerlesim alanlari meydana gelmistir Yer sekillerinin
de engebeli olmasi;plansiz yapilasmanin sebeplerinden biridir. Arazi mulkiyeti genellikle orman
ve hazineye ait olup, sahis mulkiyetindeki arazilerin sinirli olmasi ve blylk parseller igermesi
yuzinden isgallerle konut alani haline donisturdlmuastir. Eski yerlesim alani olarak Merkez,
Yalikdy, Pasabah¢e, Anadolu Hisari, Kanlica'nin bir kismi muastakil ve eski tip konut tarzini
koruyabilen mahalleler arasindadir.

TRGY0-2606025 BEYKOZ (PASABAHCE) S bt



)y REEL

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

4.1.3 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler Dogrultusunda Analizi

Tiirkiye Ekonomik Gorinim

2026 yihnin ilk geyreginde temel belirleyici kiresel ekonomik goérinimde artan jeopolitik
gerilimler oldu. Sene basinda ABD ile Danimarka basta olmak (zere Avrupa Birligi Ulkeleri
arasinda Grdnland konusunda yasanan anlagsmazliklar kisa surede ¢dézime kavustu. Subat ayi
sonunda ise ABD-israil ve iran arasinda baslayan savasin kiresel enflasyon ve aktiviteye
onemli etkileri oldu. HUrmiz Bogazi’'nin kapanmasi ve Uretim tesislerine yapilan saldirilar
neticesinde son yillarin en biyilk petrol arz soku yasandi. Petrol ve dogal gaz basta olmak
Uzere enerji emtia fiyatlarinda sert artiglar gortlirken, diger emtia ve materyallerde de tedarik
zincirinde aksamalar yasandi. Yasanan enerji sokunun Mart ayl enflasyon verilerine yansidigi
gorulurken, bircok Ulkede yillik manget enflasyon rakamlarinda yikselis gerceklesti. Kiresel
enflasyon iizerinde yukari yonlii, ekonomik faaliyet (izerinde ise asagi yonli riskler artti. Ulkeler
arasinda savasi sonlandirmaya yonelik miizakereler baslasa da, c¢atismalarin ne kadar
surecegine dair belirsizlikler surtyor. Enflasyon beklentilerindeki yukari yonli seyir nedeniyle
belli basli merkez bankalarinin faiz politikalarina yonelik piyasa fiyatlamalarinda kayda deger
degisimler gozlendi. Savas ve enerji sokunun etkisiyle finansal kosullarin daha siki kalacagi
beklentileri artti. Sonug olarak, kiresel o6lgekte ilk ¢eyrek, blylime gériniminin zayifladigi
ancak enflasyon risklerinin yeniden 6ne ¢iktigi bir ddnem oldu.

2025 dordincli c¢eyrekte Turkiye ekonomisinde meydana gelen yavaslama ve ig-dis talep
dengesindeki bozulma slrdd. Son ceyrekte blylmeyi i¢ talep surlklerken, net dis talep
blyimeye negatif katki yapmaya devam etti. Yurticinde 2026 ilk ¢ceyrek énci verileri ekonomik
aktivitede gérece duragan bir seyre isaret ediyor. imalat sanayi satin alma yoneticileri endeksi
(PMI) Aralik ayindaki 48,9 seviyesinden Mart'ta 47,9’a geriledi ve daralma bdélgesinde kalmayi
surdirdl. Kapasite kullanim orani ise yilin ilk g ayinda sinirli bir disis kaydederken, sektorel
gliven endekslerinde Mart ayinda savasin da etkisiyle gerileme gorulda.

Yilin ilk geyreginde dis dengedeki bozulma siirdii. ihracatta yavaslama goriiliirken, ithalatta artis
gerceklesti. Ticaret Bakanhgi éncu verilerine gére, 2026 yilinin ilk G¢ ayinda ihracat bir dnceki
yilin ayni donemine goére %3,1 azalirken, ithalatta %4,7 yukselis gerceklesti. Bundan dolayi
2025 yilh Ocak-Mart déneminde 22,5 milyar dolar olan dis ticaret a¢igr 2026'nin ilk ¢ ayinda
28,7 milyar dolara genisledi. Hizmet kalemindeki girislere ragmen, gelirler tarafindaki gelismeler
cari dengeye negatif katki yapti. Aralik 2025’'te 30,2 milyar dolar olan 12 aylik toplam cari agik
Subat 2026'da 35,4 milyar dolara yukseldi.

Ana egilim gdstergeleri 2026 ilk ceyrekte dezenflasyonun yavasladigina isaret ediyor. 2025
Aralik ayinda %30,9 olan genel tiiketici fiyatlari endeksi (TUFE) yillik enflasyonu ilk (i¢ ayda
inisli cikish bir grafik ¢izdi ve Mart ayinda %30,9 seviyesinde gerceklesti. Ayrica, ayni ddnemde
genel yurtici Uretici fiyatlari endeksi (Yi-UFE) yillik enflasyonu %27,7'den %28,1’e ylkseldi.
Savagin enflasyonist etkileri Mart aylr rakamlarina yansirken, merkezi ydnetim tarafindan
yeniden devreye alinan esel mobil sistemi enflasyondaki yikselisi sinirladi. Nisan ayi itibariyla
elektrik ve dogal gaz fiyatlarina zam yapilirken, jeopolitik gelismeler enflasyon Uzerindeki yukari
yonlu riskleri canli tutuyor.
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Savasin ekonomi Gzerindeki etkilerini sinirlamak igin ekonomi yonetimi tarafinda gesitli adimlar
atildi. Borsa Istanbul’da agiga satis islemleri yasaklanirken, TCMB déviz talebini karsilamak igin
TL uzlasmali vadeli déviz satim iglemlerine basladi. TCMB ayrica haftalik repo ihalelerini
durdururken, piyasada fazla TL likiditeyi sterilize ederek fonlamay faiz koridorunun st bandi
olan gecelik bor¢ verme oranindan (%40,0) gerceklestirdi. Boylece TCMB Para Politikasi Kurulu
(PPK) Mart ayi toplantisinda politika faizini %37,0 seviyesinde sabit tutsa da, pratikte sikilagsma
adimlari atmis oldu. TCMB PPK 2026 yili Ocak ayi toplantisinda politika faizini 100 baz puanlik
indirimle %37,0’a gekmisti. TCMB’nin 6nimuizdeki aylarda enflasyon Gzerinde artan yukari yonli
riskler ve rezervlerde son haftalarda gorilen gerilemenin etkisiyle, savas oncesi donem
beklentilerine kiyasla siki para politikasi durusunu daha uzun sire surdirecegi dusunuliyor.
Genel olarak yurticinde ilk geyrek, dis denge tarafinda kirilganliklarin artti§i ve dezenflasyon
surecinin hiz kestigi bir dénem olarak 6ne c¢ikti. Buna karsilik ekonomi yénetiminin para ve
maliye politikalari daha savunmaci bir cergeveye kayarken onimizdeki déneme iligkin
belirsizlikler artti. (Kaynak: Gyoder 43.G0Osterge, 2026 1.Ceyrek)

Harcamalar Yontemiyle Cari Fiyatlarla Gayri Safi Yurtigi Hasila
G5YH Kigi Bag Gelir GSYH Kigi Basi Gelir Biiyiime ¥il Igi Ortalama
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Kiilge Altan Amerikan USD Euro Mewvduat Faizi* DiBS BIST 104
124 5,92 4,32 54,72 -%d,43 “%13,99 %110
c2'24 -85, 06 6,25 -%7,12 %254 “%0,74 %7 41
£324 7,75 Sed, 02 41,00 %258 %222 4613,83
ca'24 -5%1,13 43,25 -%8, 78 Wl 57 %137 -%4,72
125 8,05 3,67 -%0,63 %097 -%0,81 %740
c2'25 %12,33 %032 ®7.11 3,37 43,51 -3%12,49
325 7,65 2,60 -%0,91 %2152 %341 %868
Ca2s %16,16 41,20 -5%51,02 5,22 %5.81 -%1,82
C126 757 -%65,94 %715 0,54 -80,54 %5,10
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Veriler 3 Aylik dénem degisimlerini géstermektedir.
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(Kaynak: Gyoder 43.Gésterge, 2026 1.Ceyrek)

Gayrimenkul Sektorii:

2026 yil 1. geyrek verileri, insaat sektoériinin son iki yildaki gug¢li blyime ivmesini korumakla
birlikte buyime hizinda normallesme surecine girdigini géstermektedir.

ingaat sektérinin cari fiyatlarla Gayrisafi Yurt igi Hasila (GSYH) igerisindeki payi
incelendiginde, 2025 yih 1. ceyreginde %4,8 seviyesinde gercgeklestigi gorilmektedir. Son
yillarda sektoériin GSYH igindeki payinda belirgin bir toparlanma yagsanmis olup, 6zellikle deprem
sonrasl yeniden insa faaliyetleri, kentsel donisim uygulamalari ve konut arzini artirmaya
yonelik yatirimlar sektérin ekonomik agirhdini desteklemistir.
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Ceyreklik bazda biiyime verileri degerlendirildiginde, insaat sektori 2023 yili boyunca ve 2024
yilinin ilk yarisinda genel ekonomik buylimenin Uzerinde performans gdstermistir. Ancak 2024
yilinin son geyreginden itibaren blyime oranlarinda kademeli bir yavaslama goézlenmektedir.
2025 yil ilk ceyregdinde sektdr buyumesi yaklagik %38 seviyesinde gergeklesirken, ayni
dénemde GSYH buylmesi yaklasik %45 diizeyindedir. BOylece uzun bir aradan sonra sektor
biyime performansi genel ekonomik blyimenin altinda kalmistir.

Bununla birlikte sektdr blyimesi halen pozitif seyrini sirdirmekte olup, ylksek faiz ortamina
ragmen devam eden altyapi yatirimlari, deprem bolgesindeki yeniden yapilanma c¢alismalari ve
kentsel déniisim projeleri sektér faaliyetlerini desteklemektedir. Ote yandan kredi maliyetlerinin
yiuksek seyretmesi ve konut finansmanina erisimdeki zorluklar 6zel sektér kaynakli konut
yatirnmlari Uzerinde baski olusturmaktadir.

2026 yih ilk ceyregi itibariyla gayrimenkul piyasasinda satis adetlerinde toparlanma egilimi
gorulmekle birlikte, sektdrin blyime performansinin énceki yillara kiyasla daha dengeli ve
surdurdlebilir bir seviyeye oturmasi beklenmektedir. Bu g¢ergevede insaat ve gayrimenkul
sektorinin ekonomik blyimeye katkisini surdirmesi 6ngérilmekle birlikte, bdyime hizinin
2023-2024 dénemindeki yliksek oranlarin altinda gergeklesmesi muhtemel gériinmektedir.

Genel degerlendirme: insaat ve gayrimenkul sektorii blylimesini sirdirmekte, ancak yiiksek
baz etkisi ve finansman kosullari nedeniyle blyime hizinda normallesme siirecine girmis
bulunmaktadir. Bu durum sektdr agisindan olumsuz degil, daha surdurulebilir bir blylimeye
gecis olarak degerlendirilebilir.

Uretim Yéntemiyle ingaat Sektérindn Cari Fivatlarla GSYH'dan Aldigi Pay

GSYH icindeki Pay (%) - [villik Bazda)

e 2007 100E ) 20 m mz a3 04 s rooy 1 T me a9 rlir.ad mn roer) 2033 mza e

Kaynak: TiK M seicscPap (%) B B Gnoekd Daneme Gare Dedigm (%1

(Kaynak: Gyoder 43.Gésterge, 2026 1.Ceyrek)
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Ceyrek Bazda GSYH icindeki Pay (%] ingaat Sektord - Milli Gelir Blyldrme Rakamlan
Karsilastirmas (%)"

Eaymac TiliK

Ceyrek Bazda Buylume (%)

[ S 4= I e = U 0 = SR b2 Y o L I o BT A 0 QN T N o - L o 1 L - R ot )

maynaic ik Kayraic T W G Boyame arana (%1 I ingaat Sekiom Bupame Oran %)

(Kaynak: Gyoder 43.Gésterge, 2026 1.Ceyrek)

Turizm Sektériine lliskin Veri ve Analizler

Kdltir ve Turizm Bakanligi'ndan elde edilen verilere gére 2025 yilinda Turkiye'ye gelen toplam
ziyaretci sayisi yaklasik 52,8 milyon olurken, 2024 yilinda bu sayi yaklasik 52,6 milyon olarak
kaydedilmistir. 2026 yilinin birinci geyreginde (Ocak-Subat) Tirkiye'ye gelen toplam ziyaretgi
sayisi 4.373.337 kisi olarak gerceklesmis, bir dnceki yihn ayni dénemine kiyasla %0,7'lik artis
g6zlemlenmigtir. 2026 yilinin birinci ¢eyreginde Turkiye'ye gelen 4,4 milyon yabanci turistin
%59'u Istanbul'a, %8'i Antalya'ya, %2'si izmir'e, %2'si Ankara'ya ve %0,3'0 ise Mugla'ya
gelmistir.

isletme belgeli ve yatinm belgeli tesis sayilar incelendiginde Tirkiye genelinde toplam 881.000
oda kapasitesiyle 21.429 isletme belgeli, 63.000 oda kapasitesiyle 576 yatirrm belgeli
konaklama tesisi oldugu gériilmektedir. isletme belgeli tesislerin sehir kirilimlarina bakildiginda
bagl 3.153 tesis ve 127.000 oda kapasitesiyle istanbul gekmekte; onu takiben 2.897 tesis ve
110.000 oda kapasitesiyle Mugla gelmektedir. Antalya ise 2.694 isletme belgeli tesise ve
290.000 oda arzina sahiptir. Yatirrm belgeli tesisler g6z 6ninde bulunduruldugunda yakin
gelecekte mevcut otel arzina dahil olacak 576 tesis iginde en blyuk pay! 87 tesis ve yaklasik
17.000 oda kapasitesiyle Antalya almakta; onu takiben 72 tesis ve 7.000 oda kapasitesiyle
Mugla, 67 tesis ve 7.000 oda kapasitesiyle istanbul gelmektedir.

2024 yilinda Turkiye'ye gelen yaklasik 62 milyon turistin yapmis oldugu harcamalar kigi basi
ortalama 972 Dolar olarak belirtiimektedir. 2025 yilinda ise Turkiye'ye giris yapan yaklasik 64
milyon turistin kisi basi 1.008 Dolar harcama yaptidi gorilmektedir. Gelen turist sayilari bir
onceki yil ile karsilastirildiginda hem gelen turist sayisinda hem kisi basi harcama miktarinda
artis oldugu goérilmektedir.
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2025 yilinda Tirkiye genelinde yatak doluluk orani %49,5 olarak gergeklesmistir. 2025 yilina
bakildiginda yatak dolulugu en yiksek olan sehir %66,3 ile Antalya, onu takiben %53,5 ile
istanbul ve %49,9 ile Mugla gelmektedir. izmir ve Ankara'nin yatak doluluk oranlari sirasiyla
yaklasik %38,5 ve %41,5 olmustur. 2026 yilinin Ocak ayinda Turkiye genelinde yatak doluluk
orani %31,1 olarak gergeklesmis, bir onceki yilin ayni donemine kiyasla %2,0 puanlik bir
gerileme kaydedilmistir.

Milliyetlere goére gelis dadihmi incelendiginde, 2025 yilinda 6,9 milyon giris ile Rusya
Federasyonu birinci, 6,7 milyon giris ile Almanya ikinci, 4,3 milyon giris ile de Birlesik Krallik
Uclncu sirada yer almaktadir. 2024 yilinin ayni dénemine kiyasla Rusya Federasyonu'ndan
gelen turist sayisi %2,9 artmis, Almanya'dan gelen turist sayisinda %1,9 oraninda bir artis
yasanmis, Birlesik Krallik'tan gelen turist sayisi ise %3,7 oraninda dismustir. 2026 yilinin
birinci ceyreginde (Ocak-Subat) ise Rusya'dan gelen turist sayisi bir dnceki yilin ayni dénemine
gére %5,6 artarken, Almanya'dan %2,3 artig, ingiltere'den ise %7,1 diisiis yasanmistir.

2026 yihinin birinci geyreginde (Ocak-Subat), Tirkiye genelinde otel doluluk oranlari bir dnceki
yilin ayni dénemine kiyasla %3,4 dusus gOstererek %54,2 seviyesinde gergeklesmistir. Ayni
dénemde ortalama oda fiyati da %4,5 azalarak 105,20 Euro olarak kaydedilmistir. istanbul'da
2026 yihnin birinci g¢eyreginde doluluk orani, bir énceki yiin ayni dénemine goére %5,0
gerileyerek %60,7 seviyesine dismustir. Ortalama oda fiyati ise ayni ddonemde %2,8 azalisla
114,70 Euro olarak gergeklesmistir. Ankara'da ise birinci geyrekte olumlu bir performans
g6zlemlenmis; doluluk orani %7,4 artarak %63,7 seviyesine ylkselmistir. Buna karsilik ortalama
oda fiyati %2,9 diisiisle 94,23 Euro seviyesinde kalmistir. izmir'de doluluk orani birinci geyrekte
%4,3 artisla %57,9 olarak kaydedilirken, ortalama oda fiyati %1,1 disis gostererek 107,39
Euro seviyesine gerilemistir. Bodrum'da ise 2026 yilinin birinci geyreginde doluluk orani %54,2
artarak %18,5 seviyesine yikselmis, ortalama oda fiyatl ise %21,6 distsle 93,30 Euro olarak
gerceklesmistir.

2026 yilinin birinci geyreginde (Ocak-Subat) istanbul'da otel doluluk orant, bir dnceki

yilin ayni dénemine kiyasla %5,0 diists gostererek %60,7 seviyesinde gergeklesmistir.

Ayni dénemde ortalama oda fiyati da %2,8 azalarak 114,70 Euro olarak kaydedilmistir.

Atina'da 2026 yih birinci geyreginde doluluk orani %5,1 gerileyerek %50,6 seviyesine diismesine
ragmen, fiyatlama performansinin guglu seyrettigi gériimektedir. Bangkok'ta

ise birinci ¢ceyrekte kismi bir toparlanma goézlemlenmektedir. Doluluk orani bir énceki yilin ayni
dénemine goére %1,6 artigla %79,2 seviyesine yukselmigtir. 2026 yilinin birinci ¢eyreginde
ortalama oda fiyatlari agisindan Atina ilk sirada yer alirken, istanbul ikinci, Bangkok ise tigiinci
sirada konumlanmaktadir. Doluluk oranlarinda ise Bangkok liderligini korurken, Ankara ikinci,
istanbul tiglincli sirada yer almaktadir. (Kaynak: Gyoder 43.Gésterge, 2026 1.Ceyrek)
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Kaynak: T.C. Kiitibr ve Turizm Bakanhg

1231453

1.258.407

2.552.886

*C1 venlleni Dcak-5ubat aylann kapsamalaade.

i_s_letme wve Yatinm Belgeli Tesis Sayisi

isletme Belgeli Yatinm Belgeli

Oda Sayrsi Tesis Saps Oda Sayrsi
AMNTALYA 2.654 289 965 ar 17.230
MUGLA 2897 109701 72 6.956
ISTANBUL 3.153 127 404 &7 71317
izmin 1.927 42,7595 57 5.3ER
AMNKARA 363 21.484 13 1.326
DIGER 10390 289.793 280 24999
TURKIYE 21.429 B81.143 576 63216

Eaynak: T.C. Kibltibr ve Turizm Bakandid

*Weriler 2025 Ocak-Arakk aylarm kapsamabtadar.

Toplam Yabanc: Turist (Bin Kisl) Kisl Basi Harcama (USD)

€123 B.181.566 1.019
273 13.995.495 951
(373 22.428.234 956
€423 | 12.472.145 954
2023 TOPLAM 57.077.440 979
124 9.010.050 975
224 16.097.884 924
3724 23.206.579 1.001
424 | 13.917.894 981
2024 TOPLAM | 62.232.447 972
C125 9.121.152 1.022
2725 16.412.168 981
(325 23,639.736 1.m7
C4°25 14.744.001 .03
2025 TOPLAM 63.917.057 1.008
Kaynak: TUK
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Bes Buyik Sehir Otel Doluluk Orani (%)

024 2025 2024 025 024 2025 024 2025 2024 2075 024 2025 (927 C1326
ANTALYA MUGLA IsTANBUL Tzmir ANKARA TORKIYE TURKIVE
Kaynak: T.C Killtir ve Turzm Bakanhge | Toplam Moo Wl vsbana *1 werileri Ocak ayn Kapsamaktadar.

Turizm yayirilamig olduju doluluk oranlan oda dolulugunu dedil

luguru

(Kaynak: Gyoder 43.Gésterge, 2026 1.Ceyrek)

Konut Piyasasina lligkin Veri ve Analizler

2026 yilhinin birinci geyreginde konut satiglari, bir dnceki yilin ayni geyregine gére %0,3 oraninda
gerileme kaydederken genellikle en yiksek konut satis adetlerinin izlendigi doérdiinci ¢eyrege
gbre ise %40,1 oraninda gerilemis ve 349.396 adet olmustur. Bu rakam, 14 yillik veri tarihinde
kaydedilen birinci geyrek satis rakamlarn arasinda en yiksek Uglincu veri olarak dikkat
cekmektedir.

Konut fiyatlari artisinda 2025 yilinin birinci ceyreginde yillik artis %31,8 iken 2026 yili birinci
ceyrek sonu itibariyla konut fiyat degisimi 5 puanlik disisle %26,8’e gerilemistir. Reel bazda ise
yilhk degisim negatif seyretmeye devam etmekte olmakla birlikte Mart ayi itibariyla reel degisim
artis trendine devam etmis ve -%3,4 olarak gergeklesmistir. Ug blyik ilin tamaminda reel
degisim negatif bélgede iken izmirdeki reel degisim -%5,0 ile Glke ortalamasinin da gerisinde
kalmistir.

Yeni konut fiyatlarinda da benzer sekilde bir hareket gérilmus; dordincu ¢eyrek sonunda yillik
degisim %32,2 iken birinci ¢ceyrek sonu itibariyla %28,9 olarak gerceklesmistir. Yeni konut
fiyatlarinda reel bazda degisim ise Mart itibariyla -%1,9 olarak kaydedilmistir. Bu sonuglarla,
Turkiye genelinde konut birim fiyati 48.323 TL/m? olurken; Gg biyik ilden istanbul’da konut birim
fiyatl 79.396 TL/m2, izmirde 52.510 TL/m?, Ankara’da ise 44.105 TL/m? olarak belirlenmistir.
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Konutlarin satis durumuna gére degerlendirme yapildiginda, 2026 yilinin ilk geyreginde ilk
satislarda yillik bazda %1,7 artis gorulirken, ikinci el satislarda ise yillik bazda -%1,2 oraninda
bir gerileme gorilmastar. Yilin ilk geyregi itibariyla, ilk satiglar 107.579 adede ulasirken ikinci el
satiglar 241.817 adet olarak kaydedilmistir. Yilin ilk ¢ceyredinde, ilk satiglarin toplam satislar
icerisindeki orani, 2025 ortalamasi olan %32,4’lin gerisinde kalmis ve %30,8 olmustur.

Satis sekline gore yapilan degerlendirmeye gore, 2026 yilinin ilk geyreginde 71.276 adet ipotekli
satis gergeklesmis olup bir dnceki yila kiyasla %31,5 oraninda artis kaydetmistir. Mart 2026
itibariyla ipotekli satislarin toplam satislar icerisindeki orani %22,9'a ulasarak son 34 ayin en
yuksek verisi olmustur. Konut kredisi faizlerindeki gerilemelerin ve sinirlamalarda yapilan
degisiklilklerin ipotekli satislara etki ettigi goriimektedir. Konut kredisi faizleri 2025 yilinin ilk
ceyreginde %40,0 iken 2026 yilinin ilk ceyreginde %35,4’e gerilemistir. Diger satiglarda ise 2026
yilinin ilk ceyreginde yillik %6,1 oraninda bir gerilemeyle 278.120 adet satis gerceklestirilmistir

Yabancilara yapilan satiglar yilin ilk ¢ceyredi itibariyla, gectigimiz yilin ayni dénemine goére %14,9
oraninda dusuUsle 4.165 adet olarak gerceklesmistir. Bu verilere gore yabancilara satislarin
toplam satislar igerisindeki payi bir dnceki yilin ilk ¢ceyreginde %1,4 iken 2026 yilinda %1,2'ye
gerilemistir. Ulke uyruklarina gére en yilksek alim 639 adetle Rusya Federasyonu vatandaslari
tarafindan gergeklestiriimistir. il bazinda en vyilksek satis ise 1.939 adetle Istanbul'da
gorilmistir. istanbul'un ardindan 1.196 adetle Antalya ikinci sirayl, 239 adetle Mersin ise
dcincu sirayr almigtir.

Yapi izin istatistikleri ve Degisim Oranlan Yapi izin istatistikleri ve Degisim Oranlan

Yozolouma [Mmilyon m=) Yapl Adedi Daire Sayisi (bin adet)
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Eaynakc TiiiK B wprohon B vap kadiarena Beigen Karymade: T B v uizan I vap Bulanma Beiges

ingaat Maliyet Endeksi insaat Maliyet End

Bir Onceki Yila Gore Degisim (%) Maliyet Cruplanna Gore Degis

SUBAT Endeks Aralik aywna gére Aym| aya ghre SUBAT Endeks (Ingaat) Malreme (Ingaat) Esgilik (Imgaat)

2026 1.244 1153 51 2026 1244 1972 18

2025 1.785 10,45 23,96 NZ5 1.785 1534 LM

2024 1.440 13,70 ) 024 1.440 134 1.633

2023 B47 17,80 72,50 Mz3 BA7 852 ElD

2022 491 11,84 90,31 032 491 530 397
Eaynak TUIK Kaynak: TUDX

(Kaynak: Gyoder 43.Gdésterge, 2026 1.Ceyrek)
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Endeksa GYODER Endeksa GYODER
Satihk/Kirahk Konut Pazarlama Siresi | ) Tirkiyve Konut Yatinmi Geri Dénls Shresi (vil)
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(Kaynak: Gyoder 43.Gdésterge, 2026 1.Ceyrek)

Ceyrek Barda Honut Satisi
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Yabancilara Yapilan Konut Satiglan (Adet)
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(Kaynak: Gyoder 43.Gdésterge, 2026 1.Ceyrek)

4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler

Degerleme hizmetini sinirlayici/kisitlayici herhangi bir faktér bulunmamaktadir.

4.3 - Bilgilerin Kaynagi

Degerleme calismasinda kullanilan bilgiler; Bogazigi imar Midurliigi, Torunlar GYO A.S. ve
yerinde yapilan incelemeler ile kismen belgeli ve kismen de sifahi bilgiler sonucu olusmustur.

4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

4.4.1 - Olumlu Faktorler

* 195ada7 parselin bogaz hattinda konumlu olmasi
195 ada 7 parselin nitelikli proje gelistirmeye uygun olmasi

*  Deniz manzarali olmalari

4.4.2 - Olumsuz Faktorler
* insaatin baslangig seviyesinde olmasi
* Egimli topogafyaya sahip olmalari
*  200ada3 parselin yesil alan imarl olmasi

*  Nitelik ve nicelik bakiminda belirli bir alici kitlesine hitap etmeleri
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

5.1 - Pazar Yaklagimi

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

5.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

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

5.3 - Nakit Akigi ( Gelir ) Yaklagimi

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

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

6.1 - Pazar (Emsal Karsilagstirma) Yaklagimi

Satilik Arsa Emsalleri

1- HUZUR GAYRIMENKUL
Tel 0 (537) 353 48 55

Yakin konumda yer alan 2.097 ada 5 parsel, 233 m2 alana sahip bag&bahge imarli tarla
22.000.000 TL bedel ile satiliktir. Her kattan kismi bogaz manzarasi mevcuttur.

| sATiLik | 233[-m2 [ 22.000.000[-|TL| 94.421] .-TL/M?

2- PRIME GAYRIMENKUL
Tel 0 (532) 563 84 75
Ayni bolgede yer alan 294 ada 23 parsel, 2.070 m? alana sahip arsa 250.000.000 TL bedel ile
satiliktir. On gériinim bélgesinde kalmakta olup yesil alan imarlidir.
| sATILIK | 2070[-m2 | 250.000.000.-| TL| 120.773] .-TL/M?

3- SAHIBI
Tel 0 (532) 695 49 93

Beykoz GUmusgsuyu'nda yer alan 334 ada 3 parsel, 300 m? alana sahip arsa 38.500.000 TL
bedel ile satiliktir. On gériinim bdélgesinde kalmakta olup yesil alan imarlidir.

SATILIK |  300[.-m2 | 38.500.000|.-| TL| 128.333 .-TL/M?

4- CEKA GAYRIMENKUL
Tel 0 (554) 184 50 00

Ayni bolgede yer alan 1.307 m2 alana sahip 140 ada 7 parseldeki, Konut imarl arsa
120.000.000 TL bedel ile satihktir.

| sAaTiLk | 1307[-m2 | 120.000.000[-[TL| 91.813] .-TL/M?

5- WEN GAYRIMENKUL

Gorele'de yer alan, 750 m? alana sahip E:0.45, Hmax:6.50 metre yapilasma kosullarina sahip
ticari+konut imarli 101 ada 1 parsel 117.300.000-TL bedelle satiliktir.

SATILIK |  750].-m2 [ 117.300.000|-| TL| 156.400] .-TL/M?
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Turkiye Sise ve Cam Fabrikalari A.S. (Sisecam) tarafindan Kamuyu Aydinlatma Platformu'nda
(KAP) 20.02.2026 tarihli yapilan aciklamaya goére; "Yatirirm amach gayrimenkuller altinda takip
edilen, istanbul ili, Beykoz llgesi, incirkdy Mahallesi'ndeki 251 Ada 4 Parsel, 257 Ada 6 Parsel, 270
Ada 2 parsel, 270 Ada 16 Parsel, 270 Ada 34 Parsel, 270 Ada 42 Parsel, 270 Ada 43 Parsel, 271
Ada 2 Parsel, 271 Ada 6 Parsel, 271 Ada 8 Parsel, 294 Ada 29 Parsel toplam 117.018,95 m?
yuzolgimli arsa niteligindeki tagsinmazlarin tamaminin, 171.500.000 USD bedel karsihdinda Celikler
Taahhiit ingaat ve Sanayi A.S.'ye pesin satisina karar verilmistir." denilmistir.
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Yali Emsalleri

1  REMAX ENJOY
Tel 0 (532) 372 64 14

Degerleme konusu tasinmazlara yakin Kanlica Mahallesi'nde yer alan 287 m? arsa Uzerinde 4
oda 2 salona sahip 3 katli yali igin 440.000.000.-TL satig bedeli istenmektedir. Yalinin 6n terasi
ve arka bahgesi oldugu bilgisi edinilmigtir.

SATILIK |  450[.-m2 | 440.000.000]-TL | 977.778] .-TL/M?

2 AC GAYRIMENKUL
Tel 0 (533) 77591 13

Degerleme konusu tagsinmaz ile yakin konumda Anadolu Hisari Mahallesi'nde 314 m2 arsa
Uzerinde yer alan 2 katl, 314 m? kapali alana sahip 6zel rihtimli yali igin 229.000.000.-TL satig
bedeli istenmektedir.

SATILIK | 314]-m? | 229.000.000[-TL | 729.299] .-TuM* |
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3 LOTUS PROJE
Tel 0 (545) 446 35 05

Degerleme konusu tasinmaz ile yakin konumda Kandilli Mahallesi'nde 650 m2 arsa lzerinde
yer alan 600 m? kapal alana sahip 3 katli yali icin 540.000.000.-TL satis bedeli istenmektedir.

SATILIK | 600 | 540.000.000[.-TL | 900.000] .-TL/M?

4 ACCE LUXURY HOMES
Tel 0 (533) 651 1351

Degerleme konusu tagsinmaz ile ayni bélgede Yalikdy Mahallesi'nde yer alan 273 m2 arsa
Uzerinde 300 m? kapali alana sahip 3 kath rihtimh yali igin 252.500.000.-TL satis bedeli
istenmektedir.

SATILIK | 300[-m2 | 252500.000]-TL | 841.667] -TLM

5 Versatie Gayrimenkul
Tel 0 (532) 213 50 49

Degerleme konusu tagsinmaz ile yakin konumda Kandilli Mahallesi'nde 2.450 m2 arsa uzerinde
yer alan 2.400 m? kapali alana sahip 3 katli, denize 50 metre cepheli, rihtimli yali igin
2.500.000.000.-TL satis bedeli istenmektedir.

| saTiLiK | 2400|.-m2 | 2500.000.000.-TL | 1.041667| -TLM? |

6 PRIVATE GAYRIMENKUL
Tel 0 (532) 518 01 11

Degerleme konusu taginmaz ile ayni bélgede Kanlica Mahallesi'nde 2.katta yer alan 350 m?
alana sahip 5+1 bogaz manzarali yol yal dairesi icin 185.000.000.-TL satis bedeli istenmektedir.

SATILIK |  350]-m2 | 185.000.000(.-TL | 528571] .-TL/M?

7 AC GAYRIMENKUL
Tel 0(532) 2131385

Degerleme konusu tasinmaz ile ayni bdlgede Kanlica Mahallesi'nde 3.katta yer alan 400 m?
alana sahip 5+1 bogaz manzarali yol yali dairesi igin 225.000.000.-TL satis bedeli istenmektedir.

SATILIK |  400|-m2 | 225.000.000(.-TL | 562.500] .-TL/M?
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8 Versatie Gayrimenkul
Tel 0(532) 21350 49

Degerleme konusu tagsinmaz ile ayni bélgede Kanlica Mahallesi'nde 2.katta yer alan 265 m?
alana sahip 4+1 bodaz manzaral yol yali dairesi i¢in 138.000.000.-TL satis bedeli istenmektedir.

SATILIK |  265]-m2 | 138.000.000(.-TL | 520.755] .-TL/M?

9 REMAX ANI
Tel 0(539) 821 10 29
Degerleme konusu taginmaza yakin konumda Uskiidar Beylerbeyi Mahallesi'nde 1.katta yer

alan 276 m? alana sahip 4+1 bogaz manzaral yol yali dairesi i¢in 140.000.000.-TL satis bedeli
istenmektedir.

SATILIK |  276]-m2 | 140.000.000(.-TL | 507.246] .-TL/M?

10 REMAXANI
Tel 0(539) 821 10 29
Degerleme konusu taginmaza yakin konumda Uskiidar Cengelkdy Mahallesi'nde 3.katta yer
alan 180 m? alana sahip 3+1 bogaz manzarali 6zel rihntimh yali dairesi i¢in 80.000.000.-TL satig
bedeli istenmektedir.

SATILIK | 180[-m2 | 80.000.000(.-TL | 444.444] .-TL/M?
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Otel Fiyatlar

Ajia Hotel

Terasl Deluxe Oda, Kismi Deniz
Manzarali, Balkonlu

Bosphorus Terrace Room Deniz
Manzarali

19.321 TL

20.609 TL

* [stanbul'da segkin bir otel olan A’jia, Beykoz Kanlica'da konumlu Bogaz'in Asya kiyilarini
susleyen geleneksel bir Osmanli yalisidir. 16 odali, oda-kahvalti konseptinde olup 5 yildizlidir.

Bosphorus Palace Hotel

Queen, Bahce Manzarali, Balkonlu : 20.901 TL

Deluxe Double Or Twin Room, Bodaz .

Manzarali, Giris Kati 27.446 TL

* Debreli ismail Paga koskii olarak kullanilmistir. 14 Mart 1983'te yanan yali, 1993-1996
yillarinda, Turizm Bakanligi'nin tahsisi ve onayiyla "Yali Turizm Yatirimlari ve igletmeleri A.S."
tarafindan aslina uygun olarak yeniden insa edilmistir.Kisiye 6zel hizmetler sunan tesiste, 12
Ozel yali dairesi bulunuyor. Daha 6nce kayikhane olarak kullanilan malikanenin bir kismi,
tadilattan sonra otel restoranina donusturtlmustir. Otel oda-kahvalti konseptindedir.

Four Seasons Hotel Istanbul at the Bosphorus

1 En Blyuk (King) Boy Yatak, Aviu

Manzarali 44.456 TL
1 En Buylk (King) Boy Yatak (Palace 24.394 TL
Bosphorus)

Stit, 1 Yatak Odasi (Bosphorus) : 139.802 TL

* Four Seasons Hotel Istanbul at the Bosphorus, Bogazici ve Ciragan Sarayi hedeflerine 15
dakikalik yurume mesafesinde yer almaktadir. Otel oda-kahvalti konseptinde olup, 5 yildizlidir.
Kapall havuz, agik havuz ve havuz kenari bari; bu liks otel dahilindeki diger 6ne ¢ikan 6zellikler
arasindadir.
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Ciragan Palace Kempinski Istanbul

Ciragan Bosphorus View King Room 31.526 TL
Palace Yildiz Suite : 37.428 TL
Palace Bosphorus Suite : 66.030 TL
Bosphorus Executive Suite : 79.321 TL

* stanbul Bogazi tizerindeki essiz konumu ve 17. ylizyila dayanan tarihiyle Osmanli
imparatorlugu’na ait tek saray, oda-kahvalti konseptli ve 5 yildizli lilkks otel. Bogaz manzarali
restorani, spa hizmeti ve gosterigli etkinlik alanlari hizmetleri bulunmaktadir.

Shangri-La Bosphorus

Deluxe Oda, 1 En Blyuk (King) Boy

Yatak (Bosphrous Partial View) 26.968 TL
Premier Oda, 1 En Buyuk (King) Boy

Yatak (Bosphorus View) 41170 TL
Deluxe Siit (Bosphorus) : 106.809 TL

* Bogaz'in Avrupa kiyilarinda, 1930'lardan kalma tarihi bir binada yer alan Shangri-La
Bosphorus, Besiktas semtinde, Dolmabahge Sarayi'na 15 dakikalik yiriime mesafesindedir.
Otel oda-kahvalti konseptinde olup, 5 yildizlidir.

TRGYO0-2606025 BEYKOZ (PASABAHCE)



)y REEL

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

Bdlgeden elde edilen emsallerin degerlemesi yapilan tasinmazin &zelliklerine bagli olarak
analizi yapilirken asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimistir. Bu tablonun &éncelikli
amaci degerleme sirasinda bdlgeden edinilen emsallerin  degerlemesi yapilan
tasinmaz/tagsinmazlara goére durumlarini karsilastirmaktir. Bu analizde emsal tasinmaz
“iyi/lkiclk” olarak belirtiimigsken (-) duzeltme, "koétu/blydk" olarak belirtimisken (+) duzeltme
yapiimaktadir. Emsallerin her birinin tasinmazlara goére farkliliklari olacagindan bu oranlarda da
farkhliklar olusabilmektedir. Dizenlenmis olan karsilastirma tablosundaki oranlarin kargiliklari
asagidaki tabloda gdsterilmistir. Ornegin, emsal taginmazin alani degerlemesi yapilan
tasinmazin alanindan daha buylk ise alana iliskin yapilacak duzeltme (+) yénde olmaktadir.
Duzeltme orani 6ngorilirken de yine alan oOzellikleri kargilastiriimis ve mesleki deneyimler,
sirketimizdeki diger veriler, sektor arastirmalari ve elde edilen tim veriler sonucu olusan tim
unsurlar dikkate alinarak duzeltme orani takdirinde bulunulmaktadir.

ORAN ARALIGI
COKKOTU [ COKBUYUK 20% Uzeri
KOTU BUYUK 11% - 20%
ORTAKOTU [ ORTA BUYUK 1% - 10%
BENZER BENZER 0%
ORTAIYI |ORTAKUGUK| -10% - (-1%)
iYi KUGUK -20% - (-11%)
COK IYi COK KUCUK -20% tizeri
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KARSILASTIRMA TABLOSU (ARSA - 195 ADA 7 PARSEL)

DEGERLEME
BILGI KONUSU EMSAL (1) EMSAL (2) EMSAL (3) EMSAL (4) EMSAL (5)
TASINMAZ
SATIS FIYATI 22.000.000 250.000.000 38.500.000 120.000.000 117.300.000
SATIS TARIHI SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK
ZAMAN BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
DUZELTMESI 0% 0% 0% 0% 0%
ALAN 53.865,56 233 2.070 300 1.307 750
BIRIM M2 DEGERI 94.421 120.773 128.333 91.813 156.400
ALANA ILISKIN COK KUCUK COK KUCUK COK KUCUK COK KUCUK COK KUCUK
DUZELTME -35% -25% -35% -25% -30%
NITELIGI ARSA TARLA TARLA TARLA ARSA ARSA
N iIL?IS_I}:?’I\II\lE KOTU KOTU KOTU BENZER BENZER
OlI7E] TME 12% 12% 12% 0% 0%
E:0.50 5
iMAR DURUMU Turizm BAG&BAHCE Yesil Alan Yesil Alan KONUT TICARI+KONUT
Alani
IMARi[L)iUi?JNMUNA KOTU KOTU KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU
DUZE’LTME 20% 20% 20% 10% 5%
KONUM KOTU ORTA KOTU ORTAKOTU KOTU KOTU
KONUMA ILISKIN . . . . o
DUZELTME 15% 5% 10% 15% 15%
MANZARA ORTA KOTU ORTA KOTU ORTAKOTU ORTA KOTU ORTA KOTU
MANZARAYA
. . 0, 0, 0, 0, 0,
ILISKIN 5% 5% 10% 10% 10%
DIGER BILGILER Nitelikli
DIGER BILGILERE | " rojeye Uygun KOTU KOTU KOTU KOTU KOTU
ILISKIN 15% 15% 15% 15% 15%
DUZELTME 5% 5% 5% 5% 5%
PAZARLAMA
PAYINA ILISKIN -12% -15% -12% -12% -15%
DUZELTME
TOPLAM
0, 0, 0, 0, 0,
TR 2 20% 17% 20% 13% 0%

DUZELTILMIS

DEGER

133.800

113.305

141.304

154.000

103.749

156.400

Degerleme konusu tasinmaz 195 ada 7 parsel igcin emsal kargilastirma tablosu hazirlanmis
olup 5 emsal karsilastirma tablosunda dikkate alinmistir. Tasinmazin olumlu/olumsuz 6zellikleri

karsilastinlarak, degerleme konusu tasinmazin arsasi

icin 133.800-TL/m?

birim deger

ongorulmustir. 200 ada 3 parsel ve 209 ada 3 parselin birim degeri takdir edilirken 195 ada 7

parselin birim m? degeri

deg@erlendirilmis ve arsa deg@erleri takdir edilmistir.

referans alinarak niteliklerine gdére olumlu/olumsuz &zellikleri

TASINMAZIN ARSA DEGERI TABLOSU
AdaNo | Parsel No | Alani (m?) B;:rgel;?z Parselin Yuvarrli;llm@ Degeri (.
195 7 53.865,56 | 133.800 7.207.210.000
200 3 827,00 63.000 52.100.000
209 3 15.952,32 64.500 1.028.920.000
TOPLAM 8.288.230.C2%.

S 1
4 L 2

S
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YALI DAIRESI-SATILIK EMSAL KARSILASTIRMA TABLOSU

DEGERLEME
BILGI KONUSU Emsal 6 Emsal 7 Emsal 8 Emsal 9 Emsal 10
TASINMAZ
SATIS FIYATI 185.000.000 225.000.000 138.000.000 140.000.000 80.000.000
SATIS TARIHI SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK
ZAMAN
DUZELTMESI 0% 0% 0% 0% 0%
ALAN 500,00 350 400 265 276 180
BIRIM M2 DEGERI 528.571 562.500 520.755 507.246 444.444
ALANA iLISKIN ORTAKUCUK | ORTAKUCUK | ORTAKUGUK | ORTA KUCUK KUCUK
DUZELTME 7% -5% -10% -10% -15%
NITELIGI YALI DAIRESI | YALI DAIRESI | YALIDAIRESI | YALI DAIRESI | YALI DAIRESI
NITELIGINE BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
ILISKIN . . ) . .
DUZELTME 0% 0% 0% 0% 0%
KAT
KATA ILISKIN BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0% 0% 0%
MANZARA BENZER BENZER ORTA KOTU BENZER KOTU
MANZARAYA
ILISKIN 0% 0% 10% 0% 20%
DUZELTME
KONUM BENZER BENZER BENZER ORTA KOTU ORTA KOTU
KONUMA ILISKIN ) . . 0 .
DUZELTME 0% 0% 0% 5% 5%
i x o INSAAT
DIGER BILGILER S N TAMAMLANMIS | TAMAMLANMIS | TAMAMLANMIS | TAMAMLANMIS | TAMAMLANMIS
DIGER BILGILERE ORTA IYi ORTA IYi ORTAIYi ORTA IYi ORTA IYi
ILISKIN . . . . .
DUZELTME -5% -5% -5% -5% -5%
PAZARLAMA
PAYINA ILISKIN -5% -5% -5% -5% -5%
DUZELTME
TOPLAM
- 0, - 0, - 0, - 0, 0,
D e 17% 15% 10% 15% 0%

DUZELTILMIS

DEGER 452.000 438.714 478.125 468.679 431.159 444.444

Yukaridaki karsilagstirma tablosunda degerleme konusu taginmazlara en yakin oldugu kanaatine
varilan satigta olan 5 adet emsalden yararlaniimistir.

Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bélgede bulunan, yal dairelerinin ve villalarin birim

m? degerlerinin pazarlanan alanlarina goére 350.000.-TL/m? ile 550.000.-TL/m? araliginda
degistigi belirlenmistir.
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YALI-SATILIK EMSAL KARSILASTIRMA TABLOSU

BILGI

DEGERLEME
KONUSU
TASINMAZ

Emsal 1

Emsal 2

Emsal 3

Emsal 4

Emsal 5

SATIS FIYATI
SATIS TARIHI

ZAMAN
DUZELTMESI

440.000.000
SATILIK

0%

229.000.000
SATILIK

0%

540.000.000
SATILIK

0%

252.500.000
SATILIK

0%

2.500.000.000
SATILIK

0%

ALAN
BIRIM M? DEGERI
ALANA ILISKIN
DUZELTME

1.495,55

450
977.778
ORTA KUGUK
-5%

314
729.299
ORTA KUGUK
-1%

600
900.000
ORTA KUGUK
-5%

300
841.667
ORTA KUGUK
-1%

2.400
1.041.667
ORTA BUYUK
5%

NITELIGI
NITELIOINE
ILISKIN

DIIZEL TAME

BENZER
0%

BENZER
0%

BENZER
0%

BENZER
0%

BENZER
0%

KAT

KATA ILISKIN
DUZELTME

BENZER
0%

BENZER
0%

BENZER
0%

BENZER
0%

BENZER
0%

MANZARA
MANZARAYA
ILISKIN
DUZEI TME

BENZER

0%

BENZER

0%

BENZER

0%

BENZER

0%

BENZER

0%

KONUM

KONUMA ILISKIN
DUZELTME

ORTA KOTU

5%

ORTA KOTU

10%

BENZER

0%

ORTA KOTU

5%

BENZER

0%

DIGER BILGILER

DIGER BILGILERE

ILISKIN
DUZELTME

INSAAT
HALINDE

TAMAMLANMIS
ORTA IYI

-5%

TAMAMLANMIS
ORTA IYI

-5%

TAMAMLANMIS
ORTA IYI

-5%

TAMAMLANMIS
ORTA iYI

-5%

TAMAMLANMIS
ORTA YI

-5%

PAZARLAMA
PAYINA ILISKIN
DUZELTME

-5%

-5%

-5%

-5%

-5%

TOPLAM
DUZELTME

DUZELTILMiS

DEGER

811.000

-10%

880.000

-7%

678.248

-15%

765.000

-12%

740.667

-5%

989.583

Yukaridaki karsilastirma tablosunda degerleme konusu tasinmazlara en yakin oldugu kanaatine
varilan satigta olan 5 adet emsalden yararlaniimistir.

Degerleme konusu tasinmazin bulundugu boélgede bulunan, yalilarin birim m? degerlerinin

pazarlanan alanlarina gére 700.000.-TL/m?

belirlenmigtir.
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6.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Degerlemeye konu 197 ada 5 parsel Uzerinde hafriyat calismasi devam etmektedir. Bu takdire
bagh olarak elde edilen arsa degerinin lzerine, mevcut durumda gerceklesen fiziksel insaat
maliyetleri ve gelistirme maliyeti eklenmesi ile birlikte toplam degere ulasiimistir. Cevre ve
Sehircilik Bakanhdinin 2026 yili Yapi Yaklasik Birim Maliyeti verileri kullaniimistir. 2026 yili birim
maliyetleri; V/C (Oteller - 5 yildizl) yapi grubu i¢in 48.750 TL/m? olarak belirlenmistir.

2026 Emlak Vergisi Genel Tebligi'ne gore Otel igin ortalama birim m? degeri 19.135,02.-
TL/mZdir.

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

Degerleme konusu tasinmazin ozellikleri dusinildiginde 62.000.-TL/m? birim deger
ongoriimustar.

INSAAT MALIYET HESAPLAMALARI

Projenin Tamami igin Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti

197 ADA 5 PARSEL | 62.000| STL/M? |X| 62_859,5€,|M2 =| 3.897.292.720( -TL

Proje igin Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti =| 3.897.293.000| .-TL

Cevre duzeni, peyzaj maliyetinin yapilarin toplam ingaat maliyetinin yaklasik %20'si olacagi
varsayllmistir.

Proje, Ruhsat, Mimari ve Miihendislik Bedeli Danismanlik ve Yasal izin Harglar' bedelinin
toplam insaat maliyetinin yaklasik %10'u olacagi varsayilmistir.

Genel giderlerin Girisimci kari, projenin 6zellikleri, buyukligu, hedeflenen kar marijlari, satis hizi,
ve piyasa kosullari ile yiklenici firmanin marka gicd, fiyat politikasi gibi etkenler ile iligkilidir.
Proje o6zellikleri, yuklenici firmanin marka gulcu, fiyat politikasi ve kar marji hedeflerine bagh
olmak Uzere, genel piyasa kosullarinda orta ve ust dizey gelir grubuna hitap eden konut
projelerinde satis & pazarlama Maliyetlerinin toplam maliyet icerisinde %1 - %10 araliginda bir
yer tuttugu bilinmektedir. Rapora konu proje icin ise ingaat maliyetinin %10 oraninda genel gider
olarak satis & pazarlama maliyeti hesaplanmistir.

Proje Gelistirme Maliyetinin (gelistirici kari), bolgede insaat yapan firmalarla yapilan gérismeler,
projenin nitelidi, il genelindeki diger degisik 6zellikteki projeler ve mesleki tecriibeler sonucu elde
edilen veriler analiz edilerek toplam maliyetin (arsa + bina) %15'i oraninda olacagi kabul
edilmistir.
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DEGERL
Projenin Tamami Igin Ongériilen Maliyet
(197 Ada 5 Parsel)
Ongériilen Maliyet
(TL)
insaat Maliyeti|=| 3.897.293.000
Cevre diizeni, peyzaj (%20)|= 779.458.600
Projenin Toplam insaat Maliyeti (3)[=| 4.676.751.600
Proje Ruhsat Danismanlik ve Yasal izin Harglar Bedeli (%10) (B)|= 467.675.160
Proje igin Ongériilen Toplam insaat Maliyeti (A+B)|=| 5.144.426.760
Genel Giderler| _
Satig- Pazarlama Giderleri ( %10) (C)| ™ 467.675.160
Proje igin Ongériilen Toplam Maliyet (A+B+C))|=| 5.612.101.920
Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Bugiinkii Degeri
Toplam Arsa Degeri|=| 7.207.210.000 TL
Projenin Toplam insaat Maliyeti|=| 5.144.426.760 TL
Genel Giderler| _
Satig- Pazarlama Giderleri ( %10) (C)| ™ 467.675.160
Proje Gelistirme Maliyeti-Girisimci Kari| _
((Arsa+ingaat Maliyeti)*%15)|~ 1.852.745.514 TL
Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Bugiinkii Deger|=| 14.672.057.434 TL
Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Buguqku —| 14.672.060.000 TL
Yuvarlatilmig Deger
S o, /
E //\
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olarak

ongorilmustur. Yukaridaki hesaplamalarda 467.615.160.-TL olarak hesaplanmis olup, toplam
ingaat alani Uzerinden ortalama ~7.440.-TL/m? maliyet bedeli olustugu éngdérilmustar.

TASINMAZIN RUHSAT VE PROJE MALIYETLERI
Parsel Alani Ruhsat - - . . L
Ada No Parsel No (m?) Alani (m?) m2 Birim Degeri | Parselin Ruhsat ve Proje Maliyeti (.-TL)
195 7 53.865,56 m? | 62.859,56 m? 7.440 TL/ m? 467.675.160 TL
TASINMAZIN MEVCUT DURUM DEGERI
Arsa Dederi Parselin Ruhsat ve Tasinmazin Yuvarlatiimig
Ada No Parsel No ( -TL)g Proje Maliyeti Mevcut Durum Degeri (.-
’ (--TL) TL)
195 7 7.207.210.000 TL + 467.675.160 TL = 7.674.890.000 TL
TOPLAM 7.674.890.000 TL

195 Ada 7 Parseldeki Projenin Yeniden inga Etme
(ikame ) Maliyeti Yaklagimi Yontemine goére;

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Toplam

Degeri (.-TL)

14.672.060.000

Projenin Mevcut Durum Toplam Degeri (.-TL)

7.674.890.000

Tasinmazlarin Toplam Mevcut Degeri

Ada No | Parsel No Tasinmazin Yuvarlatiimig Mevcut Degeri (.-TL)
195 7 7.674.890.000
200 3 52.100.000
209 3 1.028.920.000
TOPLAM 8.755.910.000
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6.3 - Gelir indirgeme Yaklagimi (Nakit Akisi Yontemi)

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

iskonto Oraninin Hesaplanmasi

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

Riskleri toplama yaklagimi kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir:

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

Risksiz Getiri Orani

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

Risk Primi

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

S6z konusu tasinmazin ruhsatl olmasi, tercih edilen bélgede yer almasi vb. 6zellikleri ile ortaya
cikabilecek her turll (yonetimsel, ekonomik ve donemsel) riskler de dikkate alinarak risk primi
%7,00 olarak kabul edilmigtir.

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

% 23,00 Risksiz Oran
+ % 7,00 Risk Primi
= % 30,00 iskonto orani
Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi i¢in yukaridaki faktorlere gore ayarlama
yaplimasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani yuvarlatiimis olarak %30,00
olarak kabul edilmigtir
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195 Ada 7 Parselde Bulunan Pasabahge Oteli Projesi igin Yapilan Gelistirme Hesaplari

Degerleme konusu proje igin gelir yontemi kullaniimistir. Tesis i¢in nakit akim tablosunda 10 yil
boyunca faaliyette kalmasi planlanmistir. Halihazirda tesis ingaat halinde olup, ingaatin 2027 yih
icerisinde tamamlanarak, 2027-2028 déneminde faaliyete gececedi 6ngorilmustr.

Mevcut durum degeri ¢alismasi bilgi amagh yapilmis olup, insaat maliyetleri 2026-2027 yih
giderlerinde gdsterilmistir.

Projesine gbre 129 oda kapasitesi bulunmaktadir. Yatak kapasitesi 258 kabul edilmistir.
Projenin toplam insaat alani ruhsat belgelerine gére 62.859,56 m? olarak hesaplanmistir.
Otelin yilda 365 gun acik olacag varsaylimistir.

Otelin her sey dahil sistemde calisacagi ve ilk yil oda fiyatinin 38.000.-TL/gece olacagi
ongorulmustir. Gelecek dénemlerde artacagi dngoérilmustur.

Gayrimenkuliin biitin hukuki ve yasal prosedirlerinin tamamlandigi varsayilimistir.

Calismalara IVS (Uluslararasi Degerleme Standartlari) kapsaminda vergi dahil edilmemistir.

Doluluk orani isletmenin agiis déneminde %50 alinmis, gelecek dénemlerde artacagi
ongoriimustar.

Otel fiyatlari oda-kahvalti sistemde olacak sekilde 6ngérilmustir.

Tarafimizca yapilan arastirmalar ve tecriibelerimiz dogrultusunda ekstra harcama olarak
nitelendirilen konferans salonu ve diger gelirlerin olusturudugu diger gelirlerin, konaklama
gelirlerinin %5'i oraninda olacagi varsayilmistir.

Otel icinde yer alan restaurant, yeme —icme diger gelirler kalemlerinde yer alacagi
varsaylimistir. Ekstra yiyecek icecek gelirlerin konaklama gelirlerinin %10'u oraninda olacagi ve
konaklama gelirlerindeki artisa paralel olarak artacagi varsayilimistir.

Proje ile ilgili butin hukuki ve yasal prosedurlerin tamamlandidi varsayilmigtir. Tesisin kar
marjinin yilhk %40 olacagr 6ngoérilmis ve vyillar itibariyle bu degerde sabit kalacagi
varsaylimistir.

Yenileme giderinin agilistan 6 yil sonra olusacagl ve her yil toplam gelirlerin %3'U oraninda
olacagi kabul edilmistir.

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

Emlak vergisinin isletme gelirlerinin %1,5'u ve sigorta giderlerinin isletme gelirlerinin %2'si
olacagi 6ngérulmustar.

Projede yali ve yal daireleri yer almaktadir. Konu tasinmazlar igin yatirrm sireci 48 ay olarak
kabul edilmigtir. Nakit akisi tablosunda, dederleme tarihinden sonraki 12 aylik periyotlar 1
dénem olarak kabul edilmistir.

Yal dairelerinin satis birim degerlerinin ilk donemde ortalama 452.000.-TL/M? olacagi
ongorulmus ve izleyen ilk yil enflasyon oranlari da dikkate alinarak %30 oraninda artacagi
varsaylmistir.

Yalilarin satig birim degerlerinin ilk ddnemde ortalama 811.000.-TL/M? olacagi 6ngérilmis ve
izleyen ilk yil enflasyon oranlari da dikkate alinarak %30 oraninda artacagdi varsayimigtir.

Giderlere (Maliyetlere) iliskin Kabul ve Varsayimlar

Yapi Birim Maliyetleri

Maliyet yaklagimi ydnteminde tasinmazin toplam ingaat maliyeti 5.612.101.920.-TL olarak
ongdrulmustir. Parsel Gzerinde hafriyat ¢calismalari devam etmekte olup, 2027 yilinda insaatin

tamamlanacagi varsayilimigtir.
/ﬂA
ELC i N
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Insaat Maliyetlerinin dagilimi

Hesaplanan 62.859,56 m? insaat alanina sahip olmasi proje igin 6ngdrilen insaat siresi 1
dénemdir. Projenin yer aldigi bolgenin sosyo ekonomik ozellikleri, cografi nitelikleri ve diger
etkenler de g6z déntnde bulundurularak projenin ingaat maliyetlerinin yillara gére dagilimi
asagidaki sekilde kabul edilmistir. insaat maliyetlerine 1. dénemden itibaren yillik enflasyon
orani olan %30 oraninda artis yapilmis olup nakit akislarinda bu maliyetler dikkate alinmistir.

Enflasyon farki Yansitiimamis Maliyetler

1.donem 2.donem
Dagilim 45,00% 55,00%
Maliyet (TL) 2.525.445.864 TL| 3.086.656.056 TL
TOPLAM (TL) 5.612.101.920 TL

Donemlik %30 Enflasyon Farki Yansitiimis

Maliyetler
1.donem 2.donem
Dagilim 45,00% 55,00%
Maliyet (TL) 2.525.445.864 TL] 4.012.652.873 TL
TOPLAM (TL) 6.538.098.737 TL

RE
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6.4

6.5

‘ REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

195 Ada 7 Parsel igin Gelir indirgeme Yaklasimi Yontemine Gére Tamamlanmasi
Durumunda Net Bugiinkii Deger

PROJENIN NET BUGUNKU DEGERI (.-TL)

17.048.325.984,82

PROJENIN YUVARLATILMIS NET BUGUNKU DEGERI (.-

TL)

17.048.330.000,00

Degeri

195 Ada 7Parsel igin Gelir Indirgeme Yaklasimi Yéntemine Gére Mevcut Duruma Esas

PROJENIN NET BUGUNKU DEGERI (.-TL)

9.442.162.843,25

PROJENIN YUVARLATILMIS NET BUGUNKU DEGERI (.-

TL)

9.442.160.000,00

- En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

- Verilerin Degerlendirilmesi

En etkin ve verimli kullaniminin mevcut ruhsatina uygun olan konaklama tesisi oldugu
ongoriimustar.

Degerlemeye konu olan tasinmazin toplam degerleri 3 farkli yontem ile hesaplanmis olup

elde edilen deg@erler asagidaki gibidir.

Pazar Yaklagimi Yontemine Gore;

195 ADA 7 PARSELIN ARSA DEGERI (.-TL)

7.207.210.000,00

200 ADA 3 PARSELIN ARSA DEGERI (.-TL)

52.100.000,00

209 ADA 3 PARSELIN ARSA DEGERI (.-TL)

1.028.920.000,00

Maliyet Yaklagimi Yontemine Gore;

195 ADA 7 PARSELIN MEVCUT DURUM DEGERI (.-TL)

7.674.890.000,00

195 ADA 7 PARSEL UZERINDEKiI PROJENIN
TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI BUGUNKU DEGERI (.-
TL)

14.672.060.000,00

Gelir indirgeme Yaklagimi Yéntemine Gore

195 ADA 7 PARSELIN MEVCUT DURUM DEGERI (.-TL)

9.442.160.000,00

195 ADA 7 PARSELIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI
BUGUNKU DEGERI (.-TL)

17.048.330.000,00

3 ADET PARSEL iGiN NiHAi DEGER TABLOSU

3 ADET TASINMAZIN MEVCUT DURUM DEGERI

8.755.910.000,00

Ada No Parsel No Tasinmazin Yuvarlatilmis Mevcut Degeri (.-TL)

195 7 7.674.890.000

200 3 52.100.000

209 3 1.028.920.000 //—K
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Farkli Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlagtiriimasi ve Bu

6.5.1 - Amagla izlenen Yéntemin ve Nedenlerinin Agiklamasi

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

degerlemeyi gergeklestiren tarafindan raporda aciklanmasi gerekli gorilmektedir.”
denilmektedir.

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

Degerleme konusu tasinmazlardan 195 ada 7 parselin deger tespiti yapilirken iki farkh
yontem kullaniimistir. iki degerin birbirine yakin oldugu gorilmektedir. Tasinmazin
Uzerinde otel projesi gelistiriliyor olmasi dikkate alinarak proje icin mevcut durum degeri ve
tamamlanmasi durumundaki buginki degeri takdiri i¢in gelir yaklasimi ydntemi
kullaniimistir.

200 ada 3 parsel 209 ada 3 parsel icin alinmis herhangi bir ruhsat olmamasi, proje
gelistirmeye uygun olmamalari nedeni ile pazar yaklasimi ydntemi kullaniimistir.

6.5.2 - Misterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

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

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

653 - Oranlan

Degerleme konusu tasinmaz i¢in dizenlenmis herhangi bir hasilat paylasimi veya kat karsihgi
sb6zlesmesi tarafimiza ibraz edilmemis olup, dederlemede hasilat veya kat karsiligi yontemi
kullaniimamisgtir.

Yo ;
EEC 3
Sy
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6.5.4 - Gayrimenkul ve Buna Bagli Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerleme calismasi kapsaminda vyapilan incelemelerde, tasinmazin tamami dikkate
alindiginda hukuki durumlarinda risk olugturabilecek herhangi bir kayda rastlanmamistir.

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

Mevzuat acisindan herhangi bir sakincali duruma rastlanmamistir. insaatin tamamlanip yapi
kullanma izin belgesi alinmasi gerekmektedir.

6.5.6 - Kira Degeri Analizi

Tasinmazin insaat halinde olmasi nedeni ile kira deger analizi yapiimamistir.

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

Parsel lzerinde ingaati devam eden konaklama tesisi projesi bulunmaktadir.

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

6.5.8 -

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

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

6.5.9

Miilkiyet ve takyidat bilgilerinde yapilan incelemede;

SPK’nin 111-48.1 sayili Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iligkin Esaslar Tebligi’nin (Teblig)
22-1-c maddesinde "Portfoylerine ancak Uzerinde ipotek bulunmayan veya gayrimenkuliin

degerini dogrudan ve dnemli dlcide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi olmayan

gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu madde

hiukdmleri sakhdir.", 22-1-j maddesinde ise "Herhangi bir sekilde, devredilebilmesi konusunda

bir sinirlamaya tabi olan varliklara ve haklara yatirim yapamazlar. Yiksek Planlama Kurulundan

izin alinmasi sarti bu hikim kapsaminda devir kisiti olarak degerlendiriimez." hikumleri yer

almaktadir.

195 ada 7 parsel Gizerinde yer almakta olan irtifak hakki arsa tizerindeki deniz fenerine

iliskin Kiyr Emniyet Mudurltgu lehine tesis edilmistir. 200 ada 3 parsel Uzerinde yer alan beyan

tasinmazin Gzerinde yer alan eski su deposuyla ilgili oldugu gorulmustir.

Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin 22.maddesinin birinci fikrasinin (c)

ve (j) bendlerinde belirtilen hiikiimler gergevesinde ilgili beyanin tasinmazlarin devrine ve

degerine olumsuz etkisi bulunmamaktadir.

SPK’nin 111-48.1 sayili Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iligkin Esaslar Tebligi'nin (Teblig) 22-1-
a maddesinde arsalar alinabilecedi, 22-1-¢ maddesinde ise kendi mdulkiyetlerindeki arsa ve
arazilerin yani sira, hasilat paylasimi veya kat karsihgi arsa satisi sézlesmeleri akdettigi baska
kisilere ait arsalar tzerinde gayrimenkul projesi gelistirilebilecegi ifade edilmektedir. Ayrica 22-1-
d maddesi uyarinca gercgeklestirilecek veya yatirim yapilacak projelerin ilgili mevzuat uyarinca
gerekli tum izinlerinin alinmig, projesinin hazir ve onaylanmis, ingaata baslanmasi icin yasal
gerekliligi olan tim belgelerinin tam ve dogru olarak mevcut olmasi gerekmektedir. Degerleme
konusu 195 ada 7 parselin ruhsat ve projelerinin bulunmasi, yasal gereklerin yerine getirildigi
mevzuat uyarinca alinmasi gereken izin ve belgelerin tam ve eksiksiz olarak mevcut olmasi
nedeniyle "Proje" olarak olarak gayrimenkul yatirirm ortakligi portféyline bulunmasinda sakinca
bulunmadigi kanaatine variimigtir.

Teblid'in r maddesinde "(Degisik: Degisik: RG-9/10/2020-31269) Ortakhdin mdlkiyetinde olan
gayrimenkuller Uzerinde metruk halde veya ekonomik émrini tamamlamis veya herhangi bir
gelir getirmeyen veya tapu kutiginin beyanlar hanesinde riskli yapi olarak belirtiimis yapilarin
bulunmasi veya tapuda mevcut goérinmekle birlikte yapilarin yikilmig olmasi halinde, séz
konusu durumun hazirlatilacak bir gayrimenkul degerleme raporuyla tespit ettiriimis olmasi ve
varsa s6z konusu yapilarin yikilacaginin ve gerekmesi halinde gayrimenkulin tapudaki
niteliginde gerekli degisikligin yapilacaginin Kurula beyan edilmesi halinde (b) bendi hikmu
aranmaz ve gayrimenkul arsa olarak ortaklik portféytne dahil edilebilir." denilmektedir.
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195 ada 7 parselin tapu sicilindeki niteligi “Arsa” olup lGzerinde gelistirilecek otel projesi icin yapi
ruhsati alinmis, hafriyat calismalarina baslanmistir. Bu sebeple tasinmaz Gayrimenkul Yatirim
Ortakligi portféylinde “Proje” bashdi altinda yer alabilir. 200 ada 3 parselin tapu sicilindeki
niteligi “Kargir Su Deposu” olup cins tashihi parsel Uzerindeki eski yapiya iliskin olup mevcut
niteligi bos arsa seklindedir. Gayrimenkul Yatirim Ortakligi portféylinde “Arsalar” bashgi altinda
yer almasina Sermaye Piyasasi Mevzuati ¢ergevesinde herhangi bir engel bulunmamaktadir.
209 ada 3 parselin tapu sicilindeki niteligi “Kargir Depo Ve Meyva Bahgesi” olup mevcut
durumda eski metruk depo binasi bulunmakta rdleve projesi ve ruhsatla ilgili cahigsmalar ilgili
imar madurligi ve koruma kurulu nezdinde devam etmektedir. Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi
portfdyinde “Arsalar” bashdi altinda yer almasina Sermaye Piyasasi Mevzuati ¢ergevesinde
herhangi bir engel bulunmamaktadir.

TRGY0-2606025 BEYKOZ (PASABAHCE) R R, o



) REEL

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

7 - SONUC

7.1 - Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug¢ Ciimlesi

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

7.2 - Nihai Deger Takdiri

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

Bu bilgiler dogrultusunda; degerleme konusu 195 ada 7 parsel, 200 ada 3 parsel, 209 ada 3
parsel igin

30.06.2026 tarihli toplam mevcut durum degeri igin ;

8.755.910.000 .-TL
(Sekiz Milyar Yedi Yiiz Elli Bes Milyon Dokuz Yiiz On Bin Tirk Lirasi )

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

3 ADET PARSELIN TOPLAM MEVCUT DURUM DEGERI
TL TL
( KDV HARIG ) ( KDV DAHIL )
8.755.910.000 10.398.990.000
195 ADA 7 PARSEL UZERINDEKI PROJENIN MEVCUT DURUM DEGERI
TL TL
( KDV HARIG ) ( KDV DAHIL )
7.674.890.000 9.209.868.000
PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI BUGUNKU DEGERI
TL TL
( KDV HARIG ) ( KDV DAHIL )
17.048.330.000 20.457.996.000
Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
ZEL &5 REET
’5."’17 _::.}::”{/ @. i <ceph
T. Eren DINEMIT S.Seda YUCEL KARAGOZ Eren KURT
Lisans No: 929419 Lisans No: 405453 Lisans No: 402003

* Bu rapor inceleme yapildidi tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.

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

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

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

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

Degerleme kurulusunun yazili onayi olmaksizin herhangi bir sekilde raporun tamamen veya kismen yayinlanmasi, raporun
veya raporda yer alan degerleme rakamlarinin ya da degerleme faaliyetinde bulunan personelin adlar T A ¥
niteliklerinin referans verilmesi yasaktir. = \)K
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