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1.2. Gayrimenkul Degerleme Raporu Ozet Bilgileri

Degerleme Baslangig / Bitis Tarihi
Rapor Tarihi
Rapor No

Raporun Turu

Raporu Talep Eden
Raporu Hazirlayan Sirket

Raporu Hazirlayan Degerleme
Uzmanlarina Ait Bilgiler

Sorumlu Degerleme Uzmanina
Ait Bilgiler

Dayanak So6zlesmenin Tarih Ve
Numarasi

Raporun Kurul Diizenlemeleri
Kapsaminda Degerleme
Amaciyla Hazirlanip
Hazirlanmadigina iligkin
Aciklama

Degerleme Konusu
Gayrimenkulun Ayni Kurulus
Tarafindan Daha Onceki
Tarihlerde De Degerlemesi
Yapilmigsa, Son Ug
Degerlemeye iligkin Bilgiler

01.06.2026 / 29.06.2026

30.06.2026

HALK GY0O-2026-20

is bu rapor Miilkiyeti Halk Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi A.S.'ye
ait olan Istanbul ili, Sisli iicesi, Mecidiyekdy Mahallesi, 1957 ada
6 parsel Gizerinde yer alan “18 Katli Betonarme Otel Ve Arsasl”
nitelikli tagsinmazin SPK mevzuati geredi pazar degerinin
belirlenmesi amaciyla hazirlanan degerleme raporudur.

HALK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

ARGE GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

Selguk AVLAR
Sehir Plancisi — Degerleme Uzmani
SPK Lisans No: 407552

Ahmet MERMERKAYA
Insaat Muhendisi —-Degerleme Uzmani
SPK Lisans No: 403892

Yilmaz KURKCU
Harita Muhendisi — Sorumlu Dederleme Uzmani
SPK Lisans No: 400572

Sozlesme Tarihi: 25.02.2026
Sozlesme No: S_014

Bu degerleme raporu; 01.02.2017 tarih ve 29966 sayili Resmi
Gazete’de yayimlanan “Sermaye Piyasasinda Degerleme
Standartlari Hakkinda Teblig (111-62.1)” hiikimleri dogrultusunda,
Sermaye Piyasasi Kurulu Karar Organr'nin 22.06.2017 tarih ve
25/856 sayili karar ile yurirlige giren Uluslararasi Degerleme
Standartlari (UDS) cergevesinde hazirlanmistir. Ayrica rapor;
28.05.2013 tarih ve 28660 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan
“Gayrimenkul Yatinim Ortakliklarina iligkin Esaslar Tebligi (llI-
48.1)” ile 31.08.2019 tarih ve 30874 sayilli Resmi Gazete'de
yayimlanan “Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak
Gayrimenkul Degerleme Kuruluglari Hakkinda Teblig (111-62.3)”
hikdmleri uyarinca belirlenen Standart Rapor Formati esas
alinarak ve ilgili tebligin 1. maddesinin 2. fikrasi kapsaminda
diizenlenmistir.

Sozlesme Tarihi / No: 25.02.2026 / S_014

Rapor No: HALKGYO-2026-8

Rapor Tarihi: 31.03.2026

Raporu Hazirlayan Uzmanlara Ait Bilgiler:

Selguk AVLAR - Ahmet MERMERKAYA

Toplam Pazar Degeri (KDV Harig): 5.001.050.000,00.-TL

Tasinmazin 30.06.2026 Tarihli Ozet Degerleri

KDV Hari¢ Toplam Pazar Degeri (TL)

5.425.050.000,00

Bes Milyar Dort Yiz Yirmi Bes Milyon Elli Bin Trk Liras!
KDV Dahil Toplam Pazar Degeri (TL)

6.510.060.000,00

LEVENT OTEL

Alti Milyar Bes Yiiz On Milyon Altmis Bin Turk Lirasi

KDV Haric Aylik Kira Degeri (TL/Ay)

10.236.000,00

On Milyon Iki Yiiz Otuz Alti Bin Tiirk Liras!

KDV Dahil Toplam Sigortaya Esas Degeri (TL)

1.063.932.550,00

Bir Milyar Altmis U¢ Milyon Dokuz Yiiz Otuz iki Bin Bes Yiiz Elli Tiirk Lirasi

Rapor No: HALK GYO-2026-20

Rapor Tarihi: 30.06.2026
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2.1.Kurulugun Unvani ve Adresi

Sirketimiz, Arge Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. unvani ile Yildiz Posta Caddesi Akin
Sitesi 3.Blok Kat:6 Daire:55 Besiktas-ISTANBUL adresinde, 11.04.2006 tarihinde, faaliyet alani
gayrimenkul degerleme ve danigsmanlik olmak Uzere kurulmus olup, halen Merkezi Kiglukbakkalkdy
Mabhallesi, Uman Sokak, No:3 Atasehir-istanbul adresinde olmak (izere ile Resmi, Ozel, yerli ve
yabanci kurum ve kuruluslara, Uluslararasi Degerleme Standartlarina ve Tirkiye'de yururlikte
bulunan mevzuata uygun olarak degerleme hizmeti vermektedir.

Gayrimenkul Degerleme Hizmetleri EA 32 kapsaminda ISO 9001:2008 Kalite Yonetim Sistemleri
Standartlari Belgesine sahip olan Sirketimiz, Bagbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (SPK) Seri
VIII No: 35 sayili teblig uyarinca 26.09.2008 tarihinde Lisansh Gayrimenkul Degerleme Sirketleri
Listesine alinmigtir. Bunun yaninda, Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK)nun
08.08.2012 tarih ve 16351 sayili Karari ile Sirketimize “Bankalara Degerleme Hizmeti Verecek
Kuruluglarin Yetkilendiriimesi ve Faaliyetleri Hakkinda Yoénetmelik'in 11. maddesine istinaden
bankalara Yoénetmeligin 4. maddesine giren gayrimenkul, gayrimenkul projesi veya bir gayrimenkule

bagli hak ve faydalarin degerlemesi’ hizmeti verme yetkisi verilmistir.

2.2. Musteriyi Tanitici Bilgiler ve Adresi

Sirket Unvani : HALK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
Sirket Adresi : Finanskent Mah., Finans Cad., istanbul Finans Merkezi Halk Ofis Kuleleri, B Blok,
No: 28/51 Umraniye / ISTANBUL

2.3. Miisteri Taleplerinin Kapsami ve Varsa Getirilen Sinirlamalar

is bu degerleme raporu; raporda detaylari verilen taginmazin giincel pazar degerinin tespiti ve
sermaye piyasas!i mevzuatl geregince, degerleme raporlarinda bulunmasi gereken asgari hususlar
cercevesinde degerleme raporunun hazirlanmasi olup, musteri tarafindan getirilen sinirlama

bulunmamaktadir.

2.4.igin Kapsami

Bu degerleme raporu; istanbul ili, Sisli ilgesi, Mecidiyekdy Mahallesi, 1957 ada 6 parselde miilkiyeti
Halk Gayrimenkul Yatirrm Ortakligi A.$.’ne ait olan “18 Katli Betonarme Otel Ve Arsasi” nitelikli
tasinmazin gunimuiz piyasa kosullarinda TL cinsinden pazar degerinin belirlenmesi ve SPK

diizenlemeleri kapsaminda degerleme amaci ile hazirlanmigtir.
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3.1. Gayrimenkullerin Yeri, Konumu, Tanimi, Tapu Kayitlari, Plan, Proje, Ruhsat, Sema, Vb.
Dokiimanlan Hakkinda Bilgiler

3.2.Gayrimenkullerin Yeri, Konumu

Degerleme konusu tasinmaz; istanbul ili, Sisli ilgesi, Mecidiyekdy mahallesi sinirlari igerisinde yer alan
1957 ada 6 parsel Uzerinde konumudur. Kentin en énemli ticaret ve ulagim akslarindan biri Gzerinde
konumlanmasi nedeniyle yuksek erisilebilirlik ve kullanim avantaji sunmaktadir. Tasinmaz; Biyukdere
Caddesi ve D-100 Karayolu (E-5) baglantilarina yakin olup, bélge M2 Yenikapi - Haciosman Metro
Hatti ve Metrobiis gibi toplu tasima olanaklari ile desteklenen glgli bir ulasim agina sahiptir; ayrica
Mecidiyekdy Meydani cevresindeki aktarma noktalari sayesinde istanbul’'un pek gok bélgesine kolay
erisim saglanabilmektedir.

Parselin bulundugu yakin gevre, istanbul’'un merkezi is alanlarindan biri olup ofis, ticaret ve hizmet
sektérlerinin yogun olarak yer aldigi dinamik bir yapiya sahiptir; cevrede Trump Towers istanbul,
Cevahir Aligveris Merkezi gibi buylk Olgekli ticari yapilar ile ¢cok sayida plaza, banka, otel ve yeme-
icme alani bulunmakta, bu durum taginmazin ticari kullanim potansiyelini artirmaktadir.

Bdlge altyapi hizmetleri acisindan gelismis olup elektrik, su, dogalgaz, kanalizasyon ve
telekominikasyon hizmetlerinden tam olarak faydalanmakta, yaya ve arag¢ frafiginin ginin her
saatinde yogun oldugu canli bir kentsel dokuya sahiptir. Bu &zellikler birlikte degerlendirildiginde,
tasinmazin merkezi konumu, gugli ulasim baglantilar ve prestijli ticari gevresi sayesinde dzellikle ofis,
magaza ve benzeri ticari kullanimlar acgisindan tercih edilebilir nitelikte oldugu ve yatirrm degeri
bakimindan olumlu bir profil sergiledigi degerlendiriimektedir.

Rapor No: HALK GYO-2026-20 Rapor Tarihi: 30.06.2026
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3.3. Ana Gayrimenkullerin Tanimi

Degerlemeye konu tasinmaz; Istanbul ili, Sisli ilcesi, Mecidiyekdy Mahallesinde, 2.721,02 m?2
ylzolclimine sahip 1957 ada 6 parsel Gizerinde konumlu, tapuda “18 Katli Betonarme Otel Ve Arsas!”
vasfinda kayitli olup fiilen otel ve diikkan kullanimli bir yapidir.

Sisli Belediyesi imar arsivinde incelenen mimari projesine gére ana tasinmaz; 7 bodrum kat, zemin kat
ve 10 normal kattan olusmaktadir. Mevcut durumda tasinmaz, otel olarak kullaniimaktadir.

Yerinde yapilan incelemeler ve onayli mimari projeye gére;
Degerleme konusu tasinmaz onayli mimari projesine gore 7 bodrum kat, zemin kat, 10 normal kattan
olusmakta olup, toplamda 232 oda ve 21.361,09 m? kullanim alani ile projelendirilmistir.

e 7.Bodrum kat; Oto kiralama firmasi, otopark, teknik odalar

5. ve 6.Bodrum kat; Otopark,

e 4.Bodrum kat; Camasirhane, dans okulu, otopark, teknik odalar

3.Bodrum kat; Kiralik depo alani, otopark

2.Bodrum kat; Ofis calisanlarina ait kafeterya, soyunma odalari, mutfak, elektrik odasi, K birimi,

spa, hamam, ylizme havuzu, spor salonu

e 1.Bodrum kat; Toplanti odasi, mutfak ve mescit,

e Zemin kat; Lobi, restoran, 9 adet otel odasi, otel binasinin zemin katinda yer alan ayri girisi olan
dukkan,

o Diger normal katlar; Otel odalari ve teknik odalar,

e Cati kat; Ozel toplanti odasi ve ofis birimlerinden olugsmaktadir.

Konu tasinmaza ait 04.02.2013 tarihli, 14048 sayili “Turizm Isletme Belgesi” incelendidinde otel
binasi;

230 oda(2 yatak), 2 bedensel engelli odasi (2 yatak), toplamda 232 oda, 464 yatak, 150 kisilik alakart
lokanta, 40 kisilik yar agik yemek alani, 125 kisilik gok amagh salon, 65 kisilik gok amagli salon, 40
kisilik gok amagh salon, 30 kisilik gok amagh salon (2 adet), 20 kisilik gok amagh salon, 20 kisilik
toplanti salonu, lobi, bar, kapali yizme havuzu, tirk hamami (2 adet), sauna, buhar odasi, masaj
Unitesi (6 adet), VIP spa unitesi, aletli jimnastik salonu, satig Unitesi ve 150 araglik kapali otopark
alanlarindan olusmaktadir.

Degerleme tarihi itibariyla mahallinde yapilan kismi élgimlerde; tasinmazda projede ilave alanlar
bulundugu belirlenmigtir. Buna gore;

7.,6.,5.,4.ve 3. bodrum katlarda toplam 365 mz2,

2.bodrum katta 365 mz,

1.bodrum katta 184 mz2,

Zemin katta 300 mz,

Cati katinda ise 228 m2 olmak Uzere gesitli katlarda ilave alanlar tespit edilmistir. S6z konusu
aykiriliklar detayli olarak rapor eklerinde gosterilmistir. Yapida toplamda 2.902,00 m? biyime
meydana gelmistir.

Miisteri tarafindan iletilen, 3194 sayili Imar Kanunu’nun Gegici 16. maddesi kapsaminda diizenlenmis
22.12.2018 tarih ve PM9735F2 numarali Yap! Kayit Belgesi incelenmis olup, belge 2.902,00 m?lik
bliyiime alanini kapsamaktadir.

Rapor No: HALK GYO-2026-20 Rapor Tarihi: 30.06.2026
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3.4. Tapu Kayitlari

ili ISTANBUL Blok No -
SISLI Bagimsiz Béliim No -
MECIDIYEKOY Bagimsiz Béliimiin Kati -

Koyl - Bagimsiz Boliimiin Niteligi -
-

Arsa Payi -
7

Sahife No 7130

Edinme Tarihi

18 KATLI BETONARME OTEL VE
ARSASI

1957 Edinme Yevmiye No -
6 Zemin Tipi ANA TASINMAZ
2.721,02 m2

HALK GAYRIMENKUL

i Hisse Pay 1
YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKET! WEIERENEVGES 1

3.5. Takyidat Bilgileri

Degerleme konusu taginmaza ait Web Tapu sistemi Uzerinden 27.04.2026 tarihinde alinan tapu kayit
belgelerine gore;

Beyanlar Hanesinde:

- Diger (Konusu: Turizm amagch kullanim diginda kullanilamayacagina veya konaklama birimleri
uzerinde devre miulk, kat irtifaki veya kat miulkiyeti kurulamayacagina, yararlanma, kullanma ve
yonetimi iliskin anlagmalarin tapu siciline serh edilemeyecegine yonelik yazi mevcuttur.)

Tarih: 18.08.2025 Sayi: 7151863 (Sablon: Diger)

Serhler Hanesinde:

- 1 TL Bedel Karsiliginda Kira Sézlesmesi Vardir. (99 Yilligi 1 TL’den 99 Yil Muddetle Kira Serhi)
(Tarih: 19.09.2014 Yevmiye: 16148)

- 155.400.000 TL bedel karsiliginda kira s6zlesmesi vardir. (-)

(Tarih: 31.12.2021 Yevmiye: 34925

Hak ve Mukellefiyetler Hanesinde:

- Herhangi bir hak ve mukellefiyet kaydi bulunmamaktadir.

Rehinler Hanesinde:

- Herhangi bir rehin kaydi bulunmamaktadir.

3.6.Plan, Proje, Ruhsat, Sema, vb. Dokiimanlari Hakkinda Bilgiler

S6z konusu tasinmazin imar islem dosyasinda yapilan incelemede;

30.01.2013 tarih 1/10 sayili Yeni Yap! Ruhsat Belgesi, 26.11.2013 tarih 13/1-10 sayili Tadilat Yapi
Ruhsat Belgesi, 21.01.2014 tarih ve 13/1-10 sayil isim degisikligi Yap! Ruhsat Belgesi, 11.06.2015
tarih ve 7947 sayili Yapi Kullanma izin Belgesi incelenmis olup yapinin yol kot iistii 11, yol kot alti 7
kat olmak izere toplamda 18 kat i¢in 21.361,09, m?2 alana sahip V/B yapi sinifina ait oldugu incelenen
belgeler neticesinde tespit edilmistir.

Sigli Belediyesi imar Midirligi'nde yapilan incelemelerde; taginmaza ait 12.12.2012 onay tarihli ve
2012/10844888-6607 sayili mimari proje ile 04.10.2013 onay tarihli ve 2013/9753-R-16770015 sayili
mimari tadilat projesi incelenmistir. Yapilan incelemeler neticesinde, tasinmazin mevcut durumunun
onayli projeleri ile uyumlu olmadidi tespit edilmistir. Bu farkliliklarla ilgili olarak T.C. Cevre, Sehircilik ve
iklim Degisikligi Bakanligi kayitlarinda dogrulanan, 3194 sayili imar Kanunu'nun Gegici 16. maddesi
kapsaminda diizenlenmis 22.12.2018 tarihli ve PM9735F2 sayili Yapi Kayit Belgesi alinmistir. ilgili
belge kapsaminda, projeye aykiri olarak gergeklestirilen ve toplam 2.902,00 m? buyuklige ulasan ilave
alanlarin kayit altina alindigi tespit edilmistir.
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3.7.Gayrimenkauller ile ilgili Herhangi Bir Takyidat veya Devredilmesine iliskin Herhangi Bir
Sinirlama Olup Olmadigi Hakkinda Bilgi

Degerleme konusu tagsinmazin tapu kayitlarinda devredilmesine engel teskil eden herhangi bir takyidat
kaydi bulunmamaktadir.

3.8.Gayrimenkaul ile ilgili Varsa Son Ug Yillik Dénemde Gergeklesen Aiim Satim islemlerine Ve
Gayrimenkuliin Hukuki Durumunda Meydana Gelen Degisikliklere (imar Planinda Meydana
Gelen Degisiklikler, Kamulagtirma iglemleri Vb.) iligkin Bilgi

Degerleme konusu tasinmaza ait Web Tapu sistemi lizerinden alinan tapu kayitlarina gére son 3 yillik
doénemde herhangi bir mulkiyet degisimi olmamistir.

3.9. Gayrimenkuliin Bulundugu Bélgenin imar Durumuna iligkin Bilgiler

Sisli Belediyesi imar arsivinde yapilan incelemeler dogrultusunda, 24.06.2006 tasdik tarihli 1/1000
dlcekli Sisli Merkez ve Cevresi Uygulama imar Planinda E=2,50, maxTAKS:0,35, minTAKS:0,25,
zemin katlar icin maxT.A.K.S.:0,50, minT.A.K.S.:0,35 olmak tzere H=Serbest olacak sekilde “Ticaret”
lejanti icerisinde kalmaktadir.

l;l T =:==T :f {v
3 -+ "“ 1t t
| = b4 4 14 ha w1 + M 4 E {
+ T | }ll T 3
b{»
. 1 '\
£ 5
. H t SSeesoEs
e + e R t— 4 +
R 444044 . 't 11
‘ T ! i i1 H : A
ineen l 4 1t 1] i } ¢
- ! : ¥ 1 e i
it 88 I; /
- . } L / ”
i i ; 2
H it
"i e -~ /
-
l ” /
- . e
o 3 .
. B g e
. s : >
s -
2 8 + - "
Waes ne 4 o “
, 4 -
N ne *
NI H )
N ’ . " L)
vl +- ' bab T .
R ('Y
F A AT . P °
eabe vy ), 188 ESS a5 L

3.10. Gayrimenkul igin Alinmis Durdurma Kararn, Yikim Karari, Riskli Yapi Tespiti vb.
Durumlara Dair Agiklama

Degerleme konusu tasinmaz igin alinmig herhangi bir karar bulunmamaktadir.

3.11. Gayrimenkule iligkin Olarak Yapilmig Soézlesmelere (Gayrimenkul Satis Vaadi
Sézlesmeleri, Kat Kargiligi ingaat Sézlegsmeleri ve Hasilat Paylagimi Sézlesmeler vb.) iligkin
Bilgiler

Degerleme konusu taginmaz igin yapiimis herhangi bir s6zlesme bulunmamaktadir.

Rapor No: HALK GYO-2026-20 Rapor Tarihi: 30.06.2026
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3.12. Gayrimenkuller ve Gayrimenkul Projeleri igin Alinmis Yapi Ruhsatlarina, Tadilat
Ruhsatlarina, Yapi Kullanim izinlerine iliskin Bilgiler ile ilgili Mevzuat Uyarinca Alinmasi
Gerekli Tiim izinlerinin Alinip Alinmadigina ve Yasal Gerekliligi Olan Tiim Belgelerinin Tam
Ve Dogru Olarak Mevcut Olup Olmadigi Hakkinda Bilgi

Degerleme konusu tasinmaz icin mevcut projeye gore mimari projeler onaylanmis, yapi ruhsati, yapi
kullanma izin belgesi alinmigtir. Projesine aykiri olarak kullanima dahil edilen alanlar i¢in de yapi kayit
belgesi alinmistir.

3.13. Degerlemesi Yapilan Projeler ile ilgili Olarak, 29/6/2001 Tarih Ve 4708 Sayil Yapi
Denetimi Hakkinda Kanun Uyarinca Denetim Yapan Yapi Denetim Kurulusu (Ticaret Unvani,
Adresi Vb.) Ve Degerlemesi Yapilan Gayrimenkul ile ilgili Olarak Gergeklestirdigi Denetimler
Hakkinda Bilgi

Degerleme konusu tasinmazin yapi kullanma izin belgesine goére yapi denetim kurulusu “Halk
Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.” olarak gézikmektedir.

3.14. Eger Belirli Bir Projeye istinaden Degerleme Yapiliyorsa, Projeye iliskin Detayh Bilgi Ve
Planlarin Ve S6z Konusu Degerin Tamamen Mevcut Projeye iliskin Olduguna Ve Farkh Bir
Projenin Uygulanmasi Durumunda Bulunacak Degerin Farkli Olabilecegine iliskin Agiklama

Parsel Uzerinde yasal slrecini tamamlamis cins tashihli yapi bulunmaktadir. Bu nedenle belirli bir
projeye istinaden degerleme yapilmamigtir.

3.15. Varsa, Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi

Degerleme konusu tasinmaza ait 16.05.2022 tarih Y27346FB7B44 numaral “C_sinif’ Enerji Kimlik
Belgesi bulunmaktadir.
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4.1. Gayrimenkuliin Bulundugu Boélgenin Analizi ve Kullanilan Veriler
4.1.1. lstanbul

istanbul, Turkiye'nin ekonomik, kiiltiirel ve tarihi merkezini
olusturan en kalabalik sehridir. 15 milyonu asan nifusuyla
Tarkiye nifusunun yaklasik %18'ine ev sahipligi yapmaktadir.
istanbul, Avrupa'daki en kalabalik sehirlerden biri olmasinin yani
sira, dinya genelinde de nifus bakimindan en kalabalik sehirler
arasinda yer alir. istanbul, iki kitada yer alan bir sehir olup,
nifusunun yaklasik tgte ikisi Avrupa yakasinda, geri kalani ise Asya yakasinda yasamaktadir. Sehir;
Turkiye'nin kuzeybatisinda, Marmara Denizi ile Karadeniz arasinda yer alan ve diinyanin en islek su
yollarindan biri olan Bogazici boyunca uzanir. 5.461 km? yiizélgiimiine sahip olan Istanbul'un idari
sinirlari, istanbul ili ile drtiismektedir.

istanbul, Tirkiye’nin en biiyiik ve en kalabalik sehri olmaktadir. Hem Asya hem Avrupa kitasinda yer
almakta ve iki kita arasinda kopri gorevi gormektedir. Tarih boyunca Bizans, Roma ve Osmanli
imparatorluklarina baskentlik yapmistir. Sehir, tarihi yapilari, camileri, saraylari ve kopriileriyle in
kazanmaktadir. Ayasofya, Topkapi Sarayi ve Sultanahmet Camii gibi eserler, istanbulun zengin
gecmisini yansitmaktadir. Bogazigi, Istanbul’'un dogal giizelliklerinden biri olmakta ve sehre essiz bir
manzara sunmaktadir.

istanbul, kiiltiirel etkinlikler, festivaller ve sanat hayati agisindan da gok canli bir sehir olmaktadir.
Ekonomik olarak Turkiye'nin finans, ticaret ve turizm merkezlerinden biri olmaktadir. Kapaligarsi ve
Misir Carsisi gibi tarihi aligveris noktalari hem yerli hem yabanci turistler tarafindan ilgi gérmektedir.
Sehrin mutfagi, Osmanl ve Anadolu lezzetlerinin harmanlandidi genis bir yelpaze sunmaktadir.
istanbul’'un sokaklarinda tarih ile modern hayat ic ice gegmektedir. Ulasimda Marmaray, metro ve
vapurlar 6nemli rol oynamaktadir.

4.1.2. Nifus ve Demografik Yapi

istanbul Niifusu Erkek Niifusu Kadin Niifusu
2025 15.754.053 7.851.344 7.902.709
2024 15.701.602 7.820.462 7.881.140
2023 15.655.924 7.806.787 7.849.137
2022 15.907.951 7.955.820 7.952.131
2021 15.840.900 7.933.686 7.907.214

4.1.3. Sislillgesi

Sigli, Istanbul ilinin Avrupa Yakasi'nda yer alan bir ilgesidir. 25
mahallesi bulunan $isli, doguda Besiktas, kuzeyde ve batida
Kagithane ve giineyde Beyoglu ilgeleri ile komsudur. ilgenin
yuizolgimu 10 kmadir.

Denize sahili olmayan Sisli ilcesinde ¢ok sayida tarihi eser, is yeri,
modern ticaret merkezi, kiltir ve sanat merkezi bulunmaktadir.
1954'e kadar Beyoglu'na bagh bucak iken, Besiktas'in Tesvikiye mahallesiyle, Kagithane ve bugin
Sariyer'e bagh olan Ayazaga ve Maslak kdylerinin katilmiyla ilge olan Sisli, 1987'de Kagithane'nin ayri
bir ilce olup ayriimasiyla cografi olarak ikiye boliindi. Kuzeyde yer alan Ayazada, Maslak ve Huzur
mabhalleleri bir 6bek olustururken geride kalan diger mahalleler yine ayri bir 6bek olusturdular.
Buyukdere Caddesi'yle birbirine bagh olan bu iki 6bekten kuzeyde olani 2012 yilinda Sisli'den ayrilarak
Sariyer'e baglandi. Bu da Sisli'nin Eyupsultan ve Sariyer ilgeleriyle olan komsulugunu bitirdi. Tlrkiye
Cumbhuriyeti Sanayi ve Teknoloji Bakanligi'nin 2022 yili raporuna goére Turkiye'nin en gelismis 1.
ilcesidir.
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4.2.Mevcut Ekonomik Kosullarin, Gayrimenkul Piyasasinin Analizi, Mevcut Trendler Ve
Dayanak Veriler ile Bunlarin Gayrimenkuliin Degerine Etkileri

2025 yilinin son ¢eyregi, kiiresel ekonomide blyliimenin ivme kaybettigi ancak dezenflasyonist siirecin
merkez bankalarina hareket alani tanidigi kritik bir denge dénemine sahne olmustur. ABD ve Cin
arasindaki ticaret mutabakatinin bir yil sureyle ertelenmesi, klresel ticaret belirsizligini azaltirken;
FED’in Ekim ve Aralik aylarinda gergeklestirdigi 25’er baz puanlik faiz indirimleri, gelismekte olan
piyasalar tzerindeki likidite baskisini hafifletmistir. Ancak, kiresel piyasalardaki bu "yumusak inig"
senaryosu, teknoloji degerlemelerindeki volatilite nedeniyle kurumsal yatinmcilari daha defansif ve
reel varliklara yoneltmektedir. Tlrkiye ekonomisi cephesinde ise, 2025 yili Uglncl ceyregdinde
kaydedilen %3,7’lik GSYH biyime performansi, ekonomik aktivitede bir soguma sinyali olarak
okunmalidir. i¢ talebin siiriikledigi bu biiyiime kompozisyonuna ragmen, dis ticaret aciginin yil
sonunda 92,1 milyar USD seviyesine genislemesi, makro dengeler Uzerindeki kirilganligin
surdigunu kanitlamaktadir. Stratejik agidan bakildiginda, kiresel faiz indirim dongisindn yarattigi
olumlu iklim, yerel piyasadaki yiksek maliyet ve dig acgik baskisi ile dengelenmektedir. Bu durum,
portfdy dagiliminda risk istahinin segici kalmasina ve fiyat istikrari gdstergelerinin her zamankinden
daha fazla takip edilmesine neden olmaktadir.

Dezenflasyon sureci 2025 sonu
_ itibariyla teknik bir basari sergilese
de, hizmet enflasyonundaki katilk

" para politikasinin manevra alanini
belirlemeye devam etmektedir.
Aralik 2025 itibariyla TUFE yillik
%30,9 seviyesine gerilerken, Yi-
UFE'nin  %27,7’ye  yilkselmesi,
Uretici maliyetlerinin hala canli bir
risk unsuru oldugunu
gOstermektedir. TCMB, Temmuz
ayinda  baslattigi  genislemeci
adimlari Aralik’ta 150 baz puan ,
Ocak 2026'da ise 100 baz
puanhk indirimlerle sirdurerek
2 | politika faizini %37,0 seviyesine
cekmigtir. Bu faiz patikasi, guven
endekslerine dogrudan yansimis;
0 f Tlketici Guven Endeksi 75,38
seviyesinde kalirken, Reel Kesim

0 |

S333333 ALK < Beklenti Endeksi 103,7 ile daha
R zazssazzsa AORANAD R W e w | direngli bir gérinim sergilemistir.
BEEREEBRER A RERERER R RE X8 Piyasa katiimcilarinin 12 ve 24 ay
Wanom  Moson W avionso sonrasi enflasyon beklentileri

(sirasiyla %23,35 ve %17,45 ),

aynge: TOWN *High sy von gank iekarryla enflasyonun hala tek haneli

hedeflerin uzaginda oldugunu ve
yatinmcilarin reel getiri arayisinda gayrimenkul gibi somut varliklari 6nceliklendirmeye devam
edecegini teyit etmektedir.
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insaat sektérii, GSYH igindeki
ceyregindeki %45,2’lik cari
blylUmesiyle ekonomideki agirhgini W
korumaktadir. Ancak maliyet
tarafindaki ayrisma, gelistiriciler igin
operasyonel riskleri yeniden
tanimlamaktadir.insaat Maliyet
Endeksi  yillik %23,93 artis
kaydetse de, alt kinlimlar daha kritik
bir tablo sunmaktadir: Malzeme ol
maliyetleri (endeks: 1.840 ) yillik
bazda vyaklasik %20 artarken,
iscilik maliyetleri (endeks: 2.346 )
yaklagsik %31 oraninda bir sigrama
yapmistir. Stratejik olarak bu veri,
iscilik yogun projelerin malzeme
yogun projelere gbére daha yuksek |
marj baskisi ve tamamlanma riski
tasidigini ortaya koymaktadir. Arz

8 |

potansiyeli tarafinda ise, .

y||||k|and|r||m|§ yapl ruhsatl Ocak  Subat Mat Nean Mayn  Hazican Temmur Aguston Byl Bam  Kaum  Arakk

sayisinin 1.064.333 adede - = - = -
2025 024 2023 | 202 2021

ulasmasi ve kamunun bu

ruhsatlardaki  payinin %20,8’e
yukselmesi, sosyal konut odakli
projelerin sektdrdeki belirleyici rolini simgelemektedir.

Kayrak: TUIK *Bir oncekd aya gore defigim

ECB (Avrupa Merkez Bankasi) cephesinde ise Euro Bodlgesinde gérllen blyume sorunlari ve
ekonomik durgunluk ile micadele etmektedir. Genel ekonomik yapi i¢cinde durgunluk enflasyondan
daha énemli bir hal almaya baslamistir. Bu nedenle Haziran ayinda faiz indirimine gitmis sireci takip
edecegini ifade etmistir. Almanya, Fransa gibi AB ekonomisinin 6énemli itici glici konumundaki
Ulkelerde yasanan ekonomik sorunlar diger birlik Ulkelerinde de gériilmeye baglanmistir. Yilin ikinci
yarisi itibariyla ECB daha hizl bir parasal gevseme politikasina yonelik mesajlar vermeye baslamigtir.
Uzakdogu'da durum biraz daha farkli gérinmektedir. Ozellikle Cin Merkez Bankas! sorun yasanan
ingsaat ve gayrimenkul sektérinu desteklemek icin ciddi bir caba sarf ederken dider yandan
alisilagelmisin altinda olan buyime rakamlarini iyilestirmeye calismaktadir. Japonya da ise son
aylarda hizli deder kaybi yasayan para birimlerini desteklemek ve deflasyonist egilime girmemek icin
uygulanan politikalar gézlenmektedir. BOJ'un (Japon Merkez Bankasi) para biriminin deger kaybini ve
oynakligini azaltmak i¢in mart ayinda faiz artirmina gitmis ardindan Temmuz ayinda da benzer
uygulamayi hayata gegirmistir. BOJ’un bu tip bir sikilagtirma adimi artmasindaki neden ise; zayiflayan
para birimi yeni tekrar guglendirmek ve tiketicilerin gida ve enerji maliyetlerini dugstirmek icin mali
politikada normallesme surecini tesvik etmek olarak agiklanmistir.

Japon Yeni maliyetlerinin faiz artinmi nedeniyle ylkselmesi kiresel ekonomide carry trade (tasima
fonlamas ticareti) dalgalanmasina neden olmustur. Japon Yeni cinsinden borglanip diger Ulke para
birimleri ve finansal varliklarina yatirirm yapan fonlarin yarattigi dalgalanma dinyadaki varlik fiyatlarini
negatif etkilemistir. Ancak BOJ'un faiz artirmina devam edecegine dair verdigi mesajlar kuresel
ekonomide bir risk unsuru olusturmaktadir. Gelismekte olan Ulkelerde ise kuresel enflasyonun
Uzerinde seyreden fiyatlar genel seviyesi ve issizlik gibi unsurlarla birlikte dig kaynaga ulasma maliyeti,
ekonomiler i¢in risk olusturmaya devam etmistir.
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Gelismekte olan Ulkelerde kendi iclerinde farkli ekonomi politikalari uygulayarak hem i¢c hem de dis
kaynakli sorunlarini ¢ézme ugrasisi igine girmislerdir. Farklilasma uygulanan para ve enflasyonu
Onleme politikalarinda daha da belirginlesmistir. Ancak gelismekte olan Ulkelerde buyime ve istihdam
kaybi sorunlari gelismis Ulkelere gore biraz daha éne ¢gikmistir. Yilin son ¢eyregine dogru daha yogun
yasanmasl beklenen parasal gevseme egilimi gelismekte olan (Ulkeler acisindan pozitif
degerlendirilebilir. Bu yolla artacak portfdy girisleri ve sicak para kismi olarak bu tip Glkelerin kaynak
intiyaglarini daha ucuza karsilamasini saglayacaktir. 2024 yilinin dokuz aylik boélimu gegtigimiz
seneden gelen jeopolitik risklerin zaman zaman daha da arttigi bir stre¢ olmustur. Dogrudan
ekonomik olmayan ancak 6nemli bir risk unsuru olarak hemen hemen tim iktisadi surecleri etkileyen
jeopolitik risklerin artmasi da kiresel goérinimui olumsuz etkilemeye devam etmistir. Siregelen
Ukrayna-Rusya savasi diger yandan Ortadodu’da yasanan olumsuz gelismeler, savasin yayilmasi,
basta emtia fiyatlari Uzerinden olmak kaydiyla, uluslararasi ticareti de negatif etkileyerek enflasyonist
baski unsuru olmaya baslamistir. insani olarak da ciddi bir olumsuziuga isaret eden savaslar
ekonomik olarak da pek ¢ok faaliyeti olumsuz etkilemektedir.

GCoyrek Bazda GSYH lgindeki Pay (%) Ingaat Sektord - Milli Gelir Biyume Rakamlan

oo Kargilagtirmas: %)

G M QU YN e 4 CZ3e CYM (EM O (YS  ors

Kanyrac 1L I napme Dun ) T dagaat Sekaon) Boytrme Qear (W)

Diinya ekonomisinde hareketlenmede toparlanma 2024'UGn Gglincl ¢eyreginde duraksarken, Ulkeler
bazinda ayrisma surmektedir. Haziran ayinda 50,8 seviyesinde olan kiresel imalat satin alma
yoneticileri endeksi (PMI) Eylil'de 48,8’e gerileyerek daralma bolgesine gegmistir. Hizmet PMI ise
Haziran ayindaki 52,9 seviyesinden sinirli bir gerileme gostermis ve daha direngli bir tablo gizmistir.
Agustos ayi basinda, teknoloji sirketlerinin beklenti altinda kalan bilango verileri, kiiresel blyimeye
yonelik kaygilarin artmasi ve 6zellikle Japon Yeni'nde goérulen hizli deder kazanci nedeniyle kiresel
finansal piyasalarda oynaklik artarken, risk istahi gerilemistir. ABD Merkez Bankasi (FED) Eylul
ayindaki toplantisinda faiz indirimlerine 50 baz puanlik bir indirimle baslarken, Avrupa Merkez Bankasi
(ECB) da Haziran ayindan sonra Eylll toplantisinda 25 baz puanlik indirime gitmistir. FED basta
olmak Uzere belli bagl merkez banklarinin faiz indirimleri ile Eylal ayl sonunda Cin’de agiklanan genis
kapsamli ekonomik destek paketinin etkisiyle kiresel risk istahi bir miktar toparlanmistir. Bu son
gelismeler metaller basta olmak (izere emtia fiyatlarini desteklemektedir. Ote yandan, son dénemde
artan jeopolitik riskler eneriji fiyatlari izerinde artis yoniindeki riskleri beslemektedir.
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Tuarkiye ekonomisi 2024'Un ikinci ¢eyreginde yavaslama kaydetmistir. 2024 ikinci ¢ceyrek Gayri Safi
Yurti¢i Hasila'ya (GSYH) harcamalar tarafinda 6zel sektor tiketiminden gelen katki azalirken, net dis
talebin pozitif katkisi stUrmustir. Takvim ve mevsim etkisinden arindirilmis verilere gére GSYH
ceyreklik bazda %0,1 artarken, yillik bazda blylimesi %2,8 seviyesinde gergeklesmistir. Dolar bazinda
yilliklandiriimis GSYH 2024'Un ikinci ¢eyreginde 1 trilyon 201,6 milyar dolar olmustur. Yurtiginde

2024'Gn Uglncu geyregine yonelik oncl veriler ekonomik aktivitede yavaslamanin surdigine isaret
etmektedir.

Ingaat Maliyet Endeksi ingaat Maliyet Endeksi
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2025 yihnin dérdincl ¢eyregi, gayrimenkul piyasasinin makroekonomik dengeleyici rolind pekistirdigi
bir dénem olmustur. Konut satiglarinda ulasilan tarihi rekorun temel motivasyonu, finansal yatirim
alternatiflerinin (BIST 100 ve Déviz gibi) sundugu negatif reel getiriler karsisinda gayrimenkuliin
sundugu "deger koruma" glictdr.

iscilik maliyetlerindeki agresif yiikselis (Endeks: 2.346) ve yiiksek insaat maliyetleri, dzellikle ofis ve
lojistik pazarlarinda arzin kisith kalmasina neden olmakta; bu da kira bedelleri (izerinde yukari yonli
baskiyl kalici hale getirmektedir. Dezenflasyon slirecinin devami ve TCMB'nin ihtiyatli faiz indirim
patikasi, 6nimuizdeki dénemde finansman erigiminin kademeli olarak iyilesebilecedine isaret etse de,
piyasadaki "guivenli liman" talebi birincil dinamik olmaya devam edecektir.
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4.3. Degerleme islemini Olumsuz Yénde Etkileyen Veya Sinirlayan Faktérler
4.3.1. Degerleme iglemini Olumlu Yénde Etkileyen Faktorler

. Bdlgede yogdun ticaret ve hizmet fonksiyonlarinin bulunmasi
. Ulasim agisindan avantajli bir konumda olmasi

. Altyapi hizmetlerinin tam olmasi ve merkezi is alani igerisinde yer almasi

4.3.2. Degerleme iglemini Olumsuz Yénde Etkileyen Faktorler

. Bdlgedeki trafik yogunlugu

4.4. Gayrimenkuliin Yapisal, ingaat Ozellikleri

Degerlemeye konu taginmaz; istanbul ili, Sisli ilgesi, Mecidiyekdy Mahallesi'nde, 2.721,02 m?
yuzélgimune sahip 1957 ada 6 parsel tizerinde konumlu, tapuda “18 Katl Betonarme Otel Ve Arsas!”
vasfinda kayith olup fiilen de otel olarak kullanilan bir yapidir.

Sigli Belediyesi imar arsivinde incelenen mimari projesine gére ana taginmaz; 7 bodrum kat, zemin kat
ve 10 normal kattan olusmaktadir. Mevcut durumda tasinmaz, otel olarak kullaniimaktadir. Bina girisi
zemin kat, bati ydninden saglanmaktadir.

Yap! genelinde; asansor, glvenlik sistemi, yangin alarm sistemi ve yangin séndirme ekipmanlari
mevcut olup, dogalgaz yakith merkezi isitma ve sodutma sistemi bulunmaktadir. Tasinmazlarin tim
zeminleri seramik kaplamadir. Tasinmazlarin i¢c mahal kapilari ahsap panel olup binaya giris kapisi
aliminyum dograma cgergeveli cam (temperli/lamine) kapidir. Pencereleri 1sicamli PVC dogramadir.
Binanin icerisinde asansor ve acil ¢ikis merdivenleri bulunmaktadir. Ortak alanlarin zemin désemeleri
mermer kapli olup duvarlar saten boyaldir. Otel odalari duvarlari kismen dekoratif yer yer akrilik esasl
boya, yerler halifleks, banyo yerden tavana kadar seramik, hilton lavabo ve dusa kabin yer almaktadir.
Binanin dis cephesi kompozit kaplama seklindedir. Bina biinyesinde ayrica asansor ve bahge alani da
bulunmaktadir.

4.5.Varsa, Mevcut Yapiyla veya ingaati Devan Eden Projeyle ilgili Tespit Edilen Ruhsata Aykiri
Durumlara iligkin Bilgiler

Degerleme konusu tasinmaza iliskin onayli mimari projeler, yapi ruhsati ve yapi kullanma izin belgesi

mevcut olup incelenmistir. Yapilan tespitlerde, onayli projeye aykiri olarak kullanima dahil edilen bazi

alanlar bulundugu, sdz konusu aykiriliklar icin 3194 sayili imar Kanunu’nun Gegici 16. maddesi

kapsaminda Yapi Kayit Belgesi alindigi anlagiimistir.

4.6.Ruhsat Alinmis Yapilarda Yapilan Degisiklerin 3194 Sayili imar Kanunu’nun 21 inci Maddesi
Kapsaminda Yeniden Ruhsat Alinmasini Gerektirir Degisiklikler Olup Olmadigi Hakkinda
Bilgi

Degerleme konusu tasinmazda, onayli mimari projeye aykiri olarak gerceklestirilien degisiklikler

incelenmis olup, s6z konusu midahalelerin 3194 sayili imar Kanunu'nun 21. maddesi kapsaminda

yeniden ruhsat alinmasini gerektirebilecek nitelikte oldugu degerlendirilmistir. Bununla birlikte, bu

aykiriliklara iliskin olarak Yapi Kayit Belgesi alindigi tespit edilmistir.

4.7.Gayrimenkuliin Degerleme Tarihi itibariyla Hangi Amagla Kullanildigi, Gayrimenkul Arsa
veya Arazi ise Uzerinde Herhangi Bir Yapi Bulunup Bulunmadigi ve Varsa, bu Yapilarin
Hangi Amach Kullanildigi Hakkinda Bilgi

Degerleme konusu taginmaz “OTEL ve DUKKAN?” olarak kullaniimaktadir.

Rapor No: HALK GYO-2026-20 Rapor Tarihi: 30.06.2026

20



BOLUM 5

KULLANILAN
DEGERLEME
YONTEMLERI




alwfsle 20"

GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIX A

5.1. Giincel Degerleme Teknikleri
5.1.1. Maliyet Yontemi

Maliyet yaklasimi; degerleme konusu varligin, ayni faydayl saglayacak bir varligin yeniden insa
edilmesi veya ikame edilmesi icin gerekli maliyet esas alinarak degerinin belirlenmesini ifade
etmektedir. Bu yaklagim, bir yatinmcinin benzer faydaya sahip bir varlik icin, ikame maliyetinden daha
yuksek bir bedel 6demeyecedi ilkesine dayanmaktadir.

Yaklasim kapsaminda; varligin gincel yeniden yapim veya ikame maliyeti hesaplanmakta, bu
tutardan fiziksel, islevsel ve digsal yipranma (amortisman) etkileri dustlerek deger tespit edilmektedir.

Maliyet yaklasimi 6zellikle; varlidin yeni veya yeniye yakin olmasi, 6zel amagh olup piyasa
emsallerinin bulunmamasi veya gelir Uretme kapasitesinin sinirh olmasi durumlarinda tercih
edilmektedir. Ayrica diger degerleme vyaklasimlarinin sonuglarinin  kontroli amaciyla da
kullanilabilmektedir.

Bu yaklasim kapsaminda baslica yéntemler; ikame Maliyeti Yontemi, Yeniden Uretim Maliyeti
Yontemi ve Toplama Yodntemi olup, uygulamada ¢ogunlukla amortize edilmis ikame maliyeti esas

alinmaktadir.

Hesaplamalarda; direkt maliyetler (malzeme, isgcilik) ile endirekt maliyetler (proje, ruhsat, finansman,
genel giderler vb.) dikkate alinmakta, ayrica girisimci k&ri da maliyet unsurlarina dahil edilmektedir.

Belirlenen toplam maliyet tizerinden;
e Fiziksel yipranma (yas ve kullanim kaynakh),
e lIslevsel yipranma (teknolojik veya tasarimsal eskime),
o Digsal/lekonomik yipranma (piyasa ve cevresel etkiler)
gibi unsurlar dusillerek taginmazin buginki degeri hesaplanmaktadir.

5.1.2. Pazar Yaklagimi (Emsal Karsilastirma) Yontemi

Pazar yaklasimi; degerleme konusu varligin, piyasada islem gérmis veya goérmekte olan benzer
nitelikteki varliklarla karsilastirilmasi suretiyle degerinin belirlenmesini esas almaktadir. Bu yaklagim,
Ozellikle benzer varliklara iliskin glincel ve glvenilir piyasa verilerinin mevcut oldugu durumlarda tercih
edilmekte olup, aktif piyasa kosullarinda anlamli sonuglar vermektedir.

Yaklasim kapsaminda; emsal satislar, teklif fiyatlari ve piyasa verileri incelenerek, degerleme konusu
tasinmaz ile emsaller arasinda konum, buytklik, kullanim durumu, fiziksel 6zellikler ve hukuki durum
gibi kriterler dogrultusunda karsilastirmalar yapilmakta ve gerekli dizeltmeler uygulanmaktadir.

Pazar yaklagiminin uygulanmasinda temel yéntem Kargilastirilabilir islemler Yéntemi olup, bu
yontemde benzer nitelikteki tagsinmazlara ait gerceklesmis satis verileri esas alinmaktadir. Elde edilen
veriler; birim m? degerleri, piyasa kosullari ve tasinmazlar arasi farkliliklar dikkate alinarak analiz
edilmekte ve degerleme konusu tagsinmaza uyarlanmaktadir.

Gerekli durumlarda; pazarlanabilme kabilyeti, konum farkhhgi, fiziksel 6zellikler ve kullanim durumu
gibi unsurlar icin dizeltmeler yapilmakta olup, elde edilen sonuglar degerlendirilerek nihai degere
ulasiimaktadir.
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5.1.3. Gelir Yaklagimi

Gelir yaklagimi, gelir Gretme niteligine sahip veya gelecekte gelir Gretmesi beklenen gayrimenkullerin
pazar degerinin belirlenmesinde kullanilan temel degerleme yaklasimlarindan biridir. Bu yaklagsimin
temel prensibi, bir gayrimenkuliin degerinin, gelecekte saglayacadi ekonomik faydalarin buginki
degerine esit oldugu kabulline dayanmaktadir.

Gelir yaklasiminda degerleme konusu tagsinmazin gelecekte elde etmesi beklenen kira veya isletme
gelirleri analiz edilmekte, s6z konusu gelirlerden bosluk orani, tahsilat kayiplari, isletme ve ydnetim
giderleri, bakim-onarim giderleri ile diger isletme maliyetleri disilerek tasinmazin net igsletme geliri
hesaplanmaktadir. Elde edilen net gelir, piyasa kosullarini, yatirrmci beklentilerini ve taginmazin risk
seviyesini yansitan uygun kapitalizasyon orani veya indirgeme orani kullanilarak buglnki degere
donustirilmektedir.

Gelir yaklagimi kapsaminda genel olarak iki farkli yontem kullaniimaktadir:

e Dogrudan Kapitalizasyon Yéntemi: Gelirlerin uzun yillar boyunca sabit veya istikrarli oldugu
varsayimina dayanmakta olup, tek yillik net isletme gelirinin uygun kapitalizasyon oranina
bollinmesi suretiyle tagsinmazin dederi hesaplanmaktadir.

o Indirgenmis Nakit Akisi (INA) Yéntemi: Gelir ve giderlerin yillar itibariyla degisiklik
gOsterecegdi ongorilen projeler ile otel, aligveris merkezi, ofis, lojistik tesisi ve benzeri ticari
nitelikli gayrimenkullerin degerlemesinde tercih edilen yéntemdir. Bu yontemde belirlenen
analiz dénemi boyunca tasinmazin olusturacagi gelir ve gider projeksiyonlari hazirlanmakta,
dénem sonu (terminal) degeri hesaplanmakta ve tim nakit akislari uygun iskonto orani
kullanilarak bugiinku degere indirgenmektedir.

Degerleme konusu tasinmazin otel ve ticari Unitelerden olusan gelir getirici bir yatinm niteliginde
olmasi nedeniyle, gelir yaklagimi kapsaminda indirgenmis Nakit Akisi (INA) Analizi uygulanmistir.
Analizde otelin doluluk oranlari, ortalama gunlik oda fiyati (ADR), oda gelirleri, yiyecek-icecek gelirleri,
diger isletme gelirleri, isletme giderleri, ydnetim giderleri, bakim-onarim giderleri, yatirrm harcamalari
ve piyasa kosullari dikkate alinarak yillik nakit akis projeksiyonlari olusturulmustur. Analiz dénemi
sonunda hesaplanan terminal deder ile birlikte tim nakit akiglari uygun iskonto orani kullanilarak
buguinkl degere indirgenmis ve taginmazin pazar degeri hesaplanmistir.

5.1.4. Degerlemede Kullanilan Yontemler ve Nedenleri

Degerleme g¢alismasinda, dederleme konusu gayrimenkulln niteligi, mevcut kullanim sekli, piyasa
kosullari ve gelir Uretme potansiyeli dikkate alinarak Pazar Yaklagimi, Maliyet Yaklagimi ve Gelir
Yaklagimi (indirgenmis Nakit Akisi Analizi) birlikte degerlendirilmistir.

Pazar Yaklagimi, boélgede benzer nitelikteki taginmazlara iligskin giincel otel oda satis ve ofis-diikan
kira emsallerine ulagilabilmesi nedeniyle uygulanmistir. Emsal taginmazlarin konum, bUyUklUk,
kullanim amaci, fiziksel 6zellikleri ve ticari potansiyelleri dikkate alinarak gerekli serefiye dizeltmeleri
yapilmis ve degerleme konusu taginmaz igin birim deger analizleri gergeklestiriimistir.

Maliyet Yaklagimi, arsa dederinin pazar verileri dogrultusunda belirlenmesi ve mevcut yapilarin
glincel yeniden yapim maliyetlerinden yipranma paylarinin disiimesi esasina gére uygulanmistir. Bu
yontemle ulasilan deger, diger yontemlerle elde edilen sonuglarin kontroli amaciyla
degerlendirilmistir.

Gelir Yaklagimi ise tasinmazin otel ve ticari Unitelerden olusan gelir getirici bir yatinm niteliginde
olmasi nedeniyle uygulanmistir. Bu kapsamda gelir projeksiyonlari, isletme performansi, piyasa
beklentileri, iskonto orani ve terminal deder dikkate alinarak indirgenmis Nakit Akigi Analizi
hazirlanmistir.

Yapilan analizler sonucunda, tasinmazin yatinm amagh gelir GUretme kapasitesini en dogru sekilde
yansitmasi nedeniyle Gelir Yaklagimi (indirgenmis Nakit Akisi Analizi) ile ulagilan deger nihai pazar
degeri olarak kabul edilmig, Maliyet Yaklagimi sonugclari ise nihai degeri destekleyici ve kontrol edici
nitelikte degerlendirilmigtir.
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5.2. Maliyet Yaklagimi Yontemi

Maliyet yaklasimi kapsaminda; ilk asamada emsal kargilastirma yéntemi kullanilarak arsa birim degeri
tespit edilmistir. ikinci asamada ise yapi maliyeti; binanin teknik 6zellikleri, kullanilan malzeme kalitesi,
benzer nitelikteki yapilarin glincel ingaat maliyetleri ile 03.02.2026 tarihli Resmi Gazete’'de yayimlanan
“2026 Y1l Yapi Yaklasik Birim Maliyetleri Tebligi” hikimleri dikkate alinarak belirlenmistir. Mahallinde
yapilan incelemeler sonucunda, elde edilen verilerin glincel piyasa kosullariyla uyumlu hale getiriimesi
amaciyla gerekli dizeltmeler yapilmis; yapinin malzeme kalitesi, iscilik dizeyi, ileri teknoloji ve
glvenlik uygulamalari ile altyapi 6zellikleri g6z éntinde bulundurulmustur.

Toplam deger; arsa degeri ile hesaplanan yapi maliyetinin birlikte degerlendiriimesi suretiyle
belirlenmis olup, yapi igin ayrica mevcut fiziki durumuna bagli olarak yipranma (amortisman) payi
uygulanmistir. Yipranma orani, tasinmazin goézlemlenen fiziki durumu ve de@erleme uzmaninin
mesleki tecribesi dogrultusunda takdir edilmistir.

5.2.1. Satihik Arsa Emsalleri

SATILIK ARSA ORNEKLERI

B e o Satisa Esas
Emsal Aciklama Ilglll_lr(;?;?c():rum- Yuz(or:]g:Z;Jmu Sat'?_r?jge" Birim Deger
(TL/m?2)
Degerleme konusu tasinmaza
yakin konumda Beyoglu'nda yer
alan, 1.200,00 m2 yuzoélgime Af
Emsallll schip oidugu beyan edilen, _  Cmiak Ofis 1.200,00  920.000.000,00  766.666,67

konut+ticaret imarh arsa, 0 (533) 352 94 26

920.000.000,00 % bedelle emlak
ofisinden satiliktir.
Degerleme konusu tasinmaza
yakin  konumda  Beyoglu'nda
Tersane Caddesi" [l].ze"rinde yer =k G
Emsal 2 alan, 373,00 m2 ytizélgime sahip 373,00 500.000.000,00 1.340.482,57
oldugu beyan edilen, ticaret imarli 0(212) 466 32 11
arsa, 500.000.000,00 £ bedelle
emlak ofisinden satiliktir.
Degerleme konusu tasinmaza
yakin  konumda  Beyoglu'nda
Abdulhak Hamit Caddesi Uzerinde
Emsal 3 yer alan, 234,00 m2 yiizélgiime
sahip oldugu beyan edilen, turizm
imarli arsa, 157.000.000,00 *©
bedelle emlak ofisinden satiliktir.
Degerleme konusu tasinmaza
yakin  konumda  Beyoglu'nda
Bogazkesen Cadd“es.i. U%erinde ygr Emlak Ofisi
Emsal 4 alan, 77,00 m2 yizoélciime sahip 77,00 47.500.000,00 616.883,12
oldugu beyan edilen, ticaret imarli 0(552) 763 66 13
arsa, 47.500.000,00 % bedelle
emlak ofisinden satiliktir.

Emlak Ofisi

0 (533) 590 55 86 234,00 157.000.000,00  670.940,17

Degerleme konusu tasinmazlar igin yakin cevredeki benzer nitelikli tagsinmazlarin arsa fiyatlari
arastinlmis emsal tablolarinda go6sterilmigtir. Bélgede yapilan emsal arastirmasinda; tasinmaza
benzer 6zellikli satilik arsa nitelikli tasinmaz m? birim degerlerinin 616.813-TL/m2 - 1.340.483-TL/m?
araliginda oldugu bilgisi edinilmigtir.
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ARSA EMSALLERI UYUMLASTIRMA TABLOSU

Baslhklar Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4
Yiizélgiimi (m?) 1.200 373 234 77
istenen Satis Fiyati (TL) 920.000.000 500.000.000 157.000.000 47.500.000
istenen Birim Satis Fiyati (TL/m?) 766.667 1.340.483 670.940 616.883
Ongoriilen Pazarlik Orani -7% -7% -3% -3%
Alan Diizeltme Katsayisi 0% -10% -10% -10%
imar Durumu Diizeltme Katsayisi 10% -5% 0% 10%
Yapilasma Hakki Diizeltme Katsayisi 10% -5% 25% 25%
Konum Serefiyesi Diizeltme Katsayisi 5% -5% 25% 25%
Diizeltilmis Birim Fiyat (TL/m?) 904.667 911.528 919.188 906.818

ORTALAMA BiRIM DEGER (TL/m?) 910.550

Emsal diizeltme tablosuna istinaden degerleme konusu tasinmazlarin satilik arsa birim m? degeri
910.550-TL/m? olarak alinmasi uygun bulunmustur.

5.3. Maliyet Yontemi ile Ulasilan Sonug

Rapor konusu tasinmazin toplam kapali alani 24.263,00 m2 ‘dir. Yapinin ilk ruhsat tarihinin 2013 yili
olmasi ve duzenli tadilat ve bakim onarim yapiliyor olmasi da dikkate alinarak yipranma orani %10
olarak takdir edilmigtir.

Her ne kadar yapi ruhsati ve yapi kullanma izin belgesinde yapi sinifi 5/B olarak belirtiimis olsa da,
mahallinde yapilan incelemelerde yapinin otel ve diikkan kullanimina uygun sekilde, ustln nitelikli ve
ileri teknoloji yapi malzemeleri kullanilarak insa edildigi tespit edilmigtir.

Bolgede benzer nitelik ve kullanim fonksiyonuna sahip otel ve ticari (dikkan/ofis) projelere iliskin
olarak; sektorel maliyet verileri, ylklenici firma teklifleri, uzman kurulus raporlari ve teknik danisman
goruslerinden elde edilen guncel veriler dogrultusunda, yapi maliyetlerinin 55.000 TL/m2 — 60.000
TL/m2 araliginda gerceklesebilecedi anlagiimaktadir.

Tasinmazin karma kullanim yapisi (otel + dikkan) kapsaminda; otel fonksiyonuna hizmet eden yiksek
standarth mekanik ve elektrik altyapi sistemleri, ileri seviye guvenlik uygulamalari ve kesintisiz hizmet
surekliligine yonelik teknik donanimlar ile zemin katta konumlu diikk&n alaninin ticari kullanim
gereklilikleri birlikte dikkate alinarak, s6z konusu tagsinmaz igin yapi maliyeti birim degeri 55.000 TL/m?2
olarak kabul edilmistir.

ARSA DEGERI
Ada-Parsel Arsa Alani (m?) Arsa Birim m? Degeri (TL) Toplam Arsa Degeri (TL)
1957 /6 2.721,02 910.550,26 2.477.650.000,00
YAPI MALIYETLERI

Yapilar Alan (m2) Birim Maliyet (TL/m?2) Amo(rg/lo.;,man Toplam Maliyet (TL)
OTEL BINASI 24.263,00 55.000,00 10% 1.201.018.500,00
TOPLAM MALIYET DEGERI (ARSA + YAPI)
YAPI DEGERI (TL) 1.201.018.500,00
ARSA DEGERI (TL) ) . 2.477.650.000,00
SEREFIYE VE DIGER MUTEFERRIK ISLER (MAKTUEN) 1.000.000.000,00
ARSA+YAPI DEGERI (TL) 4.678.668.500,00
DUZELTME [+,] (TL) 1.331.500,00

NiHAI TOPLAM YASAL DEGERI (TL) 4.680.000.000,00

* Taginmazin maliyet yaklasimi ile ulagilan degeri 4.680.000.000,00 TL olarak tespit edilmistir.
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5.4. Gelir indirgeme Yéntemi

Gelir Yaklasimi kapsaminda, tasinmazin gelir getiren bir varlik olarak degerlendiriimesi amaciyla
indirgenmis Nakit Akisi (INA) yéntemi kullanilmistir. Bu cercevede olusturulan nakit akisi
senaryosunda, gelir ve gider kalemleri ayri ayri projeksiyona dahil edilmistir.

Gelir kalemleri belirlenirken, tasinmaz ile benzer niteliklere sahip ve yakin gevrede faaliyet gosteren
otellerin konaklama Ucretleri incelenmis; ek gelirler ise konaklama gelirlerine bagli olarak pay esasina
gOre o6ngoriulmistir. Gider kalemleri de yine konaklama gelirlerine endekslenerek hesaplanmis ve
bdylece otelin isletiimesinden elde edilebilecek net nakit akiglari olusturulmustur.

Elde edilen deger, Pazar Yaklasimi ve Maliyet Yaklasimi sonuglar ile karsilastirimistir. Gelir
Yaklagsimi gelecede yonelik projeksiyonlara ve muhtemel kazanglara dayandigindan, ulasilan deger
genellikle diger yaklasimlara kiyasla daha yiksek olmaktadir. Bu nedenle Gelir Yaklagimi, tagsinmaz
icin bir Ust sinir gostergesi olarak degerlendiriimis ve diger yéntemlerle elde edilen sonuglarin
tutarhliginin kontrolinde kullaniimistir.

5.4.1. Gelir Yaklagimina Girdi Saglayan Veriler

Gelir Yaklagimi uygulanirken pazardan elde edilen veriler olarak yakin gevre otellerin yil bazinda pagal
oda fiyatinin tespiti amaglanmis olup asagida emsal alinan oteller ve bu otellerin yil icerisindeki fiyat
degdisimleri analiz edilmistir.

Carina Park Suites

Oda Tipleri | Ocak | Subat | Mart | Nisan | Mayis | Haziran | Tem. | Agus. | Eylul | Ekim | Kasim | Aralk
Standart Oda 6.800 7.100 7.100 7.100 7.400 7.400 7.400 7.400 7.400 7.400 7.100 7.100
Suit Oda 7.400 7.800 7.800 7.800 8.200 8.200 8.200 8.200 8.200 8.200 7.800 7.800

Deluxe Siit Oda 8.100 8.400 8.400 8.400 8.900 8.900 8.900 8.900 8.900 8.900 8.400 8.400

TESISIN YILLIK ORTALAMA GECELIK ODA FIYATI (TL)
7.939

Belle Maison Residence

Oda Tipleri | Ocak | Subat | mart | Nisan | Mayis | Haziran | Tem. | Agus. | Eylul | Ekim | Kasim | Aralik
Standart Oda 7.700 8.100 8.100 8.100 8.300 8.300 8.300 8.300 8.300 8.300 8.100 8.100
Siit Oda 8.000 8.300 8.300 8.300 8.800 8.800 8.800 8.800 8.800 8.800 8.300 8.300

Deluxe Siit Oda___ 8.200 8.700 8.700 8.700 _ 9.100 9.100 9100 _ 9.100 _ 9.100  9.100 _ 8.700 _ 8.700
TESISIN YILLIK ORTALAMA GECELIK ODA FiYATI (TL)

8.517

Milport Hotel Levent

Oda Tipleri | Ocak | Subat | Mart | Nisan | Mayis | Haziran | Tem. | Agus. | Eylil | Ekim | Kasim | Aralik
Standart Oda 7.100 7.400 7.400 7.400 7.900 7.900 7.900 7.900 7.900 7.900 7.400 7.400
Suit Oda 7.100 7.400 7.400 7.400 7.900 7.900 7.900 7.900 7.900 7.900 7.400 7.400

Deluxe Siiit Oda 9.500 9.900 9.900 9.900  10.500 10.500 10.500  10.500  10.500  10.500 9.900 9.900

TESISIN YILLIK ORTALAMA GECELIK ODA FIYATI (TL)
8.472

Four Sides Sisli

Oda Tipleri | Ocak | Subat | mart | Nisan | Mayis | Haziran | Tem. | Agus. | Eylul | Ekim | Kasim | Aralk
Standart Oda 7.200 7.500 7.500 7.500 8.000 8.000 8.000 8.000 8.000 8.000 7.500 7.500
Siit Oda 8.000 8.300 8.300 8.300 8.800 8.800 8.800 8.800 8.800 8.800 8.300 8.300

Deluxe Siiit Oda 8.800 9.200 9.200 9.200  9.700 9.700 9.700  9.700  9.700  9.700  9.100 _ 9.100
TESISIN YILLIK ORTALAMA GECELIK ODA FiYATI (TL)
8.550

TESISLERIN YILLIK ORTALAMA GECELIK ODA FiYATI (TL)
8.369

TESISLERIN YILLIK ORTALAMA GECELIK ODA FiYATI ($)
180

Otel oda fiyatlarinin incelenmesinde, referans alinan otellerin ay bazinda ortalama oda satis fiyatlar
ile oda tiplerine gére degisen konaklama Ucretleri analiz edilmistir. Tablo ve hesaplamalarda yer alan
konaklama Ucretleri KDV hari¢ olarak dikkate alinmistir.
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5.4.2. Kiralik Dilkkan Emsalleri

KIRALIK DUKKAN ORNEKLERI

ilgili Kisi/Kurum - indirgenmis  Istenen

Telefon Gl Brit Alan Deger

Emsal Konumu ve Agiklama

Degerlemeye konu tasinmaz ile benzer

konumda cadde cepheli bodrum-zemin-

asma kath 1 yillik binada yer alan

120,00 m? oldugu beyan edilen zemine Emlak Ofisi Zemin Kat  96.00 m2 100.000,00

indirgenmis alani 96,00 m? dikkan 0 (212)268 7573 ' TL

nitelikli  tagsinmaz  100.000,00-TL/Ay

bedelle emlak ofisi tarafindan kiralktir.

Pazarlik payi bulunmaktadir.

Degerlemeye konu tasinmaz ile benzer

konumda cadde cepheli zemin katta

16-20 yillik binada yer alan 50,00

Emsal 2 m2oldugu beyan edilen dikkan nitelikli
tasinmaz  50.000,00-TL/Ay  bedelle
emlak ofisi tarafindan kiraliktir. Pazarlik
pay! bulunmaktadir.

Degerlemeye konu taginmaz ile benzer
konumda cadde cepheli ara katta 5-10
yilhk binada yer alan 129,00 m? oldugu

Emsal 3 beyan edilen dikkan nitelikli tasinmaz
110.000,00-TL/Ay bedelle emlak ofisi
tarafindan kiraliktir. Pazarlhk payi
bulunmaktadir.

Emsal 1

Emlak Ofisi
0 (212) 280 14 85

50.000,00

i 2
Zemin Kat 50,00 m TL

Emlak Ofisi ,  110.000,00
0(216)3100634 Arakat  129.00m L

Degerlemeye konu tasinmaz ile benzer
konumda cadde cepheli zemin katta
+30 yillik binada yer alan 350,00

Emsal 4 m2oldugu beyan edilen dikkan nitelikli
tasinmaz 400.000-TL/Ay bedelle
emlak ofisi tarafindan kiraliktir. Pazarlik
pay! bulunmaktadir.

Emlak Ofisi
0 (216) 386 82 82

400.000,00

Zemin Kat 350,00 m? TL

Degerleme konusu tasinmazlar igin yakin c¢evredeki benzer nitelikli tasinmazlarin diikkan fiyatlar
arastinlmis emsal tablolarinda go6sterilmigtir. Bolgede yapilan emsal arastirmasinda; tasinmaza
benzer 6zellikli kiralik dikkan nitelikli taginmaz m? birim degerlerinin 852,71-TL/m2 - 1.142,86-TL/m?2
araliginda oldugu bilgisi edinilmigtir.

Basliklar Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4
Brit Alan (m?) 96,00 50,00 129,00 350,00
istenen Kira Fiyati (TL) 100.000,00 50.000,00 110.000,00 400.000,00
istenen Birim Kira Fiyati (TL/m?) 1.041,67 1.000,00 852,71 1.142,86
Ongériilen Pazarlik Orani -10% -7% -5% -10%
Alan Diizeltme Orani 0% 0% 0% 0%
Reklam Duizeltme Orani -5% -5% 5% -5%
Konum Diizeltme Orani 5% 5% 5% -5%
insai Kalite Diizeltme Orani -5% -5% -5% -5%
Diizeltilmis Birim Fiyat (TL/m?) 885,42 880,00 852,71 857,14

ORTALAMA BIiRIM DEGER (TL/m?) 868,82

Emsal duzeltme tablosuna istinaden degerleme konusu taginmazlarin kiralik dikkan birim m? degeri
868,82-TL/m?/Ay olarak alinmasi uygun bulunmustur.
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5.4.3. Kiralik Ofis Emsalleri

KIRALIK OFiS ORNEKLERI

ilgili Kisi/Kurum - indirgenmis

Telefon Briit Alan _ Istenen Deger

Emsal Konumu ve Acgiklama Kat

Degerlemeye konu taginmaz ile benzer
konumda sokak cepheli is merkezinin 1.
katinda yer alan 60,00 m? oldugu Emlak Ofisi
Emsal 1 beyan edilen 1+0 tipindeki ofis nitelikli 0 (212) 288 77 77 1 60,00 m2 45.000,00 TL
tasinmaz 45.000,00 TL/Ay bedelle
emlak ofisi tarafindan kiraliktir. Pazarlik
pay! bulunmaktadir.
Degerlemeye konu taginmaz ile benzer
konumda cadde cepheli 4.katta yer alan
160,00 m? oldugu beyan edilen 3+1 Emlak Ofisi
Emsal 2 tipindeki ofis nitelikli tasinmaz 0 (536) 824 02 02 4 160,00 m2  100.000,00 TL
100.000,00 TL/Ay bedelle emlak ofisi
tarafindan  kiraliktir. Pazarlik payi
bulunmaktadir.
Degerlemeye konu tasinmaz ile benzer
konumda cadde cepheli 2. katta yer
alan 300,00 m? oldugu beyan edilen Emlak Ofisi
Emsal 3 2+1 tipindeki ofis nitelikli tasinmaz 0 (532) 484 22 37 2 300,00 m2  195.000,00 TL
195.000,00 TL/Ay bedelle emlak ofisi
tarafindan  kiraliktir. Pazarlik payi
bulunmaktadir.
Degerlemeye konu taginmaz ile benzer
konumda cadde cepheli 1. katta yer
alan 276,00 m2 oldugu beyan edilen Emlak Ofisi
Emsal 4 2+1 tipindeki ofis nitelikli tasinmaz 0 (532) 484 22 37 1 276,00 m>  200.000,00 TL
200.000,00 TL/Ay bedelle emlak ofisi
tarafindan  kiraliktir. Pazarlik payi
bulunmaktadir.

Degerleme konusu tasinmazlar igin yakin gevredeki benzer nitelikli taginmazlarin ofis fiyatlar
arastirimis emsal tablolarinda gosterilmistir.

Basliklar Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4
Brit Alan (m?) 60,00 160,00 300,00 276,00
istenen Kira Fiyati (TL) 45.000,00 100.000,00 195.000,00 200.000,00
istenen Birim Kira Fiyati (TL/m?) 750,00 625,00 650,00 724,64
Ongoriilen Pazarlik Orani -5% -5% -5% -5%
Alan Diizeltme Orani 0% 0% 0% 0%
Reklam Diizeltme Orani 5% 10% 10% 5%
Konum Diizeltme Orani 0% 5% 10% 5%
ingai Kalite Diizeltme Orani -5% 5% -5% -5%
Diizeltilmis Birim Fiyat (TL/m?) 712,50 718,75 715,00 724,64

ORTALAMA BIiRIM DEGER (TL/m?) 717,72

Emsal dizeltme tablosuna istinaden degerleme konusu tasinmazlarin kiralik ofis birim m? degeri
717,72 TL/m2 Ay olarak alinmasi uygun bulunmustur.
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5.4.4. Gelir Yaklagimi ile Ulagilan Sonug

Gelir Yaklagsimi kapsaminda, dederleme konusu otel, gelir getiren bir milk olarak degerlendirilmigtir.
Otelin konaklama ve diger ilgili gelirlerine bagl nakit akislari, yil bazinda net gelir tablosuna
yansitiimig; 10 yillik isletmeden kaynaklanan net gelirler, dénem sonu degerleri dikkate alinarak
bugiinkl degere indirgenmis ve tasinmazin gelir yaklasimi ile tespit edilen degeri elde edilmistir.

Gelir Yaklasiminda Kullanilan Varsayimlar

e Sektoérel piyasa arastirmalari ve genel kabuller dogrultusunda varsayimlar yapilimistir.
e ingaat maliyetlerinin, projenin genel giderlerinden karsilanacagi kabul edilmistir.

e TUm ddemelerin pesin olarak yapilacagi varsayllmis olup, galismalar sirasinda ABD Dolari ve
Turk Lirasi kullaniimistir.

e Gayrimenkulin tim hukuki ve yasal prosedurlerinin tamamlandigi kabul edilmistir.
e Calismalarda IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlari) kapsaminda vergi dahil edilmemistir.

e Proje kapsaminda 6ngorilen maliyetler 6n fizibilite maliyetleri olup, kesin uygulama projelerinin
olusturulmasiyla degisebilecedi 6ngdrulmektedir.

o Proje maliyetleri; bina maliyeti, altyapi maliyeti, ¢cevre diizenlemesi ve peyzaj maliyeti ile proje
genel giderleri olarak 6ngérilmustur.

e Zemin iyilestirmesi ve temel imalatlarinin ingsaat asamasinda teknik detaylarla ¢dzllecegi
varsayilmistir.

e Belediyede yer alan otel projesi kapsaminda toplam 232 oda yer aldigi tespit edilmistir.

e Proje biunyesinde yer alacak odalarin ortalama birim satis degerinin 8.369,00 £/giin (180 $/glin)
olacagi ve bu bedelin yillar bazinda 6ngoérilen tahmini enflasyon ve déviz kuru artis orani
ortalamasinda artacagi kabul edilmistir. Oda fiyatinin belilenmesinde referans alinan érnek oteller
raporun 5.4.1. bélimunde yer almaktadir.

e Nakit akis projeksiyonunda 10 yil vadeli eurobond’'un dolar bazinda getirisi olan %6,79 risksiz
getiri orani olarak alinmis ve degerleme konusu otelin tercih edilen konumda olmasi da dikkate
alinarak risk primi %3,21 olarak belirlenmistir. Dolar bazinda indirgeme orani %10,00 kabul
edilmigtir.

Asagidaki nakit akisi tablosunda yer alan oranlar, degerleme uzmaninin profesyonel takdiri
dogrultusunda belirlenen varsayimsal oranlardir.
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Kabul Edilen Sabit Veriler

Otel Oda Sayisi 232 ADET
Agcik Olan Giin Sayisi 365 GUN
Ortalama Giinliik Oda Fiyat 180 $
Oda Fiyat Yillik Artis Orani 3,0 %
Kira Yillik Artig Orani 3,0 %
Ortalama Yillik Doluluk Orani 80%
Yiyecek Gelirleri 10,0 %
icecek Gelirleri 10,0 %
Diger Gelirler 2,0 %
GOP 50,0 %
Emlak Vergisi 0,4 %
Doénem Sonu Orani 6,0 %

OTEL NAKIT AKIS TAHMINI

ODA GELIRLERI 1. Yil 2. vil 3. Yil 4.y 5. Yil 6. Yil 7. Yil 8. Yil 9. vil 10. Yil
Ortalama Yillik Doluluk Orani 75% 75% 80% 80% 80% 80% 80% 80% 80% 85%
Ortalama Giinliik Oda Fiyat $ 180,00 185,40 190,9% 196,69 202,59 208,67 214,93 221,38 228,02 234,86
TOPLAM ODA GELIRLERI $ 11.431.800,00  11.774.75400  12.936.529,73  13.324.62562  13.724.364,39  14.136.09532  14560.178,18  14.996.983,53  15.446.893,03  16.904.693,56
Yiyecek Gelirleri 1.143.180,00 1.177.475,40 1.293.652,97 1.332.462,56 1.372.436,44 1.413.609,53 1.456.017,82 1.499.698,35 1.544.689,30 1.690.469,36
icecek Gelirleri 1.143.180,00 1.177.475,40 1.293.652,97 1.332.462,56 1.372.436,44 1.413.609,53 1.456.017,82 1.499.698,35 1.544.689,30 1.690.469,36
Diger Gelirler 228.636,00 235.495,08 258.730,59 266.492,51 274.487,29 282.721,91 291.203,56 299.939,67 308.937,86 338.093,87
13.946.796,00  14.365.199,88  15.782.566,27  16.256.043,26  16.743.724,55 __ 17.246.036,29 _ 17.763.417,38 __ 18.296.319,90 _ 18.845.209,50  20.623.726,14
GIDERLER
GOP 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50% 50%
isletme Gideri, $ 6.973.398,00 7.182.599,94 7.891.283,13 8.128.021,63 8.371.862,28 8.623.018,15 8.881.708,69 9.148.159,95 9.422.604,75  10.311.863,07
Emlak Vergisi 27.893,59 28.730,40 31.565,13 32.512,09 33.487,45 34.492,07 35.526,83 36.592,64 37.690,42 41.247,45
Bina Sigortasi 17.500,00 18.025,00 18.565,75 19.122,72 19.696,40 20.287,30 20.895,92 21.522,79 22.168,48 22.833,53
TOPLAM GIDERLER 7.018.791,59 7.229.355,34 7.941.414,02 8.179.656,44 8.425.046,13 8.677.797,51 8.938.131,44 9.206.275,38 9.482.463,64  10.375.944,05
NET GELIR 6.928.004,41 7.135.844,54 7.841.152,25 8.076.386,82 8.318.678,42 8.568.238,78 8.825.285,94 9.090.044,52 9.362.745,85  10.247.782,09
NET NAKIT AKISI 6.928.004,41 7.135.844,54 7.841.152,25 8.076.386,82 8.318.678,42 8.568.238,78 8.825.285,94 9.090.044,52 9.362.745,85  10.247.782,09

Donem Sonu Degeri (USD) 170.796.368,15

NET NAKIT AKISI+D6nem Sonu Degeri 6.928.004,41 7.135.844,54 7.841.152,25 8.076.386,82 8.318.678,42 8.568.238,78 8.825.285,94 9.090.044,52 9.362.745,85 181.044.150,24
Net Bugiinkii Deger (USD) 116.145.240,26
Net Bugiinkii Deger (TL) 5.425.050.000,00
1,00 USD = 46,7090 TL'dir.
INDIRGEME ORANI 10,00%
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5.5.Emsal Krokisi

*Kiralik Dukkan Emsal Krokisi
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*Kiralik Ofis Emsal Krokisi

5.6. Takdir Edilen Kira Degerleri

Degerleme konusu tasinmazin kira degerleri agsagidaki tabloda verilmistir.

KIiRA DEGERI
Ayhk Bij'in1_ Kira Ay|lk~ Ki_ra Yuva_rlanm|§ : Yillkk Kira
Kat Alani (m?) Degeri Degeri Aylik Kira Degeri degeri (TL)
(TL/Ay/m?) (TL/Ay) (TL/AyY)
7. Bodrum Kat 2.051,00 85,50 175.000,00 175.000,00 2.100.000,00
6. Bodrum Kat 2.051,00 85,50 175.000,00 175.000,00 2.100.000,00
5. Bodrum Kat 2.051,00 85,50 175.000,00 175.000,00 2.100.000,00
4. Bodrum Kat 2.120,00 85,50 181.000,00 181.000,00 2.172.000,00
3. Bodrum Kat 2.120,00 85,50 181.000,00 181.000,00 2.172.000,00
2. Bodrum Kat 2.120,00 342,00 725.000,00 725.000,00 8.700.000,00
1. Bodrum Kat 1.483,00 427,50 634.000,00 634.000,00 7.608.000,00
Zemin Kat 1.364,00 855,00 1.166.000,00 1.166.000,00 13.992.000,00
1. Normal Kat 841,00 705,00 593.000,00 595.000,00 7.140.000,00
2. Normal Kat 841,00 705,00 593.000,00 593.000,00 7.116.000,00
3. Normal Kat 915,00 705,00 645.000,00 645.000,00 7.740.000,00
4. Normal Kat 915,00 705,00 645.000,00 645.000,00 7.740.000,00
5. Normal Kat 915,00 705,00 645.000,00 645.000,00 7.740.000,00
6. Normal Kat 915,00 705,00 645.000,00 645.000,00 7.740.000,00
7. Normal Kat 915,00 705,00 645.000,00 645.000,00 7.740.000,00
8. Normal Kat 915,00 705,00 645.000,00 645.000,00 7.740.000,00
9. Normal Kat 769,00 1.057,50 813.000,00 815.000,00 9.780.000,00
10. Normal Kat 734,00 1.057,50 776.000,00 776.000,00 9.312.000,00
Cati Kat 228,00 775,50 177.000,00 175.000,00 2.100.000,00
24.263,00 10.234.000,00  10.236.000,00  122.832.000,00
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5.7.Hasilat Paylagimi Veya Kat Karsihg: Yéntemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay Oranlari

Mevcutta hazirlanan rapor; hasilat paylasimi veya kat karsihigi modeline gore proje gelistirme
niteliginde olmayip, yap! kullanma izin belgesi alinmis, “Halk Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi A.S.”
milkiyetinde bulunan ana taginmazin degerlemesidir. Bu nedenle taginmazin konumlandidi parsel igin
hasilat paylasimi veya kat karsihgi pay oranlari tespit edilmemistir.

5.8. Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degerleri

Mevcutta hazirlanan rapor; proje gelistirme niteliginde olmayip, ana tasinmaz niteligindeki tasinmazin
degerlemesidir. Bu nedenle bos arazi ve proje degerleri tespiti yapiimamistir.

5.9.Bos Arazi ve Gelistiriimis Proje Degeri Analizi ve Kullanilan Veri ve Varsayimlar ile Ulasilan
Sonugclar

Mevcutta hazirlanan rapor; proje gelistirme niteliginde olmayip, ana tasinmaz niteligindeki tasinmazin
degerlemesidir. Bu nedenle bos arazi ve proje degerleri tespiti yapiimamistir.

5.10. En Yiiksek Ve En lyi Kullanim Degeri Analizi

Bir mulkin fiziki olarak mumkin, finansal olarak gergeklestirilebilir, yasalarca izin verilen ve
degerlemesi yapilan mulkin en yiksek degerine ulagtiran en olasi kullanimi en etkin ve verimli
kullanimidir. Yasalarca izin veriimeyen ve fiziki agidan mimkin olmayan kullanim yiksek verimlilige
sahip en iyi kullanim olarak kabul edilemez.

Degerleme tarihi itibariyle tanimlanmis bulunan en yiksek buguinki deger rakamini destekleyici makul
ve muhtemel kullanimdir. Bir bagka ifade ile; makul, muhtemel ve yasal olan alternatif kullanim gekilleri
arasindan, yapilmasi teknik ve finansal olarak mumkin olup en yuksek degerine ulagtiran kullanimdir.
Degerleme konusu tasinmazin hukuksal ve fiziksel sartlari ile birlikte degerlendirildiginde en verimli ve
en iyi kullaniminda oldugu distnidimektedir.

5.11. Misterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Degerleme konusu gayrimenkul ana tasinmaz niteliginde olup musterek veya boélinmis kisimlar
bulunmamaktadir.
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6.1.Farkh Degerleme Metotlarinin Ve Analizi Sonugclarinin Uyumlastiriimasi Ve Bu Amagla
izlenen Yéntemin Ve Nedenlerinin Agiklamasi

Degerleme calismasinda, degerleme konusu gayrimenkulin niteligi, mevcut kullanim sekli, piyasa

kosullari ve gelir Uretme potansiyeli dikkate alinarak Pazar Yaklagimi, Maliyet Yaklagimi ve Gelir

Yaklagimi (indirgenmis Nakit Akisi Analizi) birlikte degerlendirilmistir.

Yapilan analizler sonucunda, tasinmazin yatirrm amagli gelir Gretme kapasitesini en dogru sekilde
yansitmasi nedeniyle Gelir Yaklagimi (indirgenmis Nakit Akisi Analizi) ile ulasilan deger nihai pazar
degeri olarak kabul edilmig, Maliyet Yaklagsimi sonuglari ise nihai degeri destekleyici ve kontrol edici
nitelikte degerlendirilmigtir.

6.2. Asgari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Nigin Yer Almadiklarinin Gerekgeleri
Asgari bilgilerin tamamina raporda yer verilmistir.

6.3. Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi Ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gereken izin
Ve Belgelerin Tam Ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadigi Hakkinda Gorus

Tasinmazin mimari projesi onanmig, yapi ruhsati, yapi kullanma izin belgesi ve yapi kayit belgesi
alinmistir. Degerleme tarihi itibari ile mevzuat uyarinca alinmasi gereken izin ve belgeler tam olup,
yasal sure¢ tamamlanmigtir.

6.4.Degerleme Konusu Gayrimenkuliin, Uzerinde Ipotek Veya Gayrimenkuliin Degerinin
Dogrudan Ve Onemli Olgiide Etkileyecek Nitelikte Herhangi Bir Takyidat Bulunmasi
Durumlan Harig, Devredilebilmesi Konusunda Bir Sinirlamaya Tabi Olup Olmadigi Hakkinda
Bilgi

Degerleme konusu tagsinmazin devrini sinirlayan herhangi bir durum yoktur.

6.5.Degerleme Konusu Arsa Veya Arazi ise, Aimindan Bes Yil Gegmesine Ragmen Uzerinde
Proje Gelistiriimesine Yonelik Herhangi Bir Tasarrufta Bulunulup Bulunulmadigina Daire
Bilgi

Degerleme konusu ana tasinmaz “OTEL” vasifli olup arsa ve arazi kullanimi mevcut degildir. ,

6.6. Degerleme Konusu Ust Hakki Veya Devre Miilk Hakki ise, Ust Hakki Ve Devre Miilk Hakkinin
Devredilebilmesine iligkin Olarak Bu Haklari Doguran Sézlesmelerde Ozel Kanun
Hiikiimlerinden Kaynaklananlar Hari¢ Herhangi Bir Sinirlama Olup Olmadigi Hakkinda Bilgi

Degerleme konusu tasinmaz igin herhangi bir Gst hakki, devre milk hakki bulunmamaktadir.

6.7. Gayrimenkuliin Tapudaki Niteliginin, Fiili Kullanim S$eklinin Ve Portfoye Dahil Edilme
Niteliginin Birbiriyle Uyumlu Olup Olmadigi Hakkinda Goriis ile Portfdye Alinmasinda
Herhangi Bir Sakinca Olup Olmadigi Hakkinda Gorus

Degerleme konusu taginmazlar 111.48-1 sayili “Gayrimenkul Yatirirm Ortakliklarina iliskin Esaslar
Tebligi” dogrultusunda incelenmis olup;

- Tebligin “Yatinm faaliyetleri ve yatirim faaliyetlerine iliskin sinirlamalar” baslikli 22. Maddesinin
a) bendinde belirtildigi Gzere “Alim satim kari veya kira geliri elde etmek amaciyla; arsa, arazi, konut,
ofis, alisveris merkezi, otel, lojistik merkezi, depo, park, hastane ve benzeri her tirli gayrimenkuli
satin alabilir, satabilir, kiralayabilir, kiraya verebilir ve satin almayl veya satmayi vaad edebilirler.”
belirtiimis olup degerleme konusu 1957 ada 6 parsel “BINA” nitelikli olarak GYO portfoyiinde

bulundurulmasinda bir sakinca olmayacadi,
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- Tebligin “Yatinm faaliyetleri ve yatirm faaliyetlerine iliskin sinirlamalar” baglikli 22. Maddesinin
b) bendinde belirtildigi Gzere “(Degisik: RG-2/1/2019-30643) Portféylerine alinacak her turli bina ve
benzeri yapilara iligkin olarak yapi kullanma izninin alinmis ve kat miulkiyetinin tesis edilmis olmasi
zorunludur. Ancak, mulkiyeti tek basina ya da baska Kigilerle birlikte ortakliga ait olan otel, alisveris
merkezi, is merkezi, hastane, ticari depo, fabrika, ofis binasi ve sube gibi yapilarin, tamaminin veya
boluimlerinin yalnizca kira geliri elde etme amaciyla kullaniimasi halinde, anilan yapiya iligkin olarak
yap! kullanma izninin alinmasi ve tapu senedinde belirtilen niteliginin tasinmazin mevcut durumuna
uygun olmasi yeterli kabul edilir. Ayrica, 3/5/1985 tarihli ve 3194 sayili imar Kanunu’nun gegici 16 nci
maddesi kapsaminda yapi kayit belgesi alinmis olmasi, bu fikrada yer alan yapi kullanma izninin
alinmis olmasi sartinin yerine getirilmesi icin yeterli kabul edilir.” Denilmekte olup, konu tasinmazin
yasal belgelerinin oldugu anlasildigi tizere GYO portfdylinde bulunmasinda bir sakinca olmadigi,

- Maddenin c) bendinde belirtildigi tizere “Portféylerine ancak Gzerinde ipotek bulunmayan veya
gayrimenkulin degerini dogrudan ve onemli Olglide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi
olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir.” ibaresi yer almakta olup
tasinmazin tapu kayitlarinda herhangi bir degeri ve devri engelleyen herhangi bir kayit
bulunmadigindan GYO portféyiinde bulundurulmasinda bir sakinca olmayacagr goéris ve
kanaatindeyiz.

Rapor No: HALK GYO-2026-20 Rapor Tarihi: 30.06.2026

36



BOLUM 7

SONUG



alricle 20"

GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIX A5

7.1. Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug Ciimlesi

Degerleme konusu tasinmaz; miilkiyeti Halk Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.’ye ait, istanbul ili, Sisli
iicesi, Mecidiyekdy Mahallesi, 1957 ada 6 parsel iizerinde yer alan “18 Katli Betonarme Otel ve
Arsasi” nitelikli gayrimenkuldir. isbu degerleme gcalismasinda, tasinmazin pazar degerine
ulasilabilmesi amaciyla Maliyet Yontemi ve Gelir indirgeme Yéntemi kullaniimistir.

Maliyet yaklagimi kapsaminda; tagsinmazin arsa degeri ile mevcut yapilarin yeniden ingsa maliyetleri
dikkate alinmis, yipranma paylari dusulerek toplam deger hesaplanmistir. Gelir indirgeme yontemi
kapsaminda ise tasinmazin mevcut ve/veya potansiyel kira gelirleri analiz edilerek uygun
kapitalizasyon orani ile buginki degeri belirlenmistir. Yapilan analizler sonucunda, maliyet yontemi
destekleyici nitelikte degerlendiriimis olup, nihai deger takdirinde Gelir indirgeme Yoéntemi esas
alinmigtir.

Yapilan incelemelerde, tagsinmaza iligkin yapi ruhsati ve yapi kullanma izin belgesinin mevcut oldugu,
yasal gerekliliklerin yerine getirilmis oldugu tespit edilmistir. Yapilan incelemelerde, tasinmazin mevcut
durumunun onayli projeleri ile uyumlu olmadidi tespit edilmistir. Bu aykiriliklar icin, 3194 sayili imar
Kanunu’nun Gegici 16. maddesi kapsaminda 22.12.2018 tarih ve PM9735F2 sayili Yapi Kayit Belgesi
alinmis olup, belge ile projeye aykiri toplam 2.902,00 m? ilave alan kayit altina alinmigtir. Kurumsal
kullanima uygunlugu ve otel ve dikkan kullanimi kapsaminda gelir Gretme potansiyeli ile birlikte
degerlendirildiginde, kiralanabilir ve satilabilir niteliktedir.

7.2.Nihai Deger Takdiri

Yukarida acgiklanan tim hususlar dogrultusunda tasinmazin takdir edilen Pazar degeri asagidaki
tabloda sunulmustur.

KDV Hari¢ Toplam Pazar Degeri (TL

5.425.050.000,00

Bes Milyar Doért Yz Yirmi Bes Milyon Elli Bin Turk Lirasi
6.510.060.000,00

Alti Milyar Bes Yz On Milyon Altmis Bin Turk Lirasi
KDV Hari¢ Aylik Kira Degeri (TL/Ay)

10.236.000,00

On Milyon Iki Yiiz Otuz Alti Bin Tiirk Lirasi

KDV Dahil Toplam Sigortaya Esas Degeri (TL)

1.063.932.550,00
Bir Milyar Altmis Ug¢ Milyon Dokuz Yiiz Otuz iki Bin Bes Yiiz Elli Tiirk Lirasi

LEVENT OTEL

1,00 $ = 46,7090 1,00 € = 53,2704
KDV Hari¢ Toplam Pazar Degeri ($) KDV Hari¢ Toplam Pazar Degeri (€)
116.145.240 101.839.859

(*) 29.06.2026 Giinii Belirlenen Gosterge Niteligindeki Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi Kurlarina Gére Baz Alinmigtir.

Selguk AVLAR Ahmet MERMERKAYA
Sehir Plancisi insaat Muhendisi
Gayrimenkul Degerleme Uzmani Gayrimenkul Degerleme Uzmani
SPK Lisans N0:407552 SPK Lisans No: 403892

Yilmaz KURKGU
Harita MUhendisi
Sorumlu Degerleme Uzmani
SPK Lisans No: 400572
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7.3.Beyan

» Asagidaki raporda sunulan bulgularin degerleme uzmaninin bildigi kadariyla dogru oldugunu,
» Analiz ve sonuglarin sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirli oldugunu,

» Degerleme uzmaninin degerleme konusunu olusturan mulkle herhangi bir ilgisi olmadigini,

» Degerleme uzmaninin Ucretinin raporun herhangi bir bélimane bagli olmadigini,

» Degerleme calismasinin ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestigini,

» Degerleme uzmaninin, mesleki egitim sartlarini haiz oldugunu,

» Degerleme calismasinin gergeklestirildigi musteriyle aramizda herhangi bir ¢ikar gatismasi
olmadigini,

» Degerleme uzmaninin degerlemesi yapilan milkin yeri ve tirl konusunda daha énceden
deneyimi oldugunu,

» Degerleme uzmaninin, mulku kigisel olarak denetledigini,

» Raporda belirtilenlerin haricinde hi¢ kimsenin bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir
yardimda bulunmadigini,

» Degerleme raporunun teminat amacli iglemlerde kullaniimak Uzere hazirlanmamis olup
Uluslararasi Degerleme Standartlar (IVS) kapsaminda duzenlendigini,

» Degerleme raporunda, degerleme kurulusunun yazili onayi olmaksizin raporun tamamen veya
kismen yayimlanmasinin, raporun veya raporda yer alan degerleme rakamlarinin ya da
degerleme faaliyetinde bulunan personelin adlarinin veya mesleki niteliklerinin referans
verilmesinin yasak oldugunu,

» Bu degerleme raporunun 31.08.2019 tarih 30874 sayilli Resmi Gazete'de yayimlanan

Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluglari Hakkinda
Teblig’in 1. Maddesinin 2. Fikrasi kapsaminda hazirlandidini beyan ederiz.

7.4.Ekler

v' Tasinmaza ait resimler ve diger ekler (Proje, ruhsat, iskan vb.)
v' Takyidat Belgeleri

v' Degerleme uzmanlarinin lisans ornekleri ve tecriibe belgeleri
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