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1.BOLUM RAPOR OZETI

Degerlemeyi Talep Eden Torunlar Gayrimenkul Yatirirm Ortakhdi A.S.

Kurum/Kisi

Raporu Hazirlayan Kurum : Invest Gayrimenkul Dederleme ve Danismanlk A.S.
Dayanak Sozlesme Tarihi : 27 Kasim 2020

Degerlenen Miilkiyet Haklari : Tam Milkiyet

Ekspertiz Tarihi : 31 Aralik 2020

Rapor Tarihi : 07 Ocak 2021

Raporun Tiirii: . Gayrimenkul Degerleme Raporu

Miisteri / Rapor No " 590 - 2020/4565

Pasabahge Mahallesi, Barbaros Caddesi, 195 ada 7 parsel,
200 ada 3 Parsel, 209 ada 3 parsel
Beykoz / ISTANBUL

Degerleme Konusu
Gayrimenkuliin Adresi

Istanbul ili, Beykoz ilcesi, Pasabahce Mahallesi,
Tapu Bilgileri Ozeti : 195 ada, 7 nolu parsel,200 ada 3 parsel ve 209 ada
3 parsel (Bkz. Tapu Kayitlar)

Imar Durumu : (Bkz. Imar Durumu)
Bu rapor, yukarida adresi belirtilen 3 adet parselin ve 195

Raporun Konusu : ada 7 parsel igin alinan yapi ruhsatina gére proje dederinin
tespitine yonelik olarak hazirlanmistir. !

195 ADA, 7 PARSEL UZERINDEKI PROJE ILE 200 ADA 3 PARSEL VE 209 ADA 3
PARSELLERIN BOS ARSA PAZAR DEGERI

KDV HARIC 742.890.000,-TL

KDV DAHIL 876.610.200,-TL

PROJENIN HALIHAZIR DURUMU ITIBARIYLE

TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV HARI() 891.475.000,-TL

TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV DAHIL) 1.051.940.500,-TL

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Sorumlu Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
e-imzaldir. e-imzaldrr.
Muhammed Mustafa YUKSEL Halil Sertac GUNDOGDU
(SPK Lisans Belge No: 401651) (SPK Lisans Belge No: 401865)

rmaye Piyasasi Kurulu’nun Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslar
eblig (I11-62.3) hiikiimleri ile Tiirkiye Degerleme Uzmanlar1 Birligi tarafindan yayinlanan Uluslarasi
Degerl@fic Standartlari (2017) esas alinarak hazirlanmigtir.
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2. BOLUM SIRKET VE MUSTERiYi TANITICI BiLGILER

2.1 SIRKETI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI : INVEST Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.

SIRKETIN ADRESI : izzettin Calislar Caddesi, Giillay Apartmani, No: 61/4
Bahcelievler / ISTANBUL

TELEFON NO : 0212505357677

FAALIYET KONUSU : Bir Ucret veya s6zlesmeye dayali olarak yapilan gayrimenkul
danismanlik ve ekspertiz faaliyetleri

KURULUS TARIHI :04.10.2011

SERMAYESI : 1.000.000,-TL

TICARET SICiL NO 1792227

KURULUSUN YAYINLANDIGI
TICARET SiCiL GAZETESI’'NIN
TARIH VE NO.SU : 10 Ekim 2011 / 7917

Not-1: Sirket, 16 Subat 2012 tarihi itibariyle Basbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu’nun (SPK)
“Gayrimenkul Degerleme Sirketleri Listesi'ne alinmistir.

Not-2 : Sirkete, Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurulu’nun (BDDK) 07.03.2013 tarih ve
6697 no’lu karari ile degerleme hizmeti yetkisi verilmistir.

2.2 MUSTERIYi TANITICI BiLGILER

SIRKETIN UNVANI : Torunlar Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.

SIRKETIN ADRESI : Riizgarlibahce Mahallesi Ozalp Cikmazi No: 4, 34805
Beykoz/istanbul

TELEFON NO : 0(216) 42503 28/ (0216) 425 20 07

KAYITLI SERMAYE TAVANI : 1.000.000.000,-TL

ODENMIiS SERMAYESI : 1.000.000.000,-TL
KURULUS TARIHI : 20.09.1996
FAALIYET KONUSU : Sirket, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Gayrimenkul Yatirim

ortakliklarina iliskin dizenlemeleriyle belir|enmis usul ve
esaslar dahilinde' gayrimenkuller, gayrimenkule dayal
Sermaye  piyasasi  araglari,  gayrimenkul  projeleri,
gayrimenkule dayali haklar, sermaye piyasasi araglari ve
Kurulca belirlenecek diger varlik ve haklardan olusan portfoyi
isletmek amaciyla paylarini ihrag etmek (izere kurulan ve
Sermaye Piyasasi Kanunu'nun 4Binci maddesinde siniri gizilen
faaliyetler cercevesinde olmak kaydi ile Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun Gayrimenkul Yatirim ortakliklarina iliskin Esaslar
Teblig'nde izin verilen diger faaliyetlerde bulunabilen bir
sermaye piyasas! kurumudur.
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3.BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLARI VE UYGUNLUK
BEYANI

3.1 DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, misterinin talebi Gzerine adresi belirtilen Gayrimenkulin buglnki pazar
degerinin tespitine ybnelik olarak hazirlanmistir.
Pazar degeri:

Pazar degeri, bir varlik veya yikimlGligin, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda,
istekli bir satici ve istekli bir alici arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama
altinda kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir islem ile degerleme tarihi itibariyla el
degistirmesinde kullaniimasi gerekli gérilen tahmini tutardir.

Pazar dederinin tanimi asadidaki kavramsal gergeveye uygun olarak uygulanmasi
gerekir:

(a) “Tahmini tutar” ifadesi muvazaasiz bir pazar isleminde varlik igin para cinsinden
ifade edilen fiyat anlamina gelmektedir. Pazar dederi, dederleme tarihi itibariyla, pazarda
pazar dederi tanimina uygun olarak makul sartlarda elde edilebilecek en olasi fiyattir. Bu
fiyat, satic tarafindan makul sartlarda elde edilebilecek en iyi ve alici tarafindan makul
sartlarda elde edilebilecek en avantajl fiyattir. Bu tahmin, ozellikle de satisla iliskili
herhangi bir tarafca saglanmis 06zel bedeller veya imtiyazlar, standart olmayan bir
finansman, sat ve geri kirala sozlesmesi gibi 6zel sartlara veya kosullara dayanarak
arttinlmis veya azaltilmis bir tahmini fiyati veya sadece belirli bir malike veya aliciya yonelik
herhangi bir deder unsurunu kapsamaz.

(b) "El degistirmesinde kullanilacak” ifadesi, bir varligin veya yukimlalagin
dederinin, 6nceden belirlenmis bir tutar veya gercek satis fiyatindan ziyade tahmini bir
deder oldugu duruma atifta bulunur. Bu fiyat dederleme tarihi itibariyle, pazar dederi
tanimindaki tim unsurlarn karsilayan bir islemdeki fiyattir;

(c) “Dederleme tarihi itibariyla” ifadesi dederin belirli bir tarih itibariyla belirlenmesini
ve 0 zamana 6zgl olmasini gerektirir. Pazarlar ve pazar kosullari dedisebileceginden,
tahmini deder baska bir zamanda dogru veya uygun olmayabilir. Degerleme tutari, pazarin
durumunu ve iginde bulundugu kosullari baska bir tarihte degil sadece dederleme tarihi
itibariyla yansitir;

(d) “istekli bir alici arasinda” ifadesi alim niyetiyle harekete gecmis olan, ancak
zorunlu kalmis olmayan bir alici anlamina gelmektedir. Bu alici her fiyattan satin almaya
hevesli veya kararl degdildir. Bu alici, var oldugunun kanitlanmasi veya tahmin edilmesi
mUmkldn olmayan, sanal veya varsayimsal bir pazardan ziyade mevcut pazar gercgeklerine
ve mevcut pazar beklentilerine uygun olarak satin alir. Var oldugu kabul edilen bir alici
pazarin gerektirdiginden daha ylksek bir fiyat 6demeyecektir. Varhigin mevcut sahibi ise

pazangolusturanlar arasinda yer almaktadir.

kstekli bir satic1” ifadesi ise belirli fiyattan satmaya hevesli veya mecbur olmayan,

ya evcut pazar tarafindan makul goérilmeyen bir fiyatta i1srar etmeyen bir satici
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anlamina gelmektedir. Istekli satici, fiyat her ne olursa olsun, varli§i uygun pazarlama
faaliyetleri sonucunda acgik pazarlarda, pazar sartlarinda elde edilebilecek en iyi fiyattan
satmak istemektedir. Varligin asil sahibinin gergekte iginde bulundugu kosullar, yukarida
anilan sartlara dahil degildir, cinki istekli satici varsayimsal bir maliktir.

(f) “Muvazaasiz bir islem” ifadesi, fiyatin pazarin fiyat seviyesini yansitmamasina
veya ylkseltmesine yol acabilecek, 6rnedin ana sirket ve bagl sirket veya ev sahibi ve
kiraci gibi taraflar degil, aralarinda belirli ve 6zel bir iliski bulunmayan taraflar arasinda
yapilan bir islem anlamina gelmektedir. Pazar dederi islemlerinin, her biri bagimsiz olarak
hareket eden iliskisiz taraflar arasinda yapildigi varsayilir.

(g) “uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda” ifadesi, varligin pazara cikartilarak en
uygun sekilde pazarlanmasi halinde pazar degeri tanimina uygun olarak elde edilebilecek
en iyi fiyattan satilmis olmasi anlamina gelmektedir. Satis yénteminin, saticinin erisime
sahip oldugu pazarda en iyi fiyati elde edecedi en uygun yontem oldudu kabul edilir.
Varligin pazara cikartilma siresi sabit bir sire olmayip, varligin tiriine ve pazar kosullarina
gore degisebilir. Burada tek kriter, varhgin yeterli sayida pazar katiimcisinin dikkatini
cekmesi icin yeterli stire taninmasi gerekliligidir. Pazara cikartilma zamani dederleme
tarihinden 6nce gergeklesmelidir,

(h) “Taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde hareket etmeleri” ifadesi, istekli saticinin
ve istekli alicinin degerleme tarihi itibariyla pazarin durumu, varligin yapisi, 6zellikleri, fiili
ve potansiyel kullanimlari hakkinda makul élgllerde bilgilenmis olduklarini varsaymaktadir.
Taraflarin her birinin bu bilgiyi, islemde kendi ilgili konumlari acisindan en avantajli fiyat
elde etmek amaciyla basiretli bir sekilde kullandiklari varsayilir. Basiret, faydasi sonradan
anlasilan bir tecriibenin avantajiyla dedil, dederleme tarihi itibariyla pazar sartlari dikkate
alinarak degerlendirilir. Ornegin fiyatlarin diisti§i bir ortamda 6énceki pazar seviyelerinin
altinda bir fiyattan varliklarini satan bir satici basiretsiz olarak kabul edilmez. Bu gibi
durumlarda, pazarlarda dedisen fiyat kosullari altinda varliklarin el dedistirildigi diger
islemler igin gegerli oldugu gibi, basiretli alicilar veya saticilar o anda mevcut en iyi pazar
bilgileri dogrultusunda hareket edeceklerdir.

(i) “Zorlama altinda kalmaksizin” ifadesi ise taraflardan her birinin zorlanmig
olmaksizin veya baski altinda kalmaksizin bu islemi yapma niyetiyle harekete gegmis
olmasidir.

Bu dederleme calismasinda asagidaki hususlarin gecgerliligi varsayilmaktadir.

- Analiz edilen gayrimenkullerin tirtu ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varlidi

pesinen kabul edilmistir.

- Alici ve satict makul ve mantikli hareket etmektedirler.

- Taraflar gayrimenkuller ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine

azami faydayi sadlayacak sekilde hareket etmektedirler.

¢
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eme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapiimaktadir.
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- Gayrimenkullerin alim / satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa

faiz oranlar Uzerinden gergeklestiriimektedir.

3.2 MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRIiLEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, mdusteri talebine istinaden, gayrimenkuliin/gayrimenkullerin pazar
dederinin tespitine yonelik olarak Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul
Dederleme Kuruluslari Hakkinda Teblig (III-62.3) hikamleri ile Turkiye Dederleme
Uzmanlar Birligi tarafindan yayinlanan Uluslarasi Dederleme Standartlari (2017) esas
alinarak hazirlanan gayrimenkul degerleme raporudur.

Tarafimiza musteri tarafindan getirilen herhangi bir sinirlama bulunmamaktadir.

3.3 UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglarimiz dogrultusunda asadidaki hususlari teyit ederiz:

- Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tim bilgiler gercevesinde dogrudur.

- Raporda belirtilen analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve
kosullarla kisith olup kisisel, tarafsiz ve dnyargisiz profesyonel analiz, fikir ve
sonuglardan olusmaktadir.

- Degerleme konusunu olusturan miulklerle ilgili olarak glincel veya gelecege
doénuk higbir ilgimiz yoktur. Bu isin icindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir
¢cikarimiz veya 6n yargimiz bulunmamaktadir.

- Bu gorevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz lcret, misterinin amaci
lehine sonuclanacak bir yone veya dnceden saptanmis sonuglarin gelistirilmesi
ve bildirilmesine veya bu dederlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine bagh dedildir.

- Dederleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gergeklestirilmistir.

- Raporlama asamasinda gorev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir.

- Bu raporun konusu olan milkler sahsen incelenmistir. Dederleme galismasinda
gorev alanlarin dedgerlemesi yapilan mdlklerin yeri ve tiri konusunda daha
O6nceden deneyimi bulunmaktadir.

- Raporda belirtilen kisiler haricinde hi¢c kimse bu raporun hazirlanmasinda

mesleki bir yardimda bulunmamistir.
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4, BOLUM GAYRIMENKULUN HUKUKI TANIMI VE RESMIi
KURUMLARDA YAPILAN INCELEMELER
4.1 GAYRIMENKULUN MULKIYET DURUMU
4.1.1 TAPU KAYITLARI
SAHIBI Torunlar Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.
iLi : Istanbul
ILCESI Beykoz
MAHALLESI Pasabahce
195 ada 7 parsel: 32-38-39; 200 ada 3 parsel ve 209 ada 3
PAFTA NO parsel: 39
195/7 ve 209/3: Pasabahce Cubuklu Yolu
MEVKII 200 ada 3 parsel: E. Gubuklu Cad. Y. Cubuklu Pasabahge
Yolu ve Fabrika Yolu
ADA | PARSEL | YUZOLCUMU | CILT | SAHIFE | YEVMIYE TAPU
NO NO (m?) NO NO NO TARIHI
195 7 53.865,56 1 7 5415 19.09.2012
200 3 827,00 1 64 5415 19.09.2012
209 3 15.952,32 2 133 5415 19.09.2012
4.2 TAKYIDAT INCELEMESI

Tapu ve Kadastro Genel Miidirli§i TAKBIS sisteminden 29.12.2020 tarihi itibariyle temin
edilen ve bir 6rnedi ekte sunulan tapu kayitlarina gore rapor konusu tasinmazlar lzerinde

asadidaki notlarin bulundugu gortlmustdr.

Rehinler Boluimii (Miustereken):

e Akbank T.A.S. 03.07.2013
375.000.000,-USD bedelle ipotek serhi.
Hak ve Miikellefiyetler Bolimii:

lehine tarih ve 4591 vyevmiye no ile

195 ada 7 parsel

e Beyannamesinde gosterilen 16 m? lik sahada insa edilen deniz feneri kiyi

emniyet genel mudurligu lehine irtifak hakki.

4.2.1 GAYRIMENKULUN UZERINDEKI TAKYIDATLAR HAKKINDA GORUS

Tasinmazlar Uzerinde ipotek ile 195 ada 7 parselde irtifak hakkina yoénelik serh
bulunmaktadir.

hrtifak hakki tasinmazin alim, satim ve kiralanmasina engel teskil etmemektedir.

azlarin satisi s6z konusu oldugunda ise ipotedin terkin edilmesi

ger cektir.
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2020/4565



Bu belge 5070 sayil Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistr.
Belge igeriginin dogrulugunu belgeyi hazirlayan Degerleme Kurulugundan teyit edebilirsiniz.

Takyidat incelemeleri itibariyle tasinmazlarin devrine engel herhangi bir durum

olmadigi kanaatine variimistir.

4.2.2 GAYRIMENKULUN  UZERINDE TAKYIDATLARIN SPK  MEVZUATI
HUKUMLERINCE GYO PORTFOYUNDE BULUNMASINA ILISKIN GORUS

Gayrimenkullerin Gizerinde ipotek harici kisitlayicl takyidat bulunmamaktadir.

Tasinmazlar lzerinde yer alan ipotek ise proje finansmani saglamak amaciyla
kullanilan kredilere istinaden tesis edilmis olup ilgili bankanin bu husustaki yazisi rapor
ekinde sunulmustur.

28 Mayis 2013 tarih ve 28660 sayili Resmi Gazete'de yayinlanan, Gayrimenkul
Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin, (Yatirimlara ve Faaliyetlere Iliskin Esaslar—
7. Bolim) 30. Maddesinde (1) Kat karsiligi ve hasilat paylasimi yapilan projelerde, projenin
gerceklestirilecedi arsalarin sahiplerince ortaklida, bedelsiz veya disik bedel karsilidi
ortaklik lehine Ust hakki tesis edilmesi veya arsanin devredilmesi halinde, projenin teminati
olarak arsa sahibi lehine ortaklik portféylinde bulunan gayrimenkuller lizerine ipotek veya
diger sinirli ayni haklar tesis edilmesi mimkuindir. Ayrica gayrimenkullerin, gayrimenkul
projelerinin ve gayrimenkule dayali haklarin satin alinmasi sirasinda yalnizca bu islemlerin
finansmanina iliskin olarak ya da yatirimlar igin kredi temini amaciyla portféydeki varliklar
Gzerinde ipotek, rehin ve diger sinirli ayni haklar tesis edilebilir. Portfoydeki varliklarin
Uzerinde bu amaclar disinda hicbir suretle tglincl kisiler lehine ipotek, rehin ve diger sinirli
ayni haklar tesis ettirilemez ve baska herhangi bir tasarrufta bulunulamaz. Bu hususa
ortakliklarin esas sézlesmesinde yer verilmesi zorunludur. (2) Bu madde kapsaminda temin
edilecek krediler de bu Tebligin 31 inci maddesi kapsaminda dederlendirilir.” denilmektedir.

Bu sebeple tasinmazin GYO portfdylinde yer almasinda tapu takyidatlarn agisindan

herhangi bir sakinca bulunmamaktadir.

4.3 BELEDIYEDE YAPILAN INCELEMELER

Bogazici Imar Muidurligi'nde yapilan incelemelerde rapora konu parsellerin
22.07.1983 tasdik tarihli, 1/1000 Olgekli Bogazici Ongdriinim Bdlgesi Uygulama Imar
Plani'nin 13.06.2011 tarihli sayisallastiriimis ve glncellestiriimis paftalarinda asagidaki
lejantlarda kaldigi tespit edilmistir.

195 ada 7 parsel:

Sahil Seridinde Turizm Konaklama Alaninda kalmaktadir. Kigik bir kismi mesire
alaninda, kuglk bir kismi yolda, kigik bir kismi da Kiyi Kenar Cizgisi Disinda kalmaktadir.
Yola terk islemi yapilmistir.

Plan notlari: Turizm Tesisi olarak ayrilan alanlarda maksimum KAKS: 0,50 ile
maksignum H:11 m. (en cok (¢ kat) irtifa avan proje tekliflerinde IBB Baskanhgi’nin uygun
b
mesaf 10 m. dir. Bir parselde birden fazla yapi varsa yapilar arasindaki mesafelerin
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tayini ile ilgili olarak Tabiat Varliklarini Koruma Bélge Komisyonu yetkilidir. KAKS parsel
alaninin %?70’i Gzerinden hesaplanir.

200 ada 3 parsel:

Konut alaninda kalmaktadir. Ancak insaat izni bulunmamaktadir. Yasal yapi
bulunmayan alanlarda yesil alan statlisii uygulanir. Yasal yapi varsa tadilat ve gliglendirme
yapllabilir. Diger hususlarda onanh plan hiklimlerine uyulacaktir.

209 ada 3 parsel

Rekreasyon alaninda kalmaktadir. Kamuya acgik alan yapilmasi kosuluyla yapilasma

izni vardir. TAKS: 0,05, Hmax: 4,50 m. olarak uygulama yapilacaktir.

Plan notlari: Bu alanlarda ilgili Tabiat Varliklarini Koruma Bdlge Komisyonu'nun
gorisi alinarak IBB Baskanlii'nca onaylanacak avan projeye gére uygulama yapilacaktir.
Insaat alanlar toplami en cok 250 m2 olan bir adet yapi yapilabilir. Asgari bahce mesafesi
10 m. dir. Gerekli servis ve bakim icin normal kat ylksekligini gecmeyen 1 bodrum kat
yapilabilir. Yapilacak binalarin niteligi Turizm Yatirrm ve Isletmelerinin Niteliklerine Ait
Yonetmelikle belirtilen fonksiyonlardan ginubirlik tesisler, kamping, lokanta ve temali

parklari icerecektir.

4.3.1 SON 3 YIL ICERISINDE iIMAR PLANLARINDA YAPILAN DEGISIKLIKLER

Dederleme konusu tasinmazlarin imar durumunun son (g yil icerisinde dedismedigi
dgrenilmistir. Yani sira Bogazici iImar Midirligi’nden konu ile ilgili resmi yazi talep edilmis

olup yazi henliz tarafimiza ulamamistir. Yazi tarafimiza ulastiginda rapor revize edilecektir.

4.3.2 BELEDIYE iMAR MUDURLUGU ARSiV'NDE GAYRIMENKULA AiT ARSIV
DOSYASI UZERINDE YAPILAN iINCELEMELER

Bogazici Imar Mudurligi Arsivi'nde yapilan incelemelerde rapora konu 200 ada, 3
parsel ve 209 ada 3 parselle ilgili herhangi bir ruhsat ya da iskan belgesine rastlanmamistir.

209 ada 3 parselle ilgili olarak arsa lzerinde bulunan 2 adet yapinin (fabrika yapisi
ve su deposu) 19.10.2018 tarih, 401 sayili olur ile 17.01.1957 tarihinden 6nce yapildigina
karar verilmis, 20.02.2019 tarihinde Bogazici Imar Mudirligi tarafindan réleve projesi
onayi yapilmistir. S6z konusu parsel iliskin sunulan teklif ve set alti otopark ilavesi Bogazigi
Imar Mudirligu tarafindan uygun bulunmus ruhsat onayi igin Kiltiir ve Tabiat Varliklari
Koruma Kurulu’nun karar beklenmektedir.

197 ada 5 parselin imar dosyasinda Istanbul 2 Numarali Tabiat Varliklarini Koruma
Komisyonu’'nun 19.06.2017 tarih ve 02-928 sayili karari ile onaylanan avan proje
dogrultusunda diizenlenen 07.09.2017 tarih ve 52 sayili yapi ruhsati bulunmaktadir. Yapi
ruhsatina gore parsel lizerinde 44.994,50 m? alanl otel insa edilecek olup ortak alanlarla
birli oplam ruhsata esas alan 62.859,56 m? dir. 05.11.2018 tarihinde miteahhit
d

alebiyle isim degisikligi ruhsati alinmistir. Avan Projesinde yer alan Vaziyet Plani
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Uzerinde yapilan incelemede parsel lzerinde 07.09.2017 tarih ve 52 sayili ruhsata konu
edilen toplam 17 adet bina bulunmaktadir. Dederlemede ruhsata esas kullanim alani

dikkate alinmistir.

4.3.3 YAPI DENETIME iLiSKIN BiLGILER

Yapi ruhsatlarindan anlasildigi Gzere Yapi denetim faaliyetleri Ceylanlar Yapi Denetim
Ltd. Sti. Tarafindan yurdatialecektir.

Adres: Fatih Mah., Dogan Arasli Bulvari, No:123, 61-62 Esenyurt/Istanbul

Telefon: 0212 699 40 06

4.3.4 ENERJI VERIMLILIK SERTIFiKASI HAKKINDA BILGI

Proje henlz baslangic asmasinda oldugundan enerji verimlilik sertifikasi

bulunmamaktadir.

4.3.5 RUHSAT ALINMIS YAPILARDA iIMAR KANUNU'NUN 21. MADDESI
KAPSAMINDA YENIDEN RUHSAT ALINMASINI GEREKTIRIR DEGISIiKLIKLER
OLUP OLMADIGI HAKKINDA BiLGi

Dederleme konusu parseller bos durumdadir.

4.3.6 MEVZUAT UYARINCA ALINMASI GEREKEN iZIN VE BELGELERIN TAM VE
EKSIKSiZ OLARAK MEVCUT OLUP OLMADIGI HAKKINDA GORUS

Tasinmazlar bos arsa niteligindedir.

4.4 GAYRIMENKULUN SON UC YILLIK DONEMDE MULKIYET VE
HUKUKI DURUMUNDAKI DEGIiSIKLIKLER

Dederlemesi yapilan gayrimenkul ile ilgili varsa son (g yillik dénemde gerceklesen
alim satim islemlerine ve gayrimenkultin hukuki durumunda meydana gelen degisikliklere
(imar planinda meydana gelen degisiklikler, kamulastirma islemleri vb.) iliskin bilgi asagida

belirtilmistir.

4.4.1 TAPU SiCiL MUDURLUGU VE KADASTRO MUDURLUGU INCELEMESI

Son g yil igerisinde herhangi bir alim satim islemi gergeklesmemistir.

4.4.2 HUKUKi DURUM iNCELEMESI

Gayrimenkuller igin hukuki olarak herhangi bir kisithhk s6z konusu degildir.

4.5 4YAPILMIS SOZLESMELERE ILISKIN BILGILER

ngi bir bilgi bulunmamaktadir.
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5.BOLUM GAYRIMENKULUN CEVRESEL VE FiZiKi BILGILERI

5.1 GAYRIMENKULUN BULUNDUGU BOLGENIN ANALIZi

Dederlemeye konu tasinmazlar, Istanbul ili, Beykoz Ilcesi, Pasabahce Mahallesi,
Barbaros Caddesi lizerinde konumlu olan 195 ada 7 parsel, 200 ada 3 parsel ve 209 ada 3
nolu toplam 3 adet parseldir.

Eski Tekel Fabrikasi arazileri olarak bilinmekte olan tasinmazlarin yakin gevresinde,
bitisik ve ayrik nizamda insa edilmis mesken olarak kullanilan 3 - 4 katl binalar, Pasabahge
Iskelesi, IBB Sosyal Tesisleri, Beykoz Devlet Hastanesi ve Eski Pasabahce Cam Fabrikasi
bulunmaktadir.

Eski bir yerlesim alani olan bdlge, tarihi dokusu, cevresinin dodal guzelligi, bogaz
manzarasl, tamamlanmis altyapisi ve TEM Otoyolu’na olan yakinlidi ile dikkat cekmektedir.

Tasinmazlar Beykoz Devlet Hastanesi'ne 600 m., Beykoz Belediyesi'ne 1,7 km., Tem

Otoyolu’na ise yaklasik 4 km. mesafededirler.

..........

5.2 GAYRIMENKUL KULLANIMI iLE ILGiLi ACIKLAMALAR

e Rapora konu parsellerin ylzolgimleri asagidaki tabloda sunulmustur.

ADA NO PARSEL NO YUZOLGCUMU (m?)
195 7 53.865,56
200 3 827,00
209 3 15.952,32

o ora konu parsellerden 195 ada 7 parsel sahil yolunun kuzeyinde, kiyi seridinde
( z cepheli) yer almaktadir.
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200 ada 3 nolu ve 209 ada 3 nolu parseller ise Sahil Yolu'nun gilineyinde yer

almaktadir.

195 ada 7 parsel:

Bigimsiz bir geometrik sekildedir.

Kiylr Hattindan itibaren glineye dodgru diz bir topografik yapiya sahip olup yol
seviyesine dogru artan egimdedir.

Sinirlari yol cephesinde beton duvar ile (iskele tarafinda slrglli demir kapi
bulunmaktadir) Sahil cephesinde ise demir c¢ergeveli panellerle kismen
gevrelenmistir.

Arsa zemini yer yer ham toprak, micir ve dogal bitki 6rtiist seklindedir. Yer yer parsel
Uzerindeki eski yapilara ait kalintilar bulunmaktadir.

Arsa girisinin bulundugu iskele cephesinde yikilmis olan eski fabrika binasinin ekleri
olan metruk yapilar bulunmaktadir. Bu yapilar ekonomik 6émrini doldurdugundan
dederlemede dikkate alinmamistir.

Parselin kuzeybati noktasinda bir adet deniz feneri bulunmaktadir.

Parselin Cadde cephesi yaklasik 370 m. dir.

Derinligi en kisa yerinde yaklasik 110 m., en uzun yerinde is yaklasik 200 m. dir.
195 ada 7 parselin imar dosyasinda Istanbul 2 Numarali Tabiat Varliklarini Koruma
Komisyonu’nun 19.06.2017 tarih ve 02-928 sayili karar ile onaylanan avan proje
dogrultusunda diizenlenen 07.09.2017 tarih ve 52 sayili yapi ruhsati bulunmaktadir.
Yap! ruhsatina g6re parsel Gzerinde 44.994,5 m? alanh otel insa edilecek olup ortak
alanlarla birlikte toplam ruhsata esas alan 62.859,56 m? dir.

Ekspertiz tarihinde yapilan incelemede hafriyat calismalarinin kismen yapildigi ancak
halihazirda pandemi sebebiyle islerin durdugu goralmustur.

Ruhsatta yer alan insai bilgiler ve yapi 6zellikleri asadida siralanmistir.

195 ADA 7 PARSEL OTEL PROJESI
KULLANIM BAGIMSIZ BOLUM
FONKSIYONU SAYISI YUzOLCUMU (M2)
Otel 1 44.994,56
Ortak alan - 17.685,00
Toplam 1 62.859,56
Yol Kotu Alti Kat Sayisi 4
Yol Kotu Ustii Kat Sayisi 3
Toplam Kat Sayisi 7
Yapinin Toplam Yiksekligi 24,5 m.
Yapi Sinifi - Grubu 5C
Taslyici Sistemi Cerceveli+Perdeli Sistem
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e Avan Projesinde yer alan Vaziyet Plani lzerinde yapilan incelemede parsel lizerinde
07.09.2017 tarih ve 52 sayili ruhsata konu edilen toplam 17 adet bina bulunmaktadir.
Dederlemede ruhsata esas kullanim alani dikkate alinmistir.

e Yine vaziyet planina ve kat planlarina gére bloklarin 10 adedi (7A-7B-7C-7D-7F-7G-
71-71-7K-7L) konut seklinde dizenlenmis, geri kalani ise (701 ila 707) otel
kullanimidir. Konut olarak tasarlanan bloklardan 6 adedi Bogaz'a cephelidir.

e GYO yetkilileri parselde irtifak kurulacagini ve konut olarak tasarlanan bloklardan
Bogaz'a cepheli 5 adedinin bir bitln halinde yali olarak, diger 5 blokun ise kat bazinda
residence daireler seklinde pazarlanacagini belirtmistir. Vaziyet plani ve eklerine gore
parsel biinyesinde projelendirilen bloklarin kullanim alanlari ve fonksiyonlari asagida

tablo halinde sunulmustur.

Blok Adi Blok Tipi Yapi ingaat Alani (m?)
7-A Yali Residence 2.010,95
7-B Yal 1.522,04
7-C Yal 1.495,55
7-D Yal 1.522,04
7-E Yal 1.495,55
7-F Yal 1.282,03
7-1 Yali Residence 2.433,01
7-) Yali Residence 2.255,28
7-K Yali Residence 2.255,28
7-L Yali Residence 2.433,01
7-0 Otel 44.154,82

Toplam 62.859,56

e Parselde iskele ve rihtim olarak kullaniimak Gzere 3.935,00 m? alanli deniz dolgu
alaninin 49 yillik kullanim hakki Torunlar GYO A.S. ye verilmis olup Milli Emlak

Maduarltaga ile yapilmis 27.08.2008 tarihli kullanim izni s6zlesmesi ekte sunulmustur.

T

Ml et "\--
TR

195 ada 7 parsel vaziyet plani (Avan Proje)
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200 ada 3 parsel:

Barbaros Caddesi ile Yuvalsti Sokagin kesistigi kosede yer almaktadir.

Kabaca yamuk seklindedir.

Egimli bir topografik yapidadir.

Sinirlarini belirleyen herhangi bir unsur bulunmamaktadir.

Parsel Gzerinde bir isletme bulundugundan disaridan goézlenmis olup eski bir yapiya
ait bazi kalintilar bulundugu tespit edilmistir.

Bogazici Imar Mudirligiu’nde yapilan incelemede parselin lizerinde yer alan yapilarla
ilgili olarak herhangi bir ruhsat, iskan ya da resmi belgeye rastlanmamis olup bu

yapllar dederlemede dikkate alinmamistir.

209 ada 3 parsel:

Barbaros Caddesi’‘ne cephelidir.

Geometrik sekil olarak bicimsiz bir formdadir.

Hafif egimli ve hafif engebeli bir topografik yapiya sahiptir.

Parsel Gzerinde mevcutta kullanilmayan metruk yapi bulunmakta olup geriye kalan
kisimlar yetiskin agaclar ve dogal bitki 6rtlisi ile kaphdir.

Parselde insa edilen istinat duvari igin 19 Kasim 2016 tarihli bahge duvari izin belgesi
alinmis olup duvar insaati tamamlanmistir.

Sinirlari tag duvar ve fens ile gevrilidir.

Bogazici Imar Mudirligiu’nde yapilan incelemede parselin lizerinde yer alan yapilaria
ilgili olarak herhangi bir ruhsat ya da iskan belgesine rastlanmamistir.

209 ada 3 parselle ilgili olarak arsa Uzerinde bulunan 2 adet yapinin (fabrika yapisi ve
su deposu) 19.10.2018 tarih, 401 sayili olurile 17.01.1957 tarihinden énce yapildigina
karar verilmis, 20.02.2019 tarihinde Bodazici Imar Mudirligu tarafindan réleve
projesi onayi yapilmistir. S6z konusu parsel iliskin sunulan teklif ve set alti otopark
ilavesi Bogazici Imar Midirligu tarafindan uygun bulunmus ruhsat onayi igin Kiltir

ve Tabiat Varliklari Koruma Kurulu’'nun karar beklenmektedir.

5.3 DEGERLEME iISLEMINI OLUMSUZ YONDE ETKILEYEN VEYA

SINIRLAYAN FAKTORLER

Dederleme islemini olumsuz yonde etkileyen veya sinirlayan herhangi bir faktor

bulunmamaktadir.
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5.4 EN VERIMLI VE EN IYi KULLANIM ANALIZI

Uluslararasi Dedgerleme Standartlari (2017) 140-1. Maddesine goére “en verimli ve en
iyi kullanim, katilimcinin bakis acisindan, bir varliktan en yiksek dederin elde edilecegi
kullanimdir.”seklindedir.

Ayrica Uluslararasi Dederleme Standartlari (2017) 140-5. Maddesi'nde ise “En verimli
ve en iyi kullanim belirlenirken:

(a) Bir kullanimin fiziksel olarak mimkin olup olmadigini dederlendirmek igin,
katilimcilar tarafindan makul olarak goérilen noktalar,

(b) Yasal olarak izin verilen sartlari yansitmak igin, varligin kullanimiyla ilgili sehir
planlamalari/imar durumu gibi tim kisitlamalar ve bu kisitlamalarin dedisme olasihgi,

(c) Kullanimin finansal karhlik sarti bakimindan, fiziksel olarak mimk{n olan ve yasal
olarak izin verilen alternatif bir kullanimin, tipik bir katihmciya, varligin alternatif kullanima
donltstirme maliyetleri hesaba katildiktan sonra, mevcut kullanimindan elde edecegi
getirinin Gzerinde yeterli bir getiri Uretip Uretmeyecedi dikkate alinir.” denilmektedir.

Bu tanim ve detaylardan hareketle parsellerin konumu, ulasim kabiliyeti, mevcut imar
durumu, bulundudu bdlgenin gelisim potansiyeli, Bogaz kenarinda olmasi (195 ada 7
parsel), manzaralarinin bulunmasi ve ylizoélcimi blylikligu dikkate alindiginda 195 ada 7
parsel (zerinde mevcut yapi ruhsatinda oldugu gibi “Otel” projesi gelistirilmesinin, diger
parsellerin ise bu fonksiyonla baglantili sekilde kullaniimasinin en uygun strateji oldugu

disinudlmektedir.
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6.BOLUM GENEL VERILER, BOLGE VERILERI VE PAZAR BILGILERINE
ILISKIN ANALIZLER

6.1 MEVCUT EKONOMIK KOSULLARIN VE GAYRIMENKUL
PIYASASININ ANALIZI, MEVCUT TRENDLER VE DAYANAK VERILER

Ulkemizde 6zellikle 2001 yilinda yasanan ekonomik krizle baslayan dénem, yasanan
diger krizlere paralel olarak tim sektorlerde oldugu gibi gayrimenkul piyasasinda da 6nemli
Olglide bir daralmayla sonuglanmistir. 2001-2003 doneminde gayrimenkul fiyatlarinda
eskiye oranla ciddi diistsler yasanmis, alim satim islemleri yok denecek kadar azalmistir.

Sonraki yillarda kaydedilen olumlu gelismelerle, gayrimenkul sektéri canlanmaya
baslamis; gayrimenkul ve insaat sektériinde biylime kaydedilmistir. Ayrica 2004-2005
yillarinda olusan arz ve talep dengesindeki tutarsizlik, yiksek talep ve kisith arz, fiyatlar
hizla yukan cekmistir. Bu dengesiz biylime ve artislarin sonucunda 2006 yilinin sonuna
dogru gayrimenkul piyasasi sikintili bir slirece girmistir. 2007 yilinda Tirkiye icin ic
siyasetin adir bastii ve secim ortaminin ekonomiyi ve gayrimenkul sektorini
durgunlastirdigi gozlenmistir. 2008 yili ilk yarisinda i¢ siyasette yasanan sikintilar, diinya
piyasasindaki daralma, Amerikan Mortgage piyasasindaki olumsuz gelismeler devam
etmistir. 2008 yilinda ise dinya ekonomi piyasalari ¢ok ciddi calkantilar gecirmistir.
Yikilmaz diye dastnilen birgok finansal kurum devrilmis ve global dengeler degismistir.

Daha 6nce Tirkiye'ye oldukga talepkar davranan birgok yabanci gayrimenkul yatirim
fonu ve yatirm kurulusu su anda faaliyetlerini bekletme asamasinda tutmaktadir. Global
krizin etkilerinin devam ettigi donemde reel sektor ve llkemiz olumsuz etkilenmistir.

Ote yandan 2009 yili gayrimenkul agisindan diinyada ve Tirkiye'de parlak bir yil
olmamistir. Iiginde bulundugumuz yillar gayrimenkul projeleri agisindan finansmanda secici
olunan vyillardir. Finans kurumlari son dénemde gayrimenkul finansmani agisindan
kaynaklarini kullandirmak icin arastirmalara baslamislardir.

2010 ila 2014 yillan igerisinde ise siyasi ve ekonomik verilerin insaat sektoéri lehine
gelismesiyle birlikte gayrimenkul yatinmlarinda daha c¢ok nakit parasi olan vyerli
yatirimcilarin gayrimenkul portfoyl edinmeye calistigi bir dénem yasanmis, ayrica 2012 ile
2015 yillari arasinda ise faizlerin disik seviyelerde (2013 yili Mayis ayinda Cumbhuriyet
tarihinin en dlsik seviyesi olan %5 oranina kadar dismustir) olmasi orta sinifin konut
ihtiyacini karsilamaya yoéenldigi ve gayrimenkul fiyatlarinin strekli arttigi bir dénem
olmustur.

2014 yihindan sonra faiz oranlarindaki artisla birlikte gayrimenkule olan ilgide
azalmalar baslamis, 2016 yilindaki darbe girisimi, dlinya piyasalarindaki daralma ve diger
jeopolitik gelismeler 1siginda Tirkiye ekonomisinde de duradanlik baglamis, ancak ulkedeki

gayrimenkullin getirisinin ve faizlerin halen makul diizeyde olmasi en etken faktér olmak

Uze 6 ve 2017 yillarindaki satilan konut sayisi bir énceki yila gére daha yuksek sayida
g istir.
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Yiksek satis oranlarina ragmen olusan ylksek konut stodu ile birlikte 2018 vyih
basinda gercgeklesen doviz haraketliligi Turkiye ekonomisi ve gayrimenkul sektériinde
daralmaya yol agmis ve fazilerin de artmasi ile birlikte 2018 beklentilerin ¢ok altinda
baslamis ve yatayda seyretmistir.

2019 yil ve 2020 yilinin ilk geyredi de 2018 yili boyunca sliren daralmanin devam
ettigi bir donem olarak gegmistir. 2020 yilinin 2 ve 3. ceyrekleri ise 6zellikle Haziran ve
Temmuz aylarindaki kredi kampanyalariyla gayrimenkul fiyatlarinin daha yiksek bedellerle
talep gordiigu ve hatta piyasada olusan ylksek taleple gayrimenkullerin fiyatlarinda artis
yasandigi bir donem olmustur.

Gegmis donem bize gayrimenkul sektériinde her ddnemde ihtiyaca ydnelik
gayrimenkullerin “erisilebilir fiyath” oldugu siirece satilabilmekte mesajini vermektedir.
Kisa bir projeksiyonda dis ya da dogal etkenlerin (Ortadogu’da yasanilan bolgesel savas,
global para politikalari, COVID19 Pandemisi vs.) mevcut piyasa sartlarina etkisinin
minimum dizeyde olacagi kabulliyle gayrimenkul piyasasinda toparlanmanin baslayacadi
disindlebilir. Ancak 2018 ve 2019 yillarinda gayrimenkul fiyatlarinda yasanan dususlerle
birlikte piyasada minimum seviyeye kadar gerileyen gayrimenkul fiyatlarinin her ne kadar
2020 Haziran ve Temmuz aylarindaki kampanyalarla piyasa normallerine ulastigi
gorilmuisse de 2020 yilinin kalan déneminde stabil kalacagi ve daha cok nakit parasi olan
yerli ve yabanci yatirimcilarin gayrimenkul portfoyld edinmeye calisacadi bir dénem olacadi

ongorilmektedir.

6.2 TURKIYE GAYRIMENKUL PiYASASI FIRSAT VE TEHDITLER

Tehditler:
e FED'in parasal genisleme politikasini yavaglatarak faiz artinm sirecine girmesi,
bunun sonucu olarak da Tirkiye piyasasi lizerinde baski yaratmasi,
e Turkiye'nin mevcut durumu itibariyle jeopolitik risklere agik olmasi sebebiyle
mevcut ve gelecekteki yatirrmlari yavaslamasi ve talebin azalmasi,
e Son donemde doéviz kurundaki artisin faizler Gzerindeki baskiyi artiyor olmasi.
Firsatlar:
e Turkiye'deki gayrimenkul piyasasinin uluslararasi standartlarda gelen taleplere
cevap verecek dlizeyde olmasi,
e Son dénemde gayrimenkule olan yabanci ilgisinin artiyor olmasi,
o Ozellikle kentsel dénisimiin hizlanmasiyla daha modern yapilarin insa edilmesi,
e Konut aliminda devlet destedi gibi tesvik amaciyla alinan énlemler,

e Geng bir nifus yapisina sahip olmanin getirdigi dogal talebin devam etmesi.
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6.3 BOLGE ANALIZI

6.3.1 ISTANBUL iLi
istanbul, 42° K, 29° D

- ;‘ koordinatlarinda yer alr. Istanbul
' Bogazi boyunca ve Halic¢'i cevreleyecek

. sekilde Turkiye'nin  kuzeybatisinda
kurulmustur. Istanbul, batida Avrupa
yakasi ve doguda Asya yakasl olmak

Uzere iki kita Uzerinde kurulu tek

A ' metropolddr.

Istanbul'un yazlar sicak ve nemli; kislari soduk, yadish ve bazen karlidir. Yillik
yagmur distusti 870mm’dir. Nem ylzinden, hava sicak oldugundan daha sicak; soguk
oldugundan daha soguk hissedilebilir. Kis aylarindaki ortalama sicaklik 7°C ile 9°C
civarindadir. Kis aylarinda bir iki hafta kar yagdabilir. Haziran'dan Eylil'e kadar otalama
sicaklik 28°C'dir.

Dinyanin en eski sehirlerinden olan istanbul, 330 - 395 yillari arasinda Roma
Imparatoriugu, 395 - 1204 ile 1261 - 1453 yillan arasinda Bizans imparatorlugu, 1204 -
1261 arasinda Latin imparatorlugu ve son olarak 1453 - 1922 yillari arasinda Osmanli
Imparatorlugu'na baskentlik yapmistir.

Istanbul'un kuzey ve giineyi denizlerle cevrilidir. Kuzeyinde Karadeniz, glineyinde
Marmara Denizi vardir. Batisinda Tekirdag'in Cerkezkdy, Corlu, Marmara Eredlisi ve Saray
ilceleri, dogusunda Kocaeli'nin Gebze, Koérfez ve Kandira ilgeleri bulunur. Bogazici'ndeki
Fatih Sultan Mehmet, Bodazici ve Yavuz Sultan Selim Kopruleri sehrin iki yakasini birbirine
baglar. Istanbul, idari olarak 39 ilceden olusmaktadir. Bu ilcelerin 25'i Avrupa Yakasi'nda,
14'U ise Anadolu Yakasi'ndadir. istanbul'un ilceleri (ic ana bdlgeye ayrilmaktadir.

Yaklasik 15 milyonluk niifusuyla diinyanin en kalabalik sehirlerinden olan Istanbul'un
nifusu son 25 yilda 4 katina cikmistir. Istanbul'da yasayanlarin yaklasik %65'i Avrupa
yakasinda; %?35'si de Anadolu yakasinda yasar. Issizlik sebebi ile bircok insan Istanbul'a
g6¢ etmis, genelde sehir etrafinda gecekondu mahalleleri olusturmustur.

Istanbul kent 6lcedinde son yirmi yilda hizh bir dénisiim yasamistir. Kent merkezinde
yasayan (st gelir gurubu mensuplari, Avrupa ve Amerika‘daki dénlisime benzer sekilde

kent ¢eperinde bulunan dogayla ig ice dusik yogunluklu konut alanlarina tasinmisglardir.

6.3.2 BEYKOZ iLCESI

Beykoz, Catalca-Kocaeli bélimuinin Kocaeli Yarimadasi batisinda yer almakta olup;
batidan Istanbul Bogazi, dogudan Sile Iicesi, kuzeyden Karadeniz ve gilineyden de
Cekmekdy, Uskidar ve Umraniye ilceleri ile cevrelenmistir. Cumhuriyetin ilk yillarindan

iti ilan sanayi agirlikli calismalarin etkisiyle fabrikalarin cogalmasi sonucu genelde
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isci kesimin tercih ettigi yerlesim yeri olan Beykoz, son yillarda Ust gelir seviyesi kesimden
de talep gérmektedir.

Beykoz’un tarihi gelisimi MO 700°li yillara dayandiriimaktadir. Bu tarihte bdlgeye
deniz yolu ile gelen Traklarin Bebrik adi ile kurduklar devletin bulundugu koéyin kisa
zamanda gelismesi ile Kral Amikos bu kdye kendi adini vermistir. Bélge Traklar'dan sonra
pek cok kiultlire ev sahipligi yapmis ve arkasindan Persler ve Abbasilerin yerlesim yeri
olmustur. Beykoz Istanbul’'un fethinden cok &6nce 1402 yillarinda Yildirm Beyazit
tarafindan Osmanli imparatorlugu topraklarina katilmistir. Beykoz, zengin ormanlik alanlari
ile 0 ddnemde padisahlar tarafindan av sahasi olarak kullanilmistir. Ilgenin glinimiize gelen
birgok tarihi eseri mevcuttur. 45 mahalleden olusmakta olan ilgede blylksehir yasasi ile
koyden mahalleye donuistirilen yerlesimlerin nifuslan distktlir. Adrese Dayali Nifus
Kayit Sistemi 2009 yili rakamlarina gére Beykoz ilgesinin toplam nifusu 244,137'dir. Bu
nifusun ylizde 10'u kdylerde yasar, yillik nifus artis hizi binde 3'tdr.

Beykoz'da gbézle gorilidr bir plansiz yapilasma ve konut sikintisi yasanmakta olup,
nifusun 1/4’e yakini tapusuz gecekondu tipi evlerde oturmaktadir. Imar durumu yakin
zamana kadar imar mevzuatinin tatbikatindaki gecikmeler ylzinden son derece
diizensizdir. Ilge nifusunun biyik bdélimiini Beykoz’a bdlge disindan ic gocle gelen
vatandaslar olusturmustur. Yasanan asiri ic goc¢ sonucunda bircok yerde dodal bitki
ortisinin yok edilmesi ile yerlesim alanlari meydana gelmistir. Yer sekillerinin engebeli
olmasi da plansiz yapilasmaya yol agmistir. Arazi miulkiyeti genellikle orman ve hazineye
ait olup, sahis milkiyetindeki arazilerin sinirli olmasi ve bliylk parseller icermesi ylziinden
isgallerle konut alani haline donUstirilmuastir. Eski yerlesim alani olarak Merkez, Yalikdy,
Pasabahce, Anadolu Hisari, Kanlica’nin bir kismi miustakil ve eski tip konut tarzini

koruyabilen mahalleler arasindadir.

6.4 GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKi EDEN OZET FAKTORLER

Olumlu etkenler:
e Ulasim imkanlarinin kolayhgi
e Ayricalikh konumlari
e Ana arterlere yakinlgi
e Manzaralarinin bulunmasi
e Yapi ruhsatinin bulunmasi (195 ada 7 parsel)
e Mevcut imar durumu, (195 ada 7 parsel ve 209 ada 3 parsel)
e YUzOlgimu blyUkliga, (195 ada 7 parsel ve 209 ada 3 parsel)
e Parselin kullanimina tahsis edilen 3.935 m2 alanl dolgu alaninin bulunmasi. (195
ada 7 parsel)

Tasinmazlarin bulundugu bdlgenin dogal gizelligi

ogaz hattinda nadir bulunan bir ylzélcimU biyikliginde olmasi (195 ada 7
parsel)
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e 195 ada 7 parselin Ticaret + Turizm imarh olmasi, ylzolgima blyUkligu ve
mustakil parsel olmasindan kaynakl prestiji
Olumsuz etkenler:
e 200 ada 3 parselin konut alani lejantinda olmasina ragmen dosyasinda yapilan
incelemede herhangi bir ruhsat ya da iskan belgesine rastlanmamis oldugundan
yesil alan statlsinde olmasi (cins tashihi yapilmis oldugundan eski yapiya ait

yapilacak ayrintili incelemeler sonucu bu konu netlesecektir

6.5 EMSALLER VE PIYASA ARASTIRMASI

Piyasa arastirmasi yapilirken Tlrkiye Degerleme Uzmanlar Birligi'nin yayinladigi
Uluslararasi Dederleme Standartlari hiikiimleri esas alinmak suretiyle konu taginmazla ayni
veya karsilastirilabilir (benzer) varliklar segilmistir.

Rapor konusu gayrimenkule emsal teskil edebilecek ayni bélgede yer alan ve benzer
nitelikteki gayrimenkullerin verileri asagida siralanmistir.

ARSA EMSALLERI]

1. Tasinmazlar ile ayni bélgede ve benzer imar durumuna sahip, Barbaros Caddesi
Uzerinde yer alan, 861 m2 yuzdélgimli parsel 7.320.000,-TL (8.502,-TL/m?2) bedelle
satiliktir. (Sahibinden / 0 850 622 94 22)

2. Tasinmazlar ile ayni bdlgede ve Ticari+Konut imar durumuna sahip, Karagéz Sirti
Caddesi’ ne cepheli durumda, 632 m2 yuzdlcimlu parsel 4.740.000,-TL (7.500,-
TL/m2) bedelle satiliktir. (Sahibinden / 0 532 623 66 13)

3. Tasinmazlar ile ayni bolgede, tasinmazlara gore i¢ kesimde yer alan Konut Alani ve
3 kat imarli, kot farki ile 5 kat insaatin yapilabilecedi beyan edilen, 1.000 m?2
yuzoélgimlla parsel 4.750.000,-TL (4.750,-TL/m?2) bedelle satiliktir. (Sahibinden / 0
532 632 75 93)

4. Tasinmazlar ile ayni bélgede, tasinmazlara gore ic kesimde yer alan Konut Alani ve
3 kat imarli, 750 m2 ylzélcimli parsel 3.500.000,-TL (4.667,-TL/m?2) bedelle
satiliktir. (Sahibinden / 0 532 177 51 43)

KONUT EMSALLERI

5. Tasinmazlar ile ayni bolgede yer alan, bogaz manzarali, parsel etrafi tas duvar ile
cevrili, peyzaji yapilmis, 1.000 m2 arsa igerisinde mustakil olarak insa edilmis 3 katl
ve 1.000 m2 kullanim alanl oldugu beyan edilen, briit 600 m2 oldugu tahmin edilen
5+1 planlamal villa 22.000.000,-TL (36.667,-TL/m?2) bedelle satiliktir. (Emlak Ofisi
/ 0 536 699 89 20)

6. Tasinmazlar ile ayni bélgede yer alan, bogaz manzarali, parsel etrafi tas duvar ile
cevrili, peyzaji yapilmis, 300 m2 arsa igerisinde mustakil olarak insa edilmis 3 katli

500 m2 kullanim alanh oldugu beyan edilen 6+2 planlamali villa 21.000.000,-TL

00,-TL/m?2) bedelle satihktir. (Emlak Ofisi / 0 536 699 89 20)
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Tasinmazlar ile ayni bolgede yer alan, bogaz manzarali, parsel etrafi cevrili, peyzaji
yapilmis, 600 m2 arsa icerisinde mustakil olarak insa edilmis 3 katl ve 556 m?2
kullanim alanli oldugu beyan edilen 5 banyo ve 10 (zeri odadan olusan villa
10.900.000,-TL (19.604,-TL/m2)bedelle satiliktir. (Emlak Ofisi / 0 505 600 75 70)
Tasinmazlar ile ayni bélgede yer alan, bogaz manzarali, ana arter (zerinde cepheli
parsel etrafi cevrili, peyzaji yapilmis, 488 m2 arsa igerisinde mustakil olarak insa
edilmis 3 kath ve 350 m2 kullanim alanli oldugu beyan edilen 4+2 planlamali, ana
arter Uzerinde konumlu olmasi sebebiyle is yeri kullanimina uygun oldudgu ifade
edilen villa 7.850.000,-TL (22.429,-TL/m?2) bedelle satiliktir. (Emlak Ofisi / 0 542
686 79 00)

YALI EMSALLERI

9.

10.

11.

12.

Tasinmazlar ile ayni boélgede yer alan, 2. Sinif tarihi eser tescilli oldugu, 328 m2 arsa
icerisinde, asansorli ve kapali garajinin bulundudu, 5 kath ve 576 m2 kullanim alanli
oldugu beyan edilen yol yalisi 34.750.000,-TL (60.330,-TL/m?2) bedelle satiliktir.
(Sahibinden / 0 532 273 04 25)

Tasinmazlara yakin bdlgede, Cubuklu sahilde yer alan, icinin tamamen restore
edilmesi gereken, 896 m?2 arsa icerisinde, 3 katli ve 480 m2 kullanim alanl oldugu
beyan edilen yol yalsi 16.500.000,-TL (34.375,-TL/m?2) bedelle satiiktir. (Emlak
Ofisi / 0 537 970 92 16)

Tasinmazlar ile ayni bélgede yer alan, iginin tamamen restore edilmesi gereken, 580
m?2 arsa icerisinde, 3 katli ve 550 m2 kullanim alanli oldugu beyan edilen yol yalisi
38.000.000,-TL (69.090,-TL/m?2) bedelle satiliktir. (Sahibinden / 0 532 273 04 25)

Tasinmazlara yakin bdlgede, Kanlica sahilde yer alan, 3 kath ve 850 m2 kullanim
alanlh oldugu beyan edilen yali 125.000.000,-TL (147.059,-TL/m?2) bedelle satiliktir.
(Emlak Ofisi / 0 533 696 49 61)

BOGAZ HATTI OTEL KONAKLAMA BEDELLER]

Otel Adi A?j::i ::;’II:I Gecelik Fiyati
CIRAGAN PALACE KEMPINSKi (BESIKTAS) 313 5 2.000 TL - 35.000 TL
FOUR SEASONS BOSPHORUS (BESIKTAS) 170 5 2.000 TL - 38.000 TL
SUMAHAN ON THE WATER (CENGELKQY) 13 Butik 2.000 TL-2.500 TL
AJIA HOTEL (BEYKOZ-KANLICA) 16 Butik 1.200 TL-2.500 TL
GRAND TARABYA (SARIYER) 248 5 1.000 TL - 8.500 TL
DOUBLE TREE BY HILTON MODA (KADIKOY) 245 5 650 TL - 10.000 TL
Ortalama 1.475TL-16.000 TL
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7.BOLUM GAYRIMENKULUN DEGERLEME SURECI

7.1 GAYRIMENKULUN DEGERLEMESINDE KULLANILAN YONTEMLER
VE NEDENLERI

Gayrimenkullerin pazar dederinin tahmininde; Pazar yaklasimi, Gelir yaklasimi ve
Maliyet yaklasimi kullanihr.

Bu yoOntemlerin uygulanabilirligi, tahmin edilen dederin tipine ve verilerin
kullanilabilirligine gore degismektedir. Pazar dederi tahminleri icin secilen her tir yaklasim
pazar verileriyle desteklenmektedir.

Pazar yaklasimi varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastirilabilir
(benzer) varliklarla karsilastiriimasi suretiyle gosterge niteligindeki degerin belirlendigi
yaklasimi ifade eder.

Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki dederin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir
cari dedere donulstirilmesi ile belirlenmesini sadlar. Gelir yaklasiminda varligin dederi,
varlk tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akislarinin veya maliyet tasarruflarinin buginki
dederine dayanilarak tespit edilir.

Gelir yaklasiminin gok sayida uygulama yolunun bulunmasina karsin, gelir yaklagimi
kapsamindaki yontemler fiilen gelecekteki nakit tutarlarin buglinkli degere indirgenmesine
dayanmaktadir. Bunlar Indirgenmis Nakit Akislari (INA) yénteminin varyasyonlari olup,
asadida yer verilen kavramlar tim gelir yaklasimi yontemleri igin kismen veya tamamen
gecerlidir.

Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi
etkenler s6z konusu olmadikga, belli bir varlik icin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla
edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varligi elde etme maliyetinden daha
fazla 6deme yapmayacadl ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla goésterge niteligindeki
dederin belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varligin cari ikame maliyetinin veya
yeniden (retim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve didger bicimlerde
gerceklesen tim yipranma paylarinin dislilmesi suretiyle gosterge niteligindeki deger
belirlenmektedir.

Bu galismamizda; rapora konu tasinmazin pazar degerinin tespitinde pazar yaklasimi

ve gelir yaklasimi kullaniimigtir.

8. BOLUM GAYRIMENKULUN PAZAR DEGERININ TESPITi

8.1 PAZAR YAKLASIMI iLE PAZAR DEGERI HESABI ve ANALIZi

Pazar yaklasimi varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastirilabilir
(benzer) varliklarla karsilastiriimasi suretiyle gosterge niteligindeki degerin belirlendigi
yaklasimi ifade eder. (UDS 2017)

idaki tanimdam hareketle bu yontemde, yakin dénemde pazara cikariimis ve

I nzer gayrimenkuller dikkate alinarak, pazar dederini etkileyebilecek kriterler
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gercevesinde fiyat ayarlamasi yapildiktan sonra konu gayrimenkul/gayrimenkuller igcin m?2
birim dederi belirlenmistir.

Bulunan emsaller, konum, fonksiyonel kullanim ve biyuklik gibi kriterler dahilinde
karsilastirilmis, emlak pazarinin glincel dederlendirmesi igin emlak pazarlama firmalari ile
gorisilmis; ayrica ofisimizdeki mevcut data ve bilgilerden faydalaniimistir.

Gayrimenkulliin pazar dederinin tespitinde pazarda bulunan emsal gayrimenkullerin
sahip olduklari olumlu, olumsuz ve benzer O&zelliklere gére karsilastinlmast ve
uyumlastiriimasi yoluna gidilmistir. Bu kapsamda emsal gayrimenkuller; konum / lokasyon,
blylklik, imar durumu, yapilasma hakki, fiziksel 6zellik gibi kriterler dogrultusunda
dederlendirilmistir. Degerlendirme kriterleri ise gok koti, kotl, kotl-orta, orta, iyi-orta, iyi
ve cok iyi olarak belirlenmistir. Asagidaki tabloda bu kriterlerin puanlama araliklari
sunulmus olup ayrica buyuklik bazindaki degerlendirmeler de asadidaki tabloda yer

almaktadir. Puan araliklari mesleki deneyim ve sirketimizdeki diger verilerden elde

edilmistir.
Oran Araligi
Cok Kot Cok Bliyuk % 20 Uzeri
Kotu Blyulk % 11-% 20
Orta Koti Orta Bayuk %1-%10
Benzer Benzer % 0
Orta lyi Orta Kigiik -%10-(-% 1)
iyi Kiiciik -%20—(-% 11)
Cok lyi Cok Kiigiik - % 20 lzeri
ARSA EMSALLERININ KARSILASTIRMA ANALIizi
Emsal No 1 2 3 4
Yiizélglimi Bliytiligii (m?) 861 632 1.000 750
istenen Fiyat (TL) 7.320.000 4.740.000 | 4.750.000 | 3.500.000
Pazarlikh Fiyat (TL) 6.954.000 4.503.000 | 4.512.500 | 3.325.000
Birim Deger (TL/m?) 8.077 7.125 4.513 4.433
Konum Diizeltmesi (%) 40% 60% 100% 100%
Alan Diizeltmesi (%) -10% -10% -10% -10%
Yapilasma Hakki Diizeltmesi (%) 20% 20% 70% 70%
Toplam Diizeltme Miktari (%) 50% 70% 160% 160%
Diizeltilmis Birim Deger (TL/m?) 12.116 12.113 11.734 11.526
Ortalama Birim Deger (TL/m?) 11.872

Arsa emsal analizi yapilasma hakki olan ve halihazirda turizm fonksiyonlu yapilar insa
edilmek Uzere yapi ruhsati alinmig olan 195 ada 7 parsel igin yapiimistir. Rapora konu diger
parsellerden konut alani imarli ancak yapilasmaya kapali olan 200 ada 3 parsel 195 ada 7
parsele gbre %65 duislik serefiyeli kabul edilmis ve buna gére m2 birim bedeli 4.155 TL/m?2
olarak hesaplanmistir. Diger ve rekreasyon alaninda kalan 209 ada 3 parsel lejanti
sebebiyle kisitli sayilablecek olmasina ragmen yapilasmaya ya da kullanima kismen de olsa

aclk oldugudan 200 ada 3 parsele gore %15 ylksek serefiyeli kabul edilerek m2 birim

deg 8 TL/m?2 olarak hesap ve takdir edilmistir.
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KONUT EMSALLERIN KARSILASTIRMA ANALIZI

Emsal No 5 6 7 8
Kullanim Alani Biyiiliigii (m?2) 600 500 556 350
istenen Fiyat (TL) 22.000.000 |21.000.000 | 10.900.000 | 7.850.000
Pazarlikh Fiyat (TL) 20.196.000 |19.110.000 | 9.919.000 7.065.000
Birim Deger (TL/m?) 33.660,00 38.220,00 | 17.840,00 20.186,00
Konum Diizeltmesi (%) 20% 20% 25% 20%
Kullanim Alani Diizeltmesi (%) 10% 10% 10% 15%
Serefiye / insaat Kalitesi Diizeltmesi (%) 10% 10% 80% 80%
Toplam Diizeltme Miktari (%) 40% 40% 115% 115%
Diizeltilmis Birim Deger (TL/m?) 47.124,00 53.508,00 | 38.356,00 | 43.399,90
Ortalama Birim Deger (TL/m?) 45.600

YALILARIN EMSALLERIN KARSILASTIRMA ANALIizZi

Emsal No 1 2 3 4
Kullanim Alani Biiyiiliigii (m?2) 576 480 550 850
istenen Fiyat (TL) 34.750.000 16.500.000 38.000.000 125.000.000
Pazarlikh Fiyat (TL) 31.101.250 14.767.500 34.200.000 112.500.000
Birim Deger (TL/m?) 53.995,00 30.766,00 62.182,00 132.353,00
Konum Diizeltmesi (%) 30% 30% 30% -15%
Kullanim Alani Diizeltmesi (%) 10% 10% 10% 0%
Serefiye / insaat Kalitesi Diizeltmesi (%) 20% 65% 20% -15%
Toplam Diizeltme Miktari (%) 60% 105% 60% -30%
Diizeltilmis Birim Deger (TL/m?) 86.392,00 63.070,30 99.491,20 92.647,10
Ortalama Birim Deger (TL/m?) 85.400

8.1.1 ULASILAN SONUC

Yapilan piyasa arastirmalari, dederleme slireci ve emsal analizinden hareketle
belirtilen 6zellikler gézéniinde bulundurularak tasinmazlar icin takdir edilen arsa m2 birim

dederi asadidaki tabloda belirtilmistir.

ADA NO PARSEL mf Bil_ziM YUzOLCUMU | PiYASA DEGERI YUVARLATILMIS PiYASA
NO DEGERI (TL) (m?) (TL) DEGERI (TL)

195 7 11.872 55.865,56 663.235.928 663.235.000

200 3 4.155 827 3.436.185 3.435.000

209 3 4.778 15.952,32 76.220.185 76.220.000

TOPLAM | 72.644,88 742.892.298 742.890.000

8.2 GELIR YAKLASIMI iLE PAZAR DEGERI HESABI VE ANALIZi

Gelir yaklagimi, gosterge niteligindeki dederin, gelecekteki nakit akiglarinin tek bir cari
dedere donlstlrilmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklasiminda varlidin degeri, varlik
tara yaratilan gelirlerin, nakit akislarinin veya maliyet tasarruflarinin buglnki
d

yanilarak tespit edilir.
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Gelir yaklasiminin gok sayida uygulama yolunun bulunmasina karsin, gelir yaklasimi
kapsamindaki yontemler fiilen gelecekteki nakit tutarlarin buglinkli degere indirgenmesine
dayanmaktadir. Bunlar Indirgenmis Nakit Akislari (INA) yénteminin varyasyonlari olup,
asadida yer verilen kavramlar tim gelir yaklasimi yontemleri igin kismen veya tamamen
gegerlidir.

Indirgenmis Nakit Akislari (INA) Yéntemi INA ydnteminde, tahmini nakit akislari
dederleme tarihine indirgenmekte ve bu islem varhdin buglinkii dederiyle
sonuclanmaktadir. Uzun émirli veya sonsuz dmurlii varliklarla ilgili bazi durumlarda, INA,
varhidin kesin tahmin siliresinin sonundaki degeri temsil eden devam eden dederi igerebilir.
Diger durumlarda, varligin degeri kesin tahmin silresi bulunmayan bir devam eden deger
tek basina kullanilarak hesaplanabilir. Bu bazen gelir kapitalizasyonu ydntemi olarak
nitelendirilir. (UDS 2017)

Gelir indirgeme yontemi ile arsanin toplam dederine ulasmak icin, arsa maliyetinin,
arazi Uzerinde gerceklestiriimesi planlanan projedeki gelistirme maliyetinin Indirgenmis
Nakit Akimlari ydéntemiyle (INA) hesaplanan buglinkii finansal dederi ile, satis hasilatinin
yine INA yéntemiyle hesaplanan bugiinki finansal degerleri arasindaki farka esit olacadi
varsayllmistir.

Projeksiyonlardan elde edilen nakit akimlari ekonominin, sektériin ve tasinmazlarin
risk seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugline indirgenerek tasinmazin dederi bulunur.

Rapor konusu arsalardan 195 ada 7 parsel (izerinde gelistirilecek proje igin yapi ruhsati
alinmis olup bu parsel icin ruhsat bilgileri esas alinarak hesaplama yapilmistir.
7 parselde insa edilecek projenin niteligi ve blyUkltigl dikkate alindidinda rapora konu 200
ada 3 parsel ve 209 ada 3 parselinde hayata gegecek proje kapsaminda kullanilacagi
varsayllmis olup bu parsellerin sinirl yapilasma haklari ve konumlan itibariyle en uygun
kullanimin bu sekilde olacagi dusinilmektedir. Gelir indirgeme yaklasimi bu kabullerle
rapora konu parsellerin timinu kapsar sekilde uygulanmistir.

Bu kabulden hareketle nakit akimlari hesaplanmasi varsayimlari ve tablosu asagidaki
gibidir.

Varsayimlar
Toplam insaat Alani:

Ruhsata esas toplam insaat alani 62.859,56 m2 dir. Bu alanin 44.154,82 m2’si Otel,
7.317,21 m2’'si yal (5 blok) ve 11.387,53 m2'si ise residence daire (5 blok) olarak

planlanmistir.

Otel oda sayisi
Otel 129 oda olarak planlanmistir.

Insaat Maliyeti:
oplam insaat alani Gizerinden projenin ortalama insaat maliyeti 6.000 TL/m?2 olarak

b
ma eriyle insa edilecegi varsayimiyla Cevre ve Sehircilik Bakanhgi tarafindan
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yayinlanan 2020 yili 5C grubu birim maliyet dederi (3.250,-TL/m?2) (zerinden ve sahil
seridinde olmasindan kaynaklanacak muhtemel maliyet artisi da dikkate alinarak

belirlenmigtir.

Altyapi-peyzaj, proje-ruhsat-danismanlik vb. proje gelistirme maliyetlerinin (Insaat
piyasasindaki gtincel veriler dogrultusunda %15-25 araligindadir) insaat maliyetinin %20’si

mertebesinde olacadi varsayilmistir.

Projenin yiklenici kar olarak yine insaat piyasasindaki giincel verilerden (bu oranin
% 15-25 araliginda oldugu 6grenilmistir) hareketle proje gelistirme maliyetleri de dahil

toplam insaat maliyetinin %20’si mertebesinde olacadi varsayilmistir.

Buna godre toplam insaat m2 maliyeti ((6.000 TL x 1,20) x 1,20) 8.640 TL olarak

belirlenmigtir.

Buna gore toplam insaat maliyeti asadida yer alan tablodaki gibi hesaplanmis olup
insaatin %30 luk béliminidn 2021 yilinda %40 hk boliminin 2022 yilinda, geri kalan
%230’luk kisminin ise 2023 yilinda tamamlanacadi varsayilmistir. 2022 ve 2023 yillari igin

maliyet artis orani %15 olarak dngoérilmuistar.

Otel Toplam insaat Alani (m?) 62.859,56
m? Birim insai Maliyet 8.640 TL/m?
Toplam insat Maliyeti 543.106.600
2020 yil toplam insai maliyeti 162.931.980
2021 yili toplam ingai maliyeti 249.829.036
2022 yili toplam ingai maliyeti 215.477.544

Ayrica otel icin 2023 yilindan itibaren her yil toplam cironun %?3’0 oraninda genel

bakim/onarim gideri 6ngoérilmistir.

Insaat Siiresi:
Proje insaatinin 2,5 yil siirecedi, 2021 yilinda %30’unun, 2022 yilinda %40’inin, 2023

yilinda ise geri kalan % 30’unun yapilacadi varsayilmistir. Otelin 2023 yili ortasinda hizmete

girecedi kabul edilmistir.

Otel Gelir Dagilimi:

Gelirlerin oda, yiyecek-icecek, kira ve diger kalemlere gore yiizdesel dadiiminin INA
tablosunda belirtildigi sekilde gergeklesecegdi varsayilmistir. Bu varsayimlar faal olarak

calisan benzer isletmeler icin hazirladigimiz raporlardaki verilerden hareketle belirlenmistir.
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Otel Gider Oranlari:

Oda, yiyecek-icecek, kira ve diger kalemlerin her biri igin gergeklesecek ylzdesel
giderlere ait varsayimlar INA tablosunda mevcut olup bu varsayimlar faal olarak calisan

benzer isletmeler igin hazirladigimiz raporlardaki verilerden hareketle belirlenmistir.

Otel Departman Giderleri / Toplam Gelir:

Departman (genel ydnetim, pazarlama-satis ve teknik) giderlerinin toplam gelire
oraninin %15’i mertebesinde olacadi varsayllmistir. Bu varsayimlar faal olarak calisan

benzer isletmeler igin hazirladigimiz raporlardaki verilerden hareketle belirlenmistir.

Otel ortalama doluluk oranlari:

Ortalama doluluk orani faaliyete gecilen ilk yil icin % 50, 2. Yil igin % 60, 3. ve 4. Yil

igin % 65, takip eden yillarda ise % 70 olarak alinmistir.

Otel ortalama oda fiyatlari:

Konu otele benzer konumda ve nitelikte olan 5 yildizli otellere iliskin bilgiler ve
ortalama oda fiyatlan sayfa 22'de verilmistir. Fiyatlarin agirlikh olarak 2.000 ila 15.000TL
aralidinda oldugu gérilmistiir. Insa edilecek otel projesinin yiiksek standartlarla hayata
gececedi kabulilyle manzarasi ve konumu da dikkate alindiginda Istanbul’daki en prestijli
otelerden biri olacagi distnilmektedir. Farkl konsepti ve tarihi dokuya uygunlugunun yani
sira Bogaz'a sifir konumda olmasinin otel standartlari ve oda fiyatlarina etkisi olacadi
distinilmektedir. Her ne kadar bélgesel olarak cazibesi Istanbul Avrupa Yakasindaki
merkezi is alanlarn ve Bogaz cevresindeki tesisler kadar olmasa da projenin yaratacadi
deder g6z o6nilinde tutularak oda fiyati tahmini yapilmistir. Yapilan projeksiyonda konu
tasinmazin lzerinde insa edilecek yaklasik 129 odali 5 yildizh otelin ortalama oda fiyatinin
2021 yili icin ortalama 1.650,-TL/gece olacadi varsayllmistir. Oda gelirlerinin her yil bir

tablodaki artis orani ile artacadi kabul edilmistir.

Yali ve Residence konut satis varsayimlari
Proje bunyesinde satisi planlanan yalilarin 2021-2025 yillari arasinda satilacagi, 2021

ve sonraki her yil igin 1’er adedinin satilacagi varsayilmistir. Satis fiyati emsal analizinden
hareketle 2020 yih icin 85.400 TL/m2 belirlenmis olup takip eden yillarda tablodaki artis

orani dogrultusunda artacadi varsayilmistir.

Residence dairelerin 2021-2025 vyillarinda satillacagi varsayilmis olup satis
gerceklesmesinin 2021 yilinda toplam insaat alani Gzerinden %10, 2022 yilinda % 20, 2023
ve 2024 yillarinda %25, 2025 yilinda ise %20 olarak kabul edilmistir. Residence dairelerin
2020 yili satis fiyati emsal analizinden harelketle 45.600 TL/m2 olarak belirlenmis olup

takip eden yillarda tablodaki artis orani dogrultusunda artacagi varsayilmistir.

Iskonto Orani Hesaplamasi:
i bir karsilastirma olan riskleri toplama yaklasimi ile iskonto orani makroekonomik

ri riski), spesifik endUstri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskleri gibi belli risk
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bilesenleri ile temel oranin toplanmasi ile elde edilmektedir. Hesaplamanin temelinde risksiz
menkul kiymetler lizerinden elde edilen getirinin orani bulunmaktadir ve daha sonra spesifik
yatirim risklerinin g6z 6éniine alinmasi igin bu orana ilave primler elde edilmektedir. Riskleri
toplama yaklasimi kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir:

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

Risksiz Getiri Orani

Bu varliklar tGzerindeki getirilerin gbéstergesi olarak Tirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi
Devlet Tahvili faiz oranlari baz alinmistir. Yapilan hesaplamalarda 2018-2020 vyillan
arasinda yapilan ihalelerin verilerinden (TRY) tahvil net faizinin yaklasik ortalama %13
civarinda oldugu hesaplanmistir.

Risk Primi

Eklenen risk primi Ulke, bélge, proje ve ydnetim risklerini igerecek sekilde
olusturulmaktadir. Bu riskler eklenirken tasinmazin likiditeye dénme riski ve
operasyon/yonetim risklerinin tespiti amaciyla hareket edilmektedir. Buna ek olarak, séz
konusu gayrimenkulln finansal varliklara nazaran daha disuk likiditesi icin de bir ayarlama
yapilmistir. Bu ayarlamanin kapsami gayrimenkuliin piyasada bulunma sliresine ve o slire
icinde yoksun kalinan karin tutarina baghdir. Bu tutar kisa vadeli yatirnmlardan (6rnegin
kisa vadeli tahviller veya mevduat sertifikalar) elde edilen hasilat ile uzun vadeli
enstrimanlardan elde edilen hasilanin karsilastinlmasi ile o6lgllebilir. Gayrimenkul
projelerinin satilmasi/kiralanmasi sirasinda ortaya cikabilecek her tirli (ydnetimsel,
ekonomik ve dénemsel) riskler de dikkate alinarak risk primi %7 olarak kabul edilmistir.

Riskleri toplama yaklasimi kapsaminda iskonto oranina iliskin nihai hesaplama ise
%13 Risksiz Getiri Oran + %7 Risk Primi = %20 olarak yapilmistir.

Yukaridaki faktorlere gére hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani %20 olarak
kabul edilmistir.
Reel Ug Biiyiime Orani:

Reel ug blyime orani 0 olarak alinmistir.
Kapitalizasyon Orani:

Kapitalizasyon Orani sektoriin ve piyasanin sartlari dogrultusunda %9 olarak kabul
edilmistir.
Ulasilan Sonug:

Yukaridaki varsayimlar altinda diizenlenen ve sonuglari sayfa 30 ve 31’deki indirgenmis
Nakit Akimlar tablosunda sunulan analiz sonucunda projenin buglinkli finansal degeri
(891.476.666) 891.475.000,-TL olarak hesaplanmigstir.

Diger yandan projenin bugun itibariyle tamamlanmis olmasi durumundaki finansal
dederi ise sayfa 31 ve 32'deki Indirgenmis Nakit Akimlar tablosunda sunulan analiz
sonucunda (1.479.921.448) 1.480.000.000,-TL olarak hesaplanmistir.
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Bu belge 5070 sayth Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistir.
Belge igeriginin dogrulugunu belgeyi hazirlayan Degerleme Kurulusundan teyit edebilirsiniz.

PASABAHGE PROJESI INDIRGENMIS NAKIT AKIMLARI TABLOSU

Toplam Oda Sayisi 129
Yilhk Oda Sayisi 47.085
Ortalama Oda Fiyati (2020 yil igin) 634
Gelir Dagilimi

Oda 60%

Yiyecek —igecek 30%

Diger 10%
Gider Oranlari

Oda 25%

Yiyecek —igcecek 55%

Diger 25%
Operasyon Giderleri/Toplam Gelir 15%
Toplam Satilabilir Alan (m?) 7.317
Yal Adedi 5
Birim Satig Degeri (TL/m?) 85.400,00
Toplam Satilabilir Alan (m?) 11.388
Birim Satig Degeri (TL/m?) 45.600,00
Kapitalizasyon Orani (Otel) 10,00%
Reel Ug Biiyiime Orani 0,00%
Risksiz Getiri Orani 13,00%
Risk Primi 7,00%
Nominal iskonto Orani 20,00%
Yillik Fiyat Artis Miktari (%) Bkz. Tablo

1.01.2021 1.07.2021 1.07.2022 1.07.2023 1.07.2024 1.07.2025 1.07.2026 1.07.2027 1.07.2028 1.07.2029 1.07.2030 1.07.2031
Otel Yillik Ortalama Doluluk Orani - 0% 0% 50% 60% 65% 65% 70% 70% 70% 70% 70%
Ortalama Oda Ucreti (TL) 1.650 1.733 1.871 2.021 2.182 2.357 2.546 2.749 2.969 3.207 3.463 3.740
Otel Yillik Fiyat Artisi (%) - 5% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8%
Residence Birim Satig Degeri 85.400 98.210 112.942 129.883 142.871 157.158 169.731 183.309 197.974 213.812 230.917 249.390
Satis Gergeklesme Orani (%) - 0% 20% 20% 20% 20% 20% 0% 0% 0% 0% 0%
Kiim iilatif Satis Gerceklegsme Orani (%) - 0% 20% 40% 60% 80% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Konut Birim Satis Degeri 45.600 52.440 60.306 69.352 76.287 83.916 90.629 97.879 105.710 114.167 123.300 133.164
Satig Gerceklegsme Orani (%) - 10% 20% 25% 25% 20% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Kiim iilatif Satis Gerceklegsme Orani (%) - 10% 30% 55% 80% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Konut Yillik Fiyat Artisi (%) - 15% 15% 15% 10% 10% 8% 8% 8% 8% 8% 8%
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Bu belge 5070 sayth Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistir.
Belge igeriginin dogrulugunu belgeyi hazirlayan Degerleme Kurulusundan teyit edebilirsiniz.

Otel Gelirleri 0 0 79.290.669 102.760.707 120.230.027 129.848.430 151.023.712 163.105.609 176.154.058 190.246.382 205.466.093
Oda Satigindan Gelen Gelir 0 0 47.574.401 61.656.424 72.138.016 77.909.058 90.614.227 97.863.365 105.692.435 114.147.829 123.279.656
Yiyecek Icecek Gelirleri 0 0 23.787.201 30.828.212 36.069.008 38.954.529 45.307.114 48.931.683 52.846.217 57.073.915 61.639.828
Diger Gelirler 0 0 7.929.067 10.276.071 12.023.003 12.984.843 15.102.371 16.310.561 17.615.406 19.024.638 20.546.609
Otel Giderleri 0 0 38.852.428 50.352.747 58.912.713 63.625.731 74.001.619 79.921.748 86.315.488 93.220.727 100.678.386
Oda Giderleri 0 0 11.893.600 15.414.106 18.034.504 19.477.264 22.653.557 24.465.841 26.423.109 28.536.957 30.819.914
Yiyecek icecek Giderleri 0 0 13.082.960 16.955.517 19.837.955 21.424.991 24.918.912 26.912.425 29.065.420 31.390.653 33.901.905
Diger Giderler 0 0 1.982.267 2.569.018 3.005.751 3.246.211 3.775.593 4.077.640 4.403.851 4.756.160 5.136.652
Departman Giderleri 0 0 11.893.600 15.414.106 18.034.504 19.477.264 22.653.557 24.465.841 26.423.109 28.536.957 30.819.914
Yali Satig Geliri 0 0 165.283.335  190.075.835 209.083.418 229.991.760 248.391.101 0 0 0 0 0
Konut Satis Gelirleri 0 59.716.207 = 137.347.277  197.436.710 217.180.381 191.118.736 0 0 0 0 0 0
ingaat Maliyeti 0 162.931.980  249.829.036 = 215.477.544 0 0 0 0 0 0 0 0
Otel Genel Bakim Onarim Giderleri 0 0 0 2.378.720 3.082.821 3.606.901 3.895.453 4.530.711 4.893.168 5.284.622 5.707.391 6.163.983
Otel Nakit Akim1 0 0 0 38.059.521 49.325.139 57.710.413 62.327.246 72.491.382 78.290.692 84.553.948 91.318.264 98.623.725
Yal Nakit Akim1 0 0 165.283.335  190.075.835 209.083.418 229.991.760 248.391.101 0 0 0 0 0
Konut Nakit Akimi 0 59.716.207 = 137.347.277  197.436.710 217.180.381 191.118.736 0 0 0 0 0 0
Proje Nakit Akimi 0 -103.215.773  52.801.575 210.094.522 475.588.939 478.820.909 310.718.347 72.491.382 78.290.692 84.553.948 91.318.264 98.623.725
Ug Deger 986.237.246
Serbest Nakit Akiminin Bugiinkii Degeri 0 -103.215.773  52.801.575 210.094.522 475.588.939 478.820.909 310.718.347 72.491.382 78.290.692 84.553.948 91.318.264 1.084.860.970
|Toplam Bugiinkii Deger (TL) 891.476.666
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Bu belge 5070 sayth Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistir.
Belge igeriginin dogrulugunu belgeyi hazirlayan Degerleme Kurulusundan teyit edebilirsiniz.

PASABAHGE PROJESI INDIRGENMIS NAKIT AKIMLARI TABLOSU

Toplam Oda Sayisi 129
Yilhk Oda Sayisi 47.085
Ortalama Oda Fiyati (2020 yil igin) 634
Gelir Dagilimi

Oda 60%

Yiyecek —igcecek 30%

Diger 10%
Gider Oranlari

Oda 25%

Yiyecek —igcecek 55%

Diger 25%
Operasyon Giderleri/Toplam Gelir 15%
Toplam Satilabilir Alan (m?) 7.317
Yal Adedi 5
Birim Satig Degeri (TL/m?) 85.400,00
Toplam Satilabilir Alan (m?) 11.388
Birim Satig Degeri (TL/m?) 45.600,00
Kapitalizasyon Orani (Otel) 10,00%
Reel Ug Biiyiime Orani 0,00%
Risksiz Getiri Orani 13,00%
Risk Primi 7,00%
Nominal iskonto Orani 20,00%
Yillik Fiyat Artis Miktari (%) Bkz. Tablo

1.01.2021 1.07.2021 1.07.2022 1.07.2023 1.07.2024 1.07.2025 1.07.2026 1.07.2027 1.07.2028 1.07.2029 1.07.2030 1.07.2031
Otel Yillik Ortalama Doluluk Orani - 50% 60% 65% 65% 70% 70% 70% 70% 70% 70% 70%
Ortalama Oda Ucreti (TL) 1.650 1.733 1.871 2.021 2.182 2.357 2.546 2.749 2.969 3.207 3.463 3.740
Otel Yillik Fiyat Artisi (%) - 5% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8%
Residence Birim Satig Degeri 85.400 98.210 112.942 129.883 142.871 157.158 169.731 183.309 197.974 213.812 230.917 249.390
Satis Gergeklegsme Orani (%) - 20% 20% 20% 20% 20% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Kiim iilatif Satis Gerceklegsme Orani (%) - 20% 40% 60% 80% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Konut Birim Satig Degeri 45.600 52.440 60.306 69.352 76.287 83.916 90.629 97.879 105.710 114.167 123.300 133.164
Satig Gerceklegsme Orani (%) - 10% 20% 25% 25% 20% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Kiim iilatif Satis Gerceklegsme Orani (%) - 10% 30% 55% 80% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Konut Yillik Fiyat Artisi (%) - 15% 15% 15% 10% 10% 8% 8% 8% 8% 8% 8%
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Bu belge 5070 sayth Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistir.
Belge igeriginin dogrulugunu belgeyi hazirlayan Degerleme Kurulusundan teyit edebilirsiniz.

Otel Gelirleri 67.978.969 88.100.744 103.077.870 111.324.099 129.478.491 139.836.770 151.023.712 163.105.609 176.154.058 190.246.382 205.466.093
Oda Satigindan Gelen Gelir 40.787.381 52.860.446 61.846.722 66.794.460 77.687.095 83.902.062 90.614.227 97.863.365 105.692.435 114.147.829 123.279.656
Yiyecek Igecek Gelirleri 20.393.691 26.430.223 30.923.361 33.397.230 38.843.547 41.951.031 45.307.114 48.931.683 52.846.217 57.073.915 61.639.828
Diger Gelirler 6.797.897 8.810.074 10.307.787 11.132.410 12.947.849 13.983.677 15.102.371 16.310.561 17.615.406 19.024.638 20.546.609
Otel Giderleri 33.309.695 43.169.364 50.508.156 54.548.809 63.444.461 68.520.017 74.001.619 79.921.748 86.315.488 93.220.727 100.678.386
Oda Giderleri 10.196.845 13.215.112 15.461.680 16.698.615 19.421.774 20.975.516 22.653.557 24.465.841 26.423.109 28.536.957 30.819.914
Yiyecek icecek Giderleri 11.216.530 14.536.623 17.007.849 18.368.476 21.363.951 23.073.067 24.918.912 26.912.425 29.065.420 31.390.653 33.901.905
Diger Giderler 1.699.474 2.202.519 2.576.947 2.783.102 3.236.962 3.495.919 3.775.593 4.077.640 4.403.851 4.756.160 5.136.652
Departman Giderleri 10.196.845 13.215.112 15.461.680 16.698.615 19.421.774 20.975.516 22.653.557 24.465.841 26.423.109 28.536.957 30.819.914
Yal Satig Geliri 0 143.724.639 165.283.335 190.075.835 209.083.418 229.991.760 0 0 0 0 0 0
Konut Satis Gelirleri 0 59.716.207 137.347.277 197.436.710 217.180.381 191.118.736 0 0 0 0 0 0

Otel Genel Bakim Onarim Giderleri 0 3.398.948 4.405.037 3.092.336 3.339.723 3.884.355 4.195.103 4.530.711 4.893.168 5.284.622 5.707.391 6.163.983
Otel Nakit Akimi 0 31.270.326 40.526.342 49.477.378 53.435.568 62.149.676 67.121.650 72.491.382 78.290.692 84.553.948 91.318.264 98.623.725
Yali Nakit Akim1 0 143.724.639 165.283.335 190.075.835 209.083.418 229.991.760 0 0 0 0 0 0
Konut Nakit Akimi 0 59.716.207 137.347.277 197.436.710 217.180.381 191.118.736 0 0 0 0 0 0
Proje Nakit Akimi 0 234.711.172  343.156.953 436.989.923 479.699.368 483.260.172 67.121.650 72.491.382 78.290.692 84.553.948 91.318.264 98.623.725
Ug Deger 986.237.246
Serbest Nakit Akiminin Bugiinkii Degeri 0 234.711.172  343.156.953 436.989.923 479.699.368 483.260.172 67.121.650 72.491.382 78.290.692 84.553.948 91.318.264 1.084.860.970
| Toplam Bugiinkii Deger (TL) 1.479.921.448|
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Bu belge 5070 sayil Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistr.
Belge igeriginin dogrulugunu belgeyi hazirlayan Degerleme Kurulugundan teyit edebilirsiniz.

8.3 MALIYET HESABI YONTEMI iLE ULASILAN SONUC PAZAR DEGERI
HESABI VE ANALIZI

Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi
etkenler s6z konusu olmadikga, belli bir varlik igin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla
edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varligi elde etme maliyetinden daha
fazla 6deme yapmayacadl ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla goésterge niteligindeki
dederin belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varligin cari ikame maliyetinin veya
yeniden dretim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve didger bicimlerde
gerceklesen tim yipranma paylarinin disltlmesi suretiyle gosterge niteligindeki deger
belirlenmektedir.

Ozetle bu ydntemde tasinmazin arsa ve Uzerindeki insai yatinmlar olmak (izere 2
bilesen dikkate alinarak deger tespiti yapilmaktadir. Rapora konu tasinmaz Uzerinde yapi

olmadigindan bu yontemin kullaniimasi mimkin olmamistir.

8.4 ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESI

Kullanilan yoéntemlere goére ulasilan bos arsa dederleri asadida tablo halinde

listelenmistir.
DEGERLEME YONTEMI ULASILAN DEGER (TL)
Pazar Yaklasimi 742.890.000
Gelir Yaklasimi 891.475.000
Uyumlastirilmis Deger 742.890.000

Her iki yontemle bulunan dederler arasinda bir miktar fark vardir.

Uluslararasi Dederleme Standartlari’'nda yer alan “Milkiin dederlemesinde genellikle
emsal karsilastirma, gelir indirgeme ve maliyet yaklasimlari ve bu yaklasimlarla baglantili
metotlar uygulanir. Dederleme Uzmani bu yaklasimlardan iki veya daha fazlasini ve onlara
bagh metotlar kullanarak elde ettigi gostergeleri birbiriyle mutabik kilar. Her g yaklasim
da ortada benzer veya uygun mal, esya veya hizmet varken, iglerinde fiyati en distk olanin
en cok talep topladidi ve en yaygin sekilde dagitildigini savunan ikame ilkesine dayanir.”
ifadesine istinaden en dislk dederin tespiti emsal karsilastirma yontemi ile yapilmistir.

Gelir indirgeme yontemi gelecekteki tahmini gelir kazanglarinin giinimuizdeki degerini
bulma islemidir. Bu yéntemde kullanilan gelecede yonelik tahmin ve projeksiyonlar, glincel
piyasa sartlari, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktorleri ve strekli istikrarl bir ekonomiye
dayaldir. Ayrica gelir indirgeme ile bulunan deder icerisinde gelistirici kari da yer
almaktadir.

ominin gesitli nedenlerle ortaya cikabilecek olumlu ya da olumsuz faktérlere bagh

ol kenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiclerinin ise her dénemde kendi
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icinde daha tutarli bir denge tasidigindan hareketle nihai deger olarak pazar yaklasimi ile
bulunan dederin alinmasi uygun goérilmustar.
Buna go6re rapor konusu parsellerin toplam dederi 742.890.000,-TL olarak

belirlenmigtir.

8.4.1 BOS ARAZI VE GELISTIiRILMiS PROJE DEGERi ANALIZi VE KULLANILAN VERI
VE VARSAYIMLAR

Dederlemeye konu parseller (izerinde gergeklestirilecek olan projeye ait yapi
ruhsatindan ve mimari projelerinden tesit edilen proje buyUkllikleri rapor igeriginde
belirtiimis olup bu projeden elde edilebilecek hak ve fayanin buginkl dederi (projenin
finansal degeri) 891.475.000,-TL olarak hesaplanmistir. Projenin buglinkli tamamlanmasi
durumundaki degeri ise 1.480.000.000,-TL olarak hesaplanmistir.

Pazar yaklasimi ile parsellerin dederi ise 742.890.000,-TL olarak hesaplanmistir.

8.4.2 ASGARI BILGILERDEN RAPORDA VERILMEYENLERIN NEDEN
VERILMEDIKLERININ GEREKCELERI

Asgari bilgilerden verilmeyen yoktur.

8.4.3 MUSTEREK VEYA BOLUNMUS KISIMLARIN DEGERLEME ANALIZi

Rapor konusu parselin fiziki olarak bdélinmis ya da misterek kisimlar

bulunmamaktadir.

8.4.4 HASILAT PAYLASIMI VEYA KAT KARSILIGI YONTEMI iLE YAPILACAK
PROJELERDE, EMSAL PAY ORANLARI

Herhangi bir bilgi bulunmamaktadir.

9.BOLUM DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL ICIN SON UC YILDA
HAZIRLANMIS GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPORLARI

Gayrimenkuller igin, sirketimiz tarafindan son ¢ yil igerisinde SPK Mevzuat

kapsaminda hazirlanmis gayrimenkul degerleme raporu bulunmamaktadir.

¢
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10. BOLUM NiHAI DEGER TAKDIRi VE SONUC

Rapor iceriginde o6zellikleri belirtilen parsellerin ve (zerlerinde gerceklesirilmesi
planlanan otel, konut ve vyali birimlerinden olusacak projenin yerinde vyapilan
incelemelerinde konumlarina, yuzélcimG baydkliklerine, imar durumlarnina, fiziksel
ozelliklerine ve gevrede yapilan piyasa arastirmalarina gére ginimuiz ekonomik kosullar

itibariyle takdir edilen toplam degerleri asagidaki tabloda sunulmustur.

BOS ARSA DEGERI ICiN TAKDiR EDILEN

TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV HARIC) 742.890.000,-TL

TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV DAHiIL) 876.610.200,-TL

PROJENIN (195 ADA 7 PARSEL) HALIHAZIR DURUMUNDAKI DEGERI ICIN
TAKDIiR EDIiLEN

TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV HARIC) 891.475.000,-TL

TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV DAHiIL) 1.051.940.500,-TL

PROJENIN (195 ADA 7 PARSEL) TAMAMLANMIS OLMASI HALINDEKI
DEGERi iGiN TAKDIR EDILEN

TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV HARI() 1.480.000.000,-TL

TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV DAHIL) 1.746.400.000,-TL

Bulunduklar bélge, konumu, imar durumu, ulasimi ve kullanim olanaklari g6z 6nliinde
bulundurularak, degerleme konusu tasinmazin “SATILABILIR” nitelikte oldugu
kanaatindeyiz.

Is bu rapor e-imzali dokuman ve 2 (iki) orijinal suret olarak hazirlanmistir.

KDV orani tim gayrimenkuller igin %18 kabul edilmistir.

Bu rapor Tlrkiye Dederleme Uzmanlar Birligi tarafindan yayinlanan Uluslararasi
Dederleme Standartlari (2017) kapsaminda ve Sermaye Piyasasi HukiUmlerine gore
hazirlanmistir.

Bilgilerinize sunulur. 07 Ocak 2021

(Ekspertiz tarihi: 31 Aralik 2020)

11. BOLUM GYO PORTFOYUNE ALINMASINDA BiR ENGEL OLUP
OLMADIGI

195 ada 7 parselin tapu sicilindeki niteligi “Arsa” olup lizerinde gelistirilecek
otel projesi icin yapi ruhsati alinmig, hafriyat gcalismalarina baslanmistir. GYO

portfoyiinde “Projeler” bashgi altinda yer almasina Sermaye Piyasasi Mevzuati

cer inde herhangi bir engel bulunmamaktadir.
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200 ada 3 parselin tapu sicilindeki niteligi “Kargir Su Deposu” olup cins
tashihi parsel iizerindeki eski yapiya iliskin olup mevcut niteligi bos arsa
seklindedir. GYO portfoyiinde “Arsalar” bashg: altinda yer almasina Sermaye
Piyasasi Mevzuati cercevesinde herhangi bir engel bulunmamaktadir.

209 ada 3 parselin tapu sicilindeki niteligi “"Kargir Depo Ve Meyva Bahgesi”
olup mevcut durumda eski metruk depo binasi bulunmakta roleve projesi ve
ruhsatla ilgili calismalar ilgili imar miidiirliigii ve koruma kurulu nezdinde devam
etmektedir. GYO portfoyiinde “Arsalar” bashg: altinda yer almasina Sermaye

Piyasasi Mevzuati cercevesinde herhangi bir engel bulunmamaktadir.

Saygilarimizla,
INVEST Gayrimenkul Degerleme
ve Danismanlik A.S.

e-imzalidir. e-imzalidir.
Halil Sertagc GUNDOGDU M. Mustafa YUKSEL
Sorumlu Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
(Lisans No: 401865) (Lisans No:401651)
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