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1.BOLUM RAPOR OZETi

Degerlemeyi Talep Eden Egeyap! Avrupa Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S.

Kurum/Kisi
Raporu Hazirlayan Kurum - Invest Gayrimenkul Dederleme ve Danismanlik A.S.
Dayanak So6zlesme Tarihi : 06 Kasim 2024
Degerlenen Miilkiyet Haklari - Gayrimenkule Dayall Hak ve Fayda
Ekspertiz Tarihi : 07 Kasim 2024
Rapor Tarihi - 08 Kasim 2024
Deger Tarihi - 30 Eylul 2024
Raporun Tiirii: _ Gayrimenkul Degerleme Raporu
Miisteri / Rapor No © 795 - 2024/2305
Piripasa Mahalesi, Haskdy Caddesi, Saban Deresi Sokak
Degerleme Konusu - 3003 ada 39 ve 40 parseller

Gayrimenkuliin Adresi . .
Beyoglu/ ISTANBUL

Istanbul 1li, Beyoglu Iicesi, Piripasa Mahallesi,

- 3003 ada 39 parselde kayith “Arsa” nitelikli 2.014,84
Tapu Bilgileri Ozeti : m?2 ylzolgimli

- 3003 ada 40 parselde kayith “Arsa” nitelikli 6.855,87 m2

ylzolgimll 2 adet Arsa

imar Durumu - Bkz. Imar Durumu

Bu rapor, yukarida adresi belirtilen gayrimenkullerin
Raporun Konusu - 30.09.2024 tarihi itibariyle pazar dederinin tespitine

yonelik olarak hazirlanmistir.?

DEéERLEMI_EYE KONU PARSELLER UZ!ERiNDE GERCEKLESTiRiLME§i PLANLANAN
PROJEDEKI EGEYAPI AVRUPA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. HAK VE
FAYDALARININ

TOPLAM DEGERI (KDV HARI() 429.460.000,-TL

TOPLAM DEGERI (KDV DAHIL) 515.352.000,-TL

DEGERLEMEYE KONU PARSELLER UZERINDE GERGCEKLESTIRILMESI PLANLANAN
PROJEDEKI EGEYAPI AVRUPA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. HAK VE
FAYDALARININ DEViRE ESAS

TOPLAM DEGERI (KDV HARIC) 300.622.000,-TL

TOPLAM DEGERI (KDV DAHiL) 376.746.400,-TL

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
e-imzaldr. e-imzalhdwr. e-imzahdwr.
Fahri SAHIN Muhammed Mustafa YUKSEL Halil Sertac GUNDOGDU
(SPK Lisans Belge No: 411563) (SPK Lisans Belge No: 401651) (SPK Lisans Belge No: 401865)
! Bu Sermaye Piyasas: Kurulu’nun Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari

eblig (II1-62.3) hiikiimleri ile Tiirkiye Degerleme Uzmanlar1 Birligi tarafindan yayimlanan Uluslararasi
tandartlar1 (2017) esas alinarak hazirlanmistir.

invest
202472305



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

2.BOLUM SIiRKET VE MUSTERIYI TANITICI BiLGILER

2.1 SIRKETI TANITICI BILGILER

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

SIRKETIN ADRESI : Izzettin Calislar Caddesi, Giilay Apartmani, No: 61/4
Bahcelievler / ISTANBUL

TELEFON NO : 0212505 3576-77

FAALIYET KONUSU : Bir Ucret veya sozlesmeye dayali olarak yapilan gayrimenkul
danismanlik ve ekspertiz faaliyetleri- NACE KODU: 68.31.02(Rev.2)

KURULUS TARIHI : 04.10.2011

SERMAYESI : 1.000.000,-TL

TICARET SICIL NO 1 792227

KURULUSUN YAYINLANDIGI
TICARET SIiCiL 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 Diizenleme ve Denetleme Kurulu’nun (BDDK) 07.03.2013 tarih ve
6697n0’lu karari ile degerleme hizmeti yetkisi verilmistir.

2.2 MUSTERIYi TANITICI BiLGILER

SIRKETIN UNVANI : Egeyapi Avrupa Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.
SIRKETIN ADRESI : Altunizade Mahallesi, inci Clkmazi Sokak
No: 3, Ig Kapi No: 8
Uskidar/iISTANBUL
TELEFON NO :0(216) 47848 18
SERMAYESI : 150.000.000,-TL
KURULUS TARIHI :12.02.2015
NACE KODU : 64.99.03 (Gayrimenkul yatirim ortakhg)
FAALIYET KONUSU : Sirket, gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri, gayrimenkule dayal

haklar, sermaye piyasasl araglari ve Sermaye Piyasasi Kurulunca
belirlenecek diger varlik ve haklardan olusan portfoyl isletmek
amaciyla paylarini ihra¢ etmek Uzere kurulan ve sermaye piyasasi
mevzuatinda izin verilen diger faaliyetlerde bulunabilen sermaye
piyasasi kurumu niteliginde kayith sermayeli halka agik anonim

ortakliktir.

invest
202472305



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

3.BOLUM DEGER TANIMI, GEGERLILIK KOSULLARI VE UYGUNLUK BEYANI

3.1 DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, misterinin talebi Gizerine adresi belirtilen Gayrimenkullin buglnk( pazar degerinin
tespitine yonelik olarak hazirlanmistir.
Pazar degeri:

Pazar dederi, bir varlik veya yukamlligin, 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
kullanilmasi gerekli gértlen tahmini tutardir.

Pazar dederinin tanimi asadidaki kavramsal ¢ergeveye uygun olarak uygulanmasi gerekir:

(@) “Tahmini tutar” ifadesi muvazaasiz bir pazar isleminde varlik igin para cinsinden ifade
edilen fiyat anlamina gelmektedir. Pazar dederi, dederleme tarihi itibariyla, pazarda pazar degeri
tanimina uygun olarak makul sartlarda elde edilebilecek en olasi fiyattir. Bu fiyat, satici tarafindan
makul sartlarda elde edilebilecek en iyi ve alicl tarafindan makul sartlarda elde edilebilecek en
avantajli fiyattir. Bu tahmin, 6zellikle de satisla iliskili herhangi bir tarafca saglanmis 6zel bedeller
veya imtiyazlar, standart olmayan bir finansman, sat ve geri kirala sdzlesmesi gibi 6zel sartlara
veya kosullara dayanarak arttiriimis veya azaltilmig bir tahmini fiyati veya sadece belirli bir malike
veya aliclya yonelik herhangi bir deder unsurunu kapsamaz.

(b) "El degdistirmesinde kullanilacak” ifadesi, bir varligin veya ylkumlilagin dederinin,
onceden belirlenmis bir tutar veya gercek satis fiyatindan ziyade tahmini bir deger oldugu duruma
atifta bulunur. Bu fiyat dederleme tarihi itibariyle, pazar dederi tanimindaki tim unsurlan
karsilayan bir islemdeki fiyattir;

(c) “Dederleme tarihi itibariyla” ifadesi dederin belirli bir tarih itibariyla belirlenmesini ve o
zamana 6zgu olmasini gerektirir. Pazarlar ve pazar kosullar degdisebileceginden, tahmini deder
baska bir zamanda dogru veya uygun olmayabilir. Dederleme tutari, pazarin durumunu ve icinde
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
kararli degdildir. Bu alici, var oldugunun kanitlanmasi veya tahmin edilmesi mimkin olmayan,
sanal veya varsayimsal bir pazardan ziyade mevcut pazar gerceklerine ve mevcut pazar
beklentilerine uygun olarak satin alir. Var oldugu kabul edilen bir alici pazarin gerektirdiginden
daha yiksek bir fiyat 6demeyecektir. Varligin mevcut sahibi ise pazari olusturanlar arasinda yer
almaktadir.

(e) “istekli bir satici” ifadesi ise belirli fiyattan satmaya hevesli veya mecbur olmayan, ya da
mevcut pazar tarafindan makul gorilmeyen bir fiyatta israr etmeyen bir satici anlamina
gelmektedir. Istekli satici, fiyat her ne olursa olsun, varli§i uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda

ac arda, pazar sartlarinda elde edilebilecek en iyi fiyattan satmak istemektedir. Varligin
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asll sahibinin gergekte icinde bulundugu kosullar, yukarida anilan sartlara dahil degildir, ¢linku
istekli satici varsayimsal bir maliktir.

(f) “Muvazaasiz bir islem” ifadesi, fiyatin pazarin fiyat seviyesini yansitmamasina veya
ylUkseltmesine yol acabilecek, 6rnedin ana sirket ve bagh 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 dederi tanimina uygun olarak elde edilebilecek en iyi fiyattan
satilmis olmasi anlamina gelmektedir. Satis yonteminin, saticinin erisime sahip oldugu pazarda en
iyi fiyati elde edecegdi en uygun yéntem oldugu kabul edilir. Varligin pazara cikartilma sliresi sabit
bir stire olmayip, varlidin tirline ve pazar kosullarina gére degisebilir. Burada tek kriter, varligin
yeterli sayida pazar katilimcisinin dikkatini cekmesi igin yeterli siire taninmasi gerekliligidir. Pazara
cikartilma zamani dederleme tarihinden 6nce gerceklesmelidir,

(h) “Taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde hareket etmeleri” ifadesi, istekli saticinin ve istekli
alicinin dedgerleme tarihi itibariyla pazarin durumu, varligin yapisi, 6zellikleri, fiili ve potansiyel
kullanimlari hakkinda makul élgulerde bilgilenmis olduklarini varsaymaktadir. Taraflarin her birinin
bu bilgiyi, islemde kendi ilgili konumlari agisindan en avantajli fiyati elde etmek amaciyla basiretli
bir sekilde kullandiklar varsayilir. Basiret, faydasi sonradan anlasilan bir tecriibenin avantajiyla
dedil, dederleme tarihi itibariyla pazar sartlar dikkate alinarak degerlendirilir. Ornegin fiyatlarin
dusttiglu bir ortamda 6nceki pazar seviyelerinin altinda bir fiyattan varliklarini satan bir satici
basiretsiz olarak kabul edilmez. Bu gibi durumlarda, pazarlarda dedisen fiyat kosullari altinda
varhklarin el degdistirildigi 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 zorlanmis olmaksizin veya
baski altinda kalmaksizin bu islemi yapma niyetiyle harekete gegmis olmasidir.

Bu dederleme calismasinda asadidaki hususlarin gecgerliligi varsayilmaktadir.

- Analiz edilen gayrimenkullerin tiru ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varligi pesinen kabul

edilmistir.

- Alia ve satict makul ve mantikli hareket etmektedirler.

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

faydayi saglayacak sekilde hareket etmektedirler.

- Gayrimenkullerin satisi icin makul bir sire taninmistir.

- Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapilmaktadir.

- Gayrimenkullerin alim / satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa faiz

oranlar Gzerinden gergeklestirilmektedir.
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3.2 MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, misteri talebine istinaden, gayrimenkule dayal hak ve faydalarin pazar degerinin
tespitine yonelik olarak Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Dederleme
Kuruluslari Hakkinda Teblig (I11-62.3) hikimleri ile Tarkiye Dedgerleme Uzmanlar Birligi
tarafindan yayinlanan Uluslararasi Dederleme Standartlari (2017) esas alinarak hazirlanan
gayrimenkul degerleme raporudur.

Tarafimiza musteri tarafindan getirilen herhangi bir sinirlama bulunmamaktadir.

3.3 UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanclarimiz dogrultusunda asadidaki hususlari teyit ederiz:

- Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tim bilgiler cercevesinde dogrudur.

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

- Dederleme konusunu olusturan miulklerle ilgili olarak glincel veya gelecede doéntk higbir
ilgimiz yoktur. Bu isin igindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir gikarimiz veya 6n
yargimiz bulunmamaktadir.

- Bu gorevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz Gcret, misterinin amaci lehine
sonuglanacak bir ydne veya O©nceden saptanmis sonuglarin gelistiriimesi ve
bildiriimesine veya bu dederlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili sonraki bir
olayin meydana gelmesine bagl dedildir.

- Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestirilmistir.

- Raporlama asamasinda gorev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir.

- Bu raporun konusu olan milkler sahsen incelenmistir. Dederleme galismasinda gorev
alanlarin dederlemesi yapilan mdlklerin yeri ve tirl konusunda daha 6nceden deneyimi
bulunmaktadir.

- Raporda belirtilen kisiler haricinde hi¢ kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir

yardimda bulunmamigtir.
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4.BOLUM GAYRIMENKULUN HUKUKi TANIMI VE RESMi KURUMLARDA

YAPILAN iNCELEMELER
4.1 GAYRIMENKULUN MULKIYET DURUMU
ILi I istanbul
MAHALLESI :  Pirimehmetpasa
PAFTA I F21c25ald
YEVMIYE NO ' 18925 - 19399
TAPU TARIHI ' 08.11.2023 -15.11.2023
ADA | PARSEL | NiTELiGi | ARSA ALANI (m?) MALIK CiLT NO | SAHIFE NO
HASKOY DIS TICARET A.S.
3003 39 | Arsa 2.014,84 HASKOY YUN IPLIK FABRIKASI AS. | 2 4713
HASKOY DIS TICARET A.S.
3003| 40 | Arsa 6.855,87 HASKOY YUN IPLIK FABRIKASI AS. | 4720

4.2 TAKYIDAT INCELEMESI
Tapu ve Kadastro Genel Midirligi TAKBIS sisteminden 07.11.2024 tarihi itibariyle temin edilen
ve birer érnekleri ekte sunulan tapu kayitlarina gére rapor konusu tasinmazlar tGzerinde mistereken

asadidaki notlarin bulundugu gérulmustir.

Beyanlar Hanesi:

e Tasinmaz Uzerindeki 10/03/2023 tarih ve 4012 yevmiye numarali satis vaadi serhi ifraz
Oncesi 3003 ada 34 parsel (54,88 m2) 2 ve 3003 ada 12 parsel (804,92 m2) 3 den gelen
hisseleri kapsamamaktadir. (08.11.2023 tarih ve 18925 yevmiye) (Tim parseller lizerinde)

e Diger (Konusu: park, yola terk, ifraz, tevhid ile maliye hazinesi adina tescil islemlerinin
yapilmasinda ve 2863 sayill yasa kapsaminda hertlrli fiziki insai uygulama o&ncesinde
kuruldan izin alinmasi yoniinde belirtme) Tarih: - Sayi: - (07.08.2023 tarih, 13263 yevmiye)

o Diger (Konusu: Koruma alaninda kalmaktadir ve 2863 sayili yasa kapsaminda herttrli fiziki
insai uygulama o6ncesinde kuruldan izin alinmasi yoninde belirtme ) Tarih: - Sayi: -
(08.06.2023 tarih, 9595 yevmiye)

2 Bir sureti eklerde sunulan Kadastro Miidiirliigiinden alman Tescil Bildirimi dokiimanmdan da anlagilacag: iizere
54,88 m? yoldan ihdas edilmis olup arsa sahibi ya da yiiklenici tarafindan bedeli ddenmis alandir. flgilileri bu alanin
bedelinin yiiklenici tarafindan 6dendigini ve kat irtifakinin kurulmasi sonrasinda mahsuplasilacagini belirtmislerdir.
Ancak sozlesmeye dahil olmadigi i¢in bu alan projeksiyonlara dahil edilmemistir.

3 804,92 m? biiyiikliigiindeki alan 12 nolu parselin alani olup 36 nolu parselin oldugu kisma isabet etmektedir. Uygulamaya
konu parsellerin biitiinlestirilerek tek bir parsel haline getirilmesi ve olusan bu parselin ifraziyla 6nce 36, 37 ve 38 ve
sonrasinda 36 parsele dokunulmadan 39 ve 40 nolu parsellerin olustugu imar uygulamasinda 12 nolu parsel konum olarak
egitim alaninda kalmasi sebebiyle s6zlesmeye dahil edilmedigi bilgisi edinilmistir. Ancak uygulamanin teknigi sebebiyle
12 nolu parselden gelen alan da proje alaninda gibi goriinmektedir. Olusan parseldeki malikler ile 12 nolu parselin maligi

ay ugundan bagka bir deyisle uygulama sonrasi olusan miilkiyet durumu ile sdézlesmeye konu miilkiyetin

ks olmasi da dikkate alinarak 12 nolu parselden gelen bu alanin 36 nolu parselde kaldig1 ve proje alani icerisinde
gerlendirilmistir.
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6306 Sayili Kanun geredince riskli yapidir. (19.10.2022 tarih, 18840 yevmiye)

Diger (Konusu: 6306 sayili kanun kapsaminda harglardan muafiyet belirtmesi ) Tarih: - Sayi:
- (08.09.2022 tarih, 16178 yevmiye)

Diger (Konusu: 6306 sayili kanun kapsaminda harclardan muafiyet belirtmesi ) Tarih: - Sayi:
- (08.09.2022 tarih, 16118 yevmiye)

Diger (Konusu: 6306 sayili kanun kapsaminda harglardan muafiyet belirtmesi ) Tarih: Sayi:
- (07.09.2022 tarih, 16011 yevmiye)

Diger (Konusu: 6306 sayili kanun kapsaminda harglardan muafiyet belirtmesi ) Tarih: - Sayi:
- (05.09.2022 tarih, 15816 yevmiye)

Diger (Konusu: 6306 sayili kanun kapsaminda harglardan muafiyet belirtmesi ) Tarih: - Sayi:
- (05.09.2022 tarih, 15804 yevmiye)

Diger (Konusu: 6306 sayili kanun kapsaminda harglardan muafiyet belirtmesi ) Tarih: - Sayi:
- (05.09.2022 tarih, 15798 yevmiye)

Diger (Konusu: 6306 sayili kanun kapsaminda harglardan muafiyet belirtmesi ) Tarih: - Sayi:
- (05.09.2022 tarih, 15796 yevmiye)

6306 Sayili Kanun geredince riskli yapidir. (27.04.2022 tarih, 7948 yevmiye)

6306 Sayili Kanun geredince riskli yapidir. (27.04.2022 tarih, 7941 yevmiye)

6306 Sayili Kanun geredince riskli yapidir. (15.04.2022 tarih, 7060 yevmiye)

6306 Sayili Kanun geredince riskli yapidir. (15.04.2022 tarih, 7028 yevmiye)

247 ada 13 parselin koruma alaninda kalmaktadir. Korunma Alani Belirtmesi Vardir
(14.04.2022 tarih, 6962 yevmiye)

6306 Sayili Kanun geredince riskli yapidir. (13.04.2022 tarih, 6868 yevmiye)

6306 Sayili Kanun geredince riskli yapidir. (13.04.2022 tarih, 6864 yevmiye)

6306 Sayili Kanun geredince riskli yapidir. (13.04.2022 tarih, 6849 yevmiye)

Rehinler Hanesi:

Dagbasi Proje Yatinm ve Ticaret Anonim Sirketi, Enerji Insaat Sanayi ve Ticaret Anonim
Sirketi, Ege Yapi Anonim Sirketi lehine 1. dereceden 9.000.000,-TL bedelle ipotek kaydi
bulunmaktadir. (14.01.2016 tarih ve 375 yevmiye) (tim parseller)
Dagbasi Proje Yatirrm ve Ticaret Anonim Sirketi, Enerji Insaat Sanayi ve Ticaret Anonim
Sirketi, Ege Yapi Anonim Sirketi lehine 2. Dereceden 2.000.000,-TL bedelle ipotek kaydi
bulunmaktadir. (14.01.2016 tarih ve 402 yevmiye) (tim parseller)

irtifaklar Hanesi:

Beyannamede gdsterilen sekilde I.E.T.T. lehine siiresiz olarak trafo merkezi yeri icin irtifak
hakki (08.07.1980 tarih ve 3757 yevmiye no) (3003/25)

Serhler Hanesi:

Dagbasi Proje Yatirrm ve Ticaret Anonim Sirketi, Enerji Insaat Sanayi ve Ticaret Anonim

igketi, Ege Yapi Anonim Sirketi lehine Tamaminda/..... hissesinde kat karsilidi insaat hakki
. (12.01.2016 tarih ve 311 yevmiye) (Tum parseller lGzerinde)
invest
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e Dadbas! Proje Yatinm ve Ticaret Anonim Sirketi (Oran: 1/2) Egeyap! Avrupa Gayrimenkul
Yatinm Ortakhdi Anonim Sirketi (Oran: 1/2) lehine Tamaminda/..... hissesinde kat karsiligi
insaat hakki vardir. (10.03.2023 tarih 4012 yevmiye) (Tum parseller tzerinde)

e Kisi Kimlik Bilgilerinin Diizeltilmesi (S/B/I Lehtarlar): Lehtari EGEYAPI AVRUPA
GAYRIMENKUL GELISTIRME INSAAT TAAHHUT YATIRIM ANONIM SIRKETI iken EGEYAPI
AVRUPA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI olarak degistirilmistir.
(19.02.2024 tarih ve 3184 yevmiye) (TUm parseller lGizerinde)

4.2.1 GAYRIMENKULUN UZERINDEKIi TAKYIDATLAR HAKKINDA GORUS

Tasinmaz Gzerinde riskli yapi serhleri, Dagbasi Proje Yatirim ve Ticaret Anonim Sirketi, Enerji
Insaat Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi, Ege Yapi Anonim Sirketi lehine ipotek, trafo merkezi icin
irtifak hakki ve kat karsiligi insaat sézlesmesi bulunduguna iliskin belirtmeler ile uygulama 6ncesi
hisselerin satis s6zlesmesine dahil olmadidina yénelik beyan bulunmaktadir.

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun III-48.1 sayili Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar
Tebligi'nin (Teblig) 22. maddesinin birinci fikrasinin (¢) bendine gbre gayrimenkul yatirim
ortakliklari kendi miulkiyetlerindeki arsa ve arazilerin yani sira, hasilat paylasimi veya kat karsiligi
arsa satisi sozlesmeleri akdettigi baska kisilere ait arsalar Uzerinde, gayrimenkul projesi
gelistirebilirler veya projelere st hakki tesis ettirmek suretiyle yatinm yapabilirler. Teblig’in 33.
maddesine goére ortaklhiklar minhasiran bir projeyi gergeklestirmek maksadiyla, bir veya birkag
ortakla adi ortaklik olusturabilirler. Degerleme konusu tasinmazlarda Egeyapi Avrupa Gayrimenkul
Yatirnrm Ortakhdi A.S. ile Dagbasl Proje Yatinm ve Ticaret A.S. arasinda olusturulmus olan adi
ortaklik, arsa sahibi Haskdy Yiin iplik Fabrikasi A.S.’ye ait arsa lizerinde, 16.11.2015 tarihli Arsa
Payi Karsihdi Insaat Yapimi ve Gayrimenkul Satis Vaadi Sézlesmesi uyarinca gayrimenkul projesi
gelistirmektedir. Mevcut durumun teblig htkimleri ile uyumlu oldudu ve anilan s6zlesmeden
kaynaklanan haklarin gayrimenkul yatirim ortakligi portféyline alinmasina engel teskil etmedigi
disinulmektedir.

Teblig'in 22. maddesinin birinci fikrasinin (e) bendine gére milkiyeti ortakliga ait olmayan
ve ipotek tesis edilmis arsalar lUzerinde proje gelistirilebilmesi igin, tesis edilen ipotedin bedelinin
s6z konusu arsa icin en son hazirlanan dederleme raporunda ulasilan arsa dederinin %50sini
gecmemesi ve her hallikarda lzerinde proje gelistirilecek ipotekli arsalarin ipotek bedellerinin,
ortakhigin kamuya acikladigi bagimsiz denetimden gecmis son finansal tablolarinda yer alan aktif
toplaminin %10’'unu asmamasi gereklidir. Bu cercevede, dederleme konu tasinmazlar lzerinde
yer alan ipoteklerin toplam tutarn arsa dederinin %50'sini gegmediginden, anilan takyidatlarin
Egeyap! Avrupa Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.S. acisindan anilan sézlesmeden kaynaklanan
haklarin gayrimenkul yatinrm ortakligi portféyine alinmasina engel teskil etmedigi
distnilmektedir. Ote yandan Egeyapi Avrupa Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.S.'nin kamuya

acikl#¥i@ badgimsiz denetimden gecmis son finansal tablolarinda yer alan aktif toplaminin
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%10’unun asilip asilmadigi konusunda tarafimizdan bir dederlendirme yapilamamakta olup, bu
hususun ilgili kurumlar tarafindan ayrica degerlendirilmesi gerekmektedir.

Teblig'in 22. maddesinin birinci fikrasinin (j) bendine gére gayrimenkul yatirim ortakhklari
herhangi bir sekilde, devredilebilmesi konusunda bir sinirlamaya tabi olan varliklara ve haklara
yatinm yapamazlar. Tasinmazlar Uzerinde yer alan takyidatlarin tasinmazlarin ve anilan
sO6zlesmenin devredilebilmesine dair bir sinirlama getirmediginden ve anilan sbézlesmeden
kaynaklanan haklarin gayrimenkul yatirim ortakligi portféyline alinmasina engel teskil etmedigi
dastnitlmektedir.

Teblig'in  22. maddesinin birinci fikrasinin (b) bendine goére gayrimenkul vyatirim
ortakliklarinin portféylerine alinacak her tirli bina ve benzeri yapilara iliskin olarak yapi kullanma
izninin alinmis ve kat mulkiyetinin tesis edilmis olmasi zorunludur. Teblig'in 22. maddesinin birinci
fikrasinin (r) bendine goére gayrimenkul yatinm ortakhdinin miulkiyetinde olan gayrimenkuller
Uzerinde metruk halde veya ekonomik émrinid tamamlamis veya herhangi bir gelir getirmeyen
veya tapu kitaglunin beyanlar hanesinde riskli yapi olarak belirtilmis yapilarin bulunmasi veya
tapuda mevcut gorinmekle birlikte yapilarin yikilmis olmasi halinde, s6z konusu durumun
hazirlatilacak bir gayrimenkul dederleme raporuyla tespit ettirilmis olmasi ve varsa s6z konusu
yapilarin yikilacaginin ve gerekmesi halinde gayrimenkullin tapudaki niteliginde gerekli degisikligin
yapilacaginin Sermaye Piyasasl Kurulu'na beyan edilmesi halinde (b) bendi hiikmi aranmaz ve
gayrimenkul arsa olarak ortaklik portfoyline dahil edilebilir. Tagsinmazlar lzerinde riskli yapilar
bulunmakta olup, bu durum tapu siciline de serh edilmis durumdadir. Dederlemenin konusu bina
veya arsa dederlemesi degil, 16.11.2015 tarihli Arsa Payi Karsili§i insaat Yapimi ve Gayrimenkul
Satis Vaadi Sozlesmesi'nden kaynaklanan haklarin dederlenmesidir. Anilan sézlesmenin konusu
tasinmazlar (Gzerindeki yapilarin yikilip yerine yeni bir proje gelistirilmesi oldugundan, riskli
yapilara dair serhlerin anilan s6zlesmeden kaynaklanan haklarin gayrimenkul yatinm ortakhdi
portfoyline alinmasina engel teskil etmedigi distinilmektedir. Uygulama o6ncesi hisselerin satis
sozlesmesine dahil olmadigina yonelik beyana iliskin detayli agiklamalar 8. sayfada yapilmis olup
ihdas ile parsellere dahil olan 54,88 m2 dederlemede dikkate alinmamis, uygulama 6ncesinde de
egitim alaninda kalan 804,92 m2 ise yine editim alaninda kaldigi dederlendirilmistir. Bu beyanin
da s6zlesmeden kaynaklanan haklarin gayrimenkul yatirnm ortakhigr portfoyline alinmasina engel
teskil etmedigi distnidlmektedir.

Teblig'in 26. maddesine gore gayrimenkul yatirim ortakhdi lehine sézlesmeden dogan alim,
onalim ve geri alim haklarinin, gayrimenkul satis vaadi sozlesmeleri ve kat karsiligi insaat
so6zlesmeleri gibi ortaklik lehine haklar saglayan s6zlesmelerin, rehinli alacaklarin serbest dereceye
ilerleme haklarinin ve ortakligin kiraci konumunda oldugu kira s6zlesmelerinin tapu siciline serhi
zorunludur. Dederleme konusu olan 16.11.2015 tarihli Arsa Payi Karsih§i Insaat Yapimi ve
Gayrimenkul Satis Vaadi Sdézlesmesi arsa sahibi ile adi ortaklik arasinda imzalanmis olup, adi

orta o tarihteki pay sahiplerine atif yapilarak “Dagbasi Proje Yatirnm ve Ticaret Anonim

Si p erji Insaat Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi, Ege Yapi Anonim Sirketi lehine
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Tamaminda/... hissesinde kat karsiligi insaat hakki vardir.” seklinde tapuya serh edilmistir. Diger
yandan zaman iginde adi ortaklik paylari el degistirmis ve en son 08.08.2022 tarihinde yapilan
pay devri ile Ege Yapi A.S. adi ortakliktaki %50 payini Egeyapi Avrupa Gayrimenkul Yatirm
Ortakhdi A.S.’ye devretmistir. Bu sebeple s6zlesmede 05.01.2023 tarihi itibariyle tadilat yapilarak
10.03.2023 tarihinde tapu kittgine serh edildigi gérilmis olup, Egeyapi Avrupa Gayrimenkul
Yatinm Ortakhdi A.S.'nin anilan s6zlesmeden kaynaklanan haklarinin gayrimenkul yatinm ortakhgi

portféyline alinmasina engel teskil etmedigi distnilmektedir.

4.3 ILGILI BELEDIiYEDE YAPILAN INCELEMELER

Beyoglu Belediyesi imar Midirligi'nde yapilan temaslarda sifahen edinilen bilgilere gére;
rapora konu 3003 Ada 39 ve 40 parseller istanbul Biiyiiksehir Belediye Baskanlidi'nin 17.07.2020
tarih ve 570 sayili karari ile tasdik edilmis olan 1/5000 &lcekli Halicioglu Sitliice Nazim Imar Plani
ve 26.07.2021 tarihli Beyoglu Belediyesi Meclisi tarafindan onaylanan Beyoglu Ilcesi PiriMehmet
Pasa Mahallesi 3003 ada 12,12,22,23,24,25 ve 28 parseller ile bir kisim tescil digi alana iliskin
uygulama imar plani dedisikligine gore TAKS: 0,40, Emsal: 1,65, h=5 kat yapilasma sartlarina

sahip (T1) Ticaret Alani’'nda kalmakta olup, uygulama islemleri tamamlanmistir.
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4.3.1 SON 3 YIL iCERISINDE IMAR PLANLARINDA YAPILAN DEGIiSIKLIKLER
Dedgerleme konusu tasinmazlar 21/03/2003 TT Halicioglu Sutliice Boélgesi 1/1000 olgekli

Uygulama Iimar Plani kapsaminda kismen Ticaret (T1), kismen Ticaret (T2), kismen Sosyal Tesis,
Kismen ilkdégretim Tesis Alani, kismen Yol alaninda kaldi§i, yapilasma sartlarinin Hmaks:12.50
m., TAKS:0,25, KAKS:1,00; 3003 ada 21, 22, 23 ve 24 parsellerin ise 21/03/2003 TT Halicioglu
Sitliice Bélgesi 1/1000 dlgekli Uygulama Imar Plani kapsaminda Ticaret (T1) alaninda kaldigi ve
yapilasma sartlarinin Hmaks:12.50 m., TAKS:0,25, KAKS:1,00 seklinde oldudu bilgisi edinilmistir.
Bu eski plan lizerinde hem 1/5000 &lgekli nazim imar planinda hem de 1/1000 &lgekli uygulama
imar planinda tadilatlar yapilarak mevcut imar durumuna sahip olduklar tespit edilmistir. 1/1000
Olgekli son planin onay tarihi 26.07.2022 olmasina ragmen planin 03.10.2022 tarihinde askiya
cikarildigi ve itirazsiz bir sekilde askidan inerek 2022 sonu itibariyle tescil edildigi bilgisi de ilgili
memurlardan ayrica 6grenilmistir.

Parsellerin uygulamasi ise 08.11.2023 tarihinde tamamlanarak tapuya tescil edilmistir.
Rapora konu proje alanini olusturan toplam 8.870,71 m2 alanh 39 ve 40 nolu parseller bu
uygulama sonrasi olusmuslardir.

Uygulamaya giren parseller ve alanlar ile uygulama sonrasi 39 ve 40 nolu parselleri
olusturan net alan paylan asadidaki gibidir. Ancak 54,88 m2 alan yola tevhid isleminden
kaynaklanmakta oldugundan bu alan proje blyUkliglne dahil edilmemis ve 8.815,83 m?2 olarak

dikkate alinmistir.

ADA / PARSELNO | YUzOLCUMU (m?) | TERKLERDEN SONRA KALAN ALANDAKI PAYI (m?)

3003/21 168,65 120,49

3003/22 143,5 102,52

3003/23 183,3 130,96
invest
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3003/24 99,45 71,05
3003/25 11.744,40 8.390,81
YOLDAN iHDAS 54,88 54,88
TOPLAM 12.339,30 8.870,71

4.3.2 BELEDIYE IMAR MUDURLUGU ARSIVI’'NDE GAYRIMENKULA AiT ARSIV DOSYASI
UZERINDE YAPILAN INCELEMELER
Degerleme konusu 3003 ada 39 ve 40 parseller lzerinde halihazirda herhangi bir yapi
bulunmamaktadir. Beyoglu Belediyesi Imar Midirligi Arsivinde konu parseller icin diizenlenmis

yapl ruhsati ya da mimari proje gibi evraklar bulunmadigi gérilmustar.

4.3.3 YAPI DENETIME ILiSKIN BILGILER
Henlz ruhsat alinmadigindan herhangi bir yapi denetim hizmet sb6zlesmesi

bulunmamaktadir.

4.3.4 ENERJi VERIMLILIK SERTIFIKASI HAKKINDA BILGI

Bulunmamaktadir.

4.3.5 RUHSAT ALINMIS YAPILARDA IMAR KANUNU'NUN 21. MADDESi KAPSAMINDA
YENIDEN RUHSAT ALINMASINI GEREKTIiRIR DEGISIKLIKLER OLUP OLMADIGI
HAKKINDA BIiLGI

Parsel Uzerindeki eski yapilar riskli yapi ilan edilmis olup ilgili kanun hikimlerine gore

yikilmistir. Uygulama sonrasi olusan parseller Gizerinde halihazirda herhangi bir yapi yoktur.

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

Parsel lizerindeki yapilar ilgili kanun hikimlerine gére yikilmistir.

4.4 GAYRIMENKULUN SON UC YILLIK DONEMDE MULKIYET VE HUKUKI
DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

Dederlemesi yapilan gayrimenkul ile ilgili varsa son (g yillik donemde gerceklesen alim satim
islemlerine ve gayrimenkullin 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

Tasinmazlar 08.11.2023 tarihinde imar uygulamasi sonucu olusmustur. Son g yil igerisinde
tasinmazlarin mulkiyetinde herhangi bir dedisiklik tespit edilmemistir. Diger yandan riskli yapi
beyanlari ile Egeyap!i Avrupa Gayrimenkul Yatirm Ortakhidi A.S. lehine kat karsiidi insaat
sozl si disinda da 19.02.2024 tarihinde Kisi Kimlik Bilgilerinin Dlzeltilmesi (Lehtari Egeyapi
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Avrupa Gayrimenkul Gelistirme Insaat Taahhit Yatinrm Anonim Sirketi iken Egeyapi Avrupa

Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Anonim Sirketi olarak degistirilmistir.) serhi islenmistir.

4.4.2 HUKUKIi DURUM INCELEMESI

Gayrimenkulin tapu kaydinda muhtelif takyidatlar mevcuttur. Bu takyidatlar gayrimenkulln

devredilebilmesi konusunda bir sinirlama getirmemektedir.

4.5 YAPILMIS SOZLESMELERE iLiSKiN BILGILER

Arsa sahibi Haskéy Yin iplik Fabrikasi A.S. ile Ege Yapi A.S. - Dagbasi Proje Yatirim ve
Ticaret A.S. Adi Ortakhd ("Adi Ortakhk") arasinda 16.11.2015 tarihli Arsa Payi Karsihgi Insaat
Yapimi ve Gayrimenkul Satis Vaadi Sézlesmesi imzalanmistir. 08.08.2022 tarihinde yapilan pay
devri ile Ege Yapi A.S. adi ortakliktaki payini Egeyapi Avrupa Gayrimenkul Yatinnm Ortakhdi A.S.'ye
devretmistir. Sozlesmeye gore tasinmazlar Gzerinde maliyeti Adi Ortaklik tarafindan karsilanmak
Uzere insa edilecek yapilar, %54'U arsa sahibine ve %46'si Adi Ortaklik'a olacak sekilde
paylasilacaktir. Adi ortaklikta Egeyapi Avrupa Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. %50 ve Dagbasi
Proje Yatirim ve Ticaret A.S. %50 oraninda pay sahibidir. Bu sebeple s6zlesmede 05.01.2023
tarihi itibariyle tadilat yapilarak 10.03.2023 tarihinde tapu katiglne serh edildigi gortlmustar.

5.BOLUM GAYRIMENKULUN CEVRESEL VE FiZiKi BILGILERI

5.1 GAYRIMENKULUN BULUNDUGU BOLGENIN ANALIZi

Dederlemeye konu tasinmazlar, Istanbul 1li, Beyoglu Ilcesi, Piripasa Mahallesi, Haskdy
Caddesi, Kirmizi Minare Sokak ve Miize Sokak’a cepheli 3003 ada 39 parsel ile, Kirmizi Minare
Sokak, Kalayci Bahge Sokak ve Saban Deresi Sokaklara cepheli 3003 ada 40 parseldir.

Degerleme konusu tasinmazlar lizerinde, heniiz insai faaliyetlerine baglaniimamis 32.340 m2
insaat alanli, 111 adet konut, 6 adet ticari Unite ve 73 odali otelden olusan proje yapilmasi
planlanmaktadir.

Tasinmazin yakin cevresinde, Rahmi M.Ko¢ Miizesi, Haskdy Iskelesi, Haskdy Parki,
Aynalikavak Kasri, Haskéy Spor Kuliibii Tesisleri, ihsan Serif ilkokulu ve 4-5 kath konut olarak
kullanilan yapilar bulunmaktadir.

Tasinmazin ulasim badlantisi  Halicioglu Kavsagi ve D-100 Karayolu (zerinden
saglanabilmektedir.

Tasinmaz gerek 6zel araglarla gerekse toplu tasima araglariyla kolay ulasilabilir bir konumda
yer almaktadir.

Genel olarak eski ve garpik bir yerlesim alani olan bélge son ddénemde yasanan doénisim
calismalariyla yeni bir gehreye kavusmakta olup cehresi dedismektedir.

mazlar yaklasik olarak, Halicioglu Kavsadi'na 600 m, D-100 Karayolu'na 1 km,

Pi Bulvari'na 2 km, Refik Saydam Caddesi’'ne 2,8 km mesafede yer almaktadir.
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5.2 GAYRIMENKUL KULLANIMI iLE iLGIiLI ACIKLAMALAR

Rapora konu parseller, Istanbul ili, Beyoglu ilcesi, Piripasa Mahallesi, Haskéy Caddesi lizerinde
konumlu olan 3003 ada 39 parsel ile Saban Deresi Sokak, Kalaycibahge Sokak ve Kirmizi
Minare Sokaklara cepheli 3003 ada 40 parseldir.

Parseller lizerinde planlanan projeye heniliz baslanmamis parsellerin etrafi beton, yollar, komsu
parseller, duvar ve sac levhalar ile gevrilmistir.

3003 ada 39 parsel 2.014,84 m2 ylzolgimU blayldkligine sahip olup Kirmizi Minare Sokak’a
cephesi yaklasik 28 metre, Haskéy Caddesi'ne yaklasik 42 metre, Mize Sokak’a 18 metre,
diger yonlerde komsu parsellere cepheli olan parselin geometrik olarak belirgin bir sekli
bulunmamakta olup diizgiin olmayan yamuk (amorf) formdadir.

3003 ada 40 parsel 6.855,87 m2 yuzdélcumu blayuakligline sahip olup Kirmizi Minare Sokak’a
cephesi yaklasik 15 metre, Saban Deresi Sokak’a yaklasik 70 metre, Kalaycibahge Sokak’a
cephesi yaklasik 59,5 metredir. Diger yonlerde komsu parsellere cepheli olan parselin
geometrik olarak belirgin bir sekli bulunmamakta olup dizgin olmayan yamuk (amorf)
formdadir.

Tasinmazlarin yer aldigi bélge az edimli ve engebesiz bir topografik yapidadir.

Parselin yer aldigi bélgede altyapi mevcuttur.

Parsellerin etrafi beton, yollar, komsu parseller, duvar ve sac levhalar ile gevrilmistir.

Parseller “satilabilirlik” 6zelligine sahiptir.

5.3 PARSELLER UZERINDE PLANLANAN PROJE HAKKINDABILGILER
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e Parsellerin toplam ylz 6lgimi 8.870,71 m=2 dir.

e Proje blinyesinde 39 parsel Uzerinde Hali¢’e Otel olarak planlanan A Blok ve bu blogun
arkasinda konut ve ticari alanlardan olusan 40 parsel lzerinde konumlu A Blok Al Girisi, A
Blok A2 Girisi ve B Blok olmak lzere toplam 4 blok planlanmaktadir.

e Bloklar 2. bodrum katta bina ortak alanlari ve otopark alanlarindan olusan yaygin kitle tizerinde
1. Bodrum, zemin, 4 normal ve cgati olmak lzere 8 kath (otel 7 kath) planlanmistir.

e A Blok geneli otel olarak planlanmis olmasina ragmen zemin katinda otel harici ticari alanlar
da yer alacaktir.

e 40 parselde A Blok Al Girisi, A Blok A2 Girisi ve B Bloklarin altinda kismen ticari alanlar
bulunacak olup bloklarda 2+1 ve 3+1 olarak planlanmis konut birimleri yer almasi
ongorilmektedir.

e Konutlardan bazilarinin dubleks olarak planlandigi tarafimiza verilen sunum ve mimari
projesinde yapilan incelemeye gore;

o 39 parselde konumlu A Blok biinyesinde 42 adet oda planlandigi
0 40 parselde konumlu A Blok A1l girisi blinyesinde 24 adet daire, 10 adet ofis, 1 adet
dikkan planlandigi,
o 40 parselde konumlu A Blok A2 girisi blinyesinde 25 adet daire, 8 adet ofis ve 4 adet
diikkan planlandidi,
o 40 parselde konumlu B Blok blinyesinde 38 adet daire, 16 adet ofis planlandigi
goralmustar.

e Buna goére proje bunyesinde 42 odali otel, 5 adet dikkan ve 126 adet konut planlanmistir.

e 40 parsel lUzerinde Planlamaya goére proje bunyesindeki satilabilir konut alani 7.741,24 m?2,
ofis alanlan 2.695,49 m2, dikkan alanlari 364,83 m2, otel olarak ayrilan kisim 6.027 m2 ve
bina ortak alanlan (otopark alanlari, teknik alanlar, gtvenlik kullbesi vs.) 9.473,61 m2 olmak
Uzere proje binyesinde planlanan toplam insaat alani 20.274,64 m2'dir. 39 parsel lUzerinde ise

planlanan otel ise brit 6.027,26 m2 ingaat alanina sahiptir.

5.4 DEGERLEME iSLEMINIi OLUMSUZ YONDE ETKILEYEN VEYA SINIRLAYAN
FAKTORLER

Dederleme islemini olumsuz ydnde etkileyen veya sinirlayan herhangi bir faktor

bulunmamaktadir.

5.5 EN VERIMLI VE EN IYi KULLANIM ANALIZI

Uluslararasi Degerleme Standartlari (2017) 140-1. Maddesine gore “en verimli ve en iyi
kullanim, katilmcinin bakis acgisindan, bir varliktan en yiksek dederin elde edilecegi kullanimdir.”

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

(a) Bir kullanimin fiziksel olarak mumkuln olup olmadigini dederlendirmek igin, katilimcilar
tarafindan makul olarak gorilen 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 karlilik sarti bakimindan, fiziksel olarak mimkin olan ve yasal olarak
izin verilen alternatif bir kullanimin, tipik bir katihmciya, varhdin alternatif kullanima dénistirme
maliyetleri hesaba katildiktan sonra, mevcut kullanimindan elde edecedi getirinin Gzerinde yeterli
bir getiri Gretip Gretmeyecedi dikkate alinir.” denilmektedir.

Bu tanim ve detaylardan hareketle gayrimenkulin lokasyonu, ylzélcimua buytkligu, fiziksel
ozellikleri ve mevcut imar durumu, bulundudgu bdlgenin gelisim potansiyeli dikkate alindiginda
Gzerinde ticari ve konut birimlerinin bulundugu karma proje insa edilmesinin en uygun kullanim

sekli olacagi kanaatindeyiz.

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 énemli 6lglide bir
daralmayla sonuglanmistir. 2001-2003 doéneminde gayrimenkul fiyatlarinda eskiye oranla ciddi
distsler yasanmis, alim satim islemleri yok denecek kadar azalmistir.

Sonraki yillarda kaydedilen olumlu gelismelerle, gayrimenkul sektérii canlanmaya baslamis;
gayrimenkul ve insaat sektériinde blyime kaydedilmistir. Ayrica 2004-2005 yillarinda olusan arz
ve talep dengesindeki tutarsizlik, yliksek talep ve kisith arz, fiyatlan hizla yukari gekmistir. Bu
dengesiz blylime ve artislarin sonucunda 2006 yilinin sonuna dogru gayrimenkul piyasasi sikintili
bir stirece girmistir. 2007 yilinda Turkiye igin i¢ siyasetin agir bastidi ve secim ortaminin ekonomiyi
ve gayrimenkul sektorint durgunlastirdigi gézlenmistir. 2008 yili ilk yarisinda i¢ siyasette yasanan
sikintilar, dinya piyasasindaki daralma, Amerikan Mortgage piyasasindaki olumsuz gelismeler
devam etmistir. 2008 yilinda ise dinya ekonomi piyasalari ¢ok ciddi cgalkantilar gegirmistir.
Yikilmaz diye dusunulen bircok finansal kurum devrilmis ve global dengeler degismistir.

Daha 6nce Tirkiye'ye oldukga talepkar davranan birgok yabanci gayrimenkul yatirnm fonu
ve yatinm 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 Tiirkiye'de parlak bir yil olmamistir.

ici ndugumuz vyillar gayrimenkul projeleri agisindan finansmanda segici olunan yillardir.
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Finans kurumlari son dénemde gayrimenkul finansmani acisindan kaynaklarini kullandirmak igin
arastirmalara baslamislardir.

2010 ila 2014 vyillan icerisinde ise siyasi ve ekonomik verilerin insaat sektdrid lehine
gelismesiyle birlikte gayrimenkul yatinmlarinda daha ¢ok nakit parasi olan yerli yatirmcilarin
gayrimenkul portfoyl edinmeye galistigi bir donem yasanmis, ayrica 2012 ile 2015 yillar arasinda
ise faizlerin dlisik seviyelerde (2013 yili Mayis ayinda Cumhuriyet tarihinin en diisiik seviyesi olan
%5 oranina kadar diasmustir) olmasi orta sinifin konut ihtiyacini karsilamaya yoneldigi ve
gayrimenkul fiyatlarinin strekli arttigi bir donem olmustur.

2014 yihindan sonra faiz oranlarindaki artigla birlikte gayrimenkule olan ilgide azalmalar
baslamis, 2016 vyilindaki darbe girisimi, diinya piyasalarindaki daralma ve dider jeopolitik
gelismeler 1sidinda Tirkiye ekonomisinde de duradanlik baslamis, ancak tlkedeki gayrimenkulin
getirisinin ve faizlerin halen makul diizeyde olmasi en etken faktér olmak lGzere 2016 ve 2017
yillarindaki satilan konut sayisi bir 6nceki yila gére daha yliksek sayida gergeklesmistir.

Yiksek satis oranlarina ragmen olusan yiiksek konut stodu ile birlikte 2018 yili basinda
gerceklesen doviz haraketliligi Turkiye ekonomisi ve gayrimenkul sektoériinde daralmaya yol agmis
ve faizlerin de artmasi ile birlikte 2018beklentilerin gok altinda baslamis ve yatayda seyretmistir.

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

Gecgmis dénem bize gayrimenkul sektériinde her dénemde ihtiyaca yoénelik gayrimenkullerin
“erisilebilir fiyath” oldugu sirece satilabilmekte mesajini vermektedir. Kisa bir projeksiyonda dis
ya da dogal etkenlerin (Ortadogu’da yasanilan bdlgesel savas, global para politikalari, COVID19
Pandemisi vs.) mevcut piyasa sartlarina etkisinin minimum dizeyde olacagi kabuliyle
gayrimenkul piyasasinda toparlanma olacagi dusinulebilir. Ancak 2018 ve 2019 vyillarinda
gayrimenkul fiyatlarinda yasanan disuslerle birlikte piyasada minimum seviyeye kadar gerileyen
gayrimenkul fiyatlarinin her ne kadar 2020 Haziran ve Temmuz aylarindaki dislk faizli kredilerle
piyasa normallerine ulastigi gorilmisse de 2020 yilinin kalan doneminde ve 2021 yih ilk 2
ceyregdinde stabil kaldigi ve sonrasinda ise doviz kurunda yasanan artislarin insaat maliyetlerine
yansimasi ile birlikte gayrimenkul fiyatlarinin bu sefer piyasa normallerinin Uzerinde artis
gosterdigi gortlmastir. Tarkiye genelinde gayrimenkul fiyatlarinda kisa slirede %60-70’lere varan
artislar yasanmis ve piyasadaki gayrimenkuller erisebilir fiyatlarin Gzerinde pazarlanmaya
baslanmistir.

2022 yihinin ilk aylarinda global krizler ve savaslar sebebiyle ekonomideki belirsizlikler artmis
ve COVID pandemisi etkileri de bitmemistir. Global 6lcekteki bu olaylarin petrol ve altin gibi
emtialarin fiyatlarina artis olarak yansimasi ile ekonomideki belirsizlik diizeyi daha cok artmis ve

arta

vl

aat maliyetleri gibi nedenlerle de gayrimenkuller igin istenen fiyatlar ylikselmis piyasada

th gayrimenkuller pazarda kalmis ve piyasa durgunlasmistir.
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2023 vyilinda ise orta ve alt kesim tarafindan talep gorebilecek ulasilabilir fiyath
gayrimenkuller disinda gayrimenkul alim — satim oranlar dismis, bu disise ragmen enflasyon
ve ddbviz bazli ekonomik olumsuzluklarin yani sira 06 Subat 2023 tarihindeki depremler ve gok
sayida konut ve igyerinin hasar almis olmasi sebebiyle olusan gbéciin de etkisiyle kiralar ve satis
icin istenen fiyatlar artmistir. Bu artislara ragmen kredi imkanlarinin da kisitli olmasi sebebiyle
gayrimenkul satislar belirli bir seviyenin altinda kalmistir.

2024 yilinda ise 2023 yilindaki gibi genel ekonomik durgunluk olacadi ve gayrimenkul
sektoriinde de orta ve (st orta gelir gruplarinca erisilebilir fiyatl gayrimenkullerin talep gorecedi
6ngorilmektedir.

Sonug olarak ekonomi ve gayrimenkul piyasasindaki bu gelismelerle birlikte 2024 yilinin
kalaninda da daha gok nakit parasi olan yerli ve yabanci yatirmcilarin pazara gére makul fiyath
ya da proje oOzellikleri ile 6ne gikan gayrimenkullerden segerek portfoy edinmeye galisacagi bir

donem olacadi 6ngorilmektedir.

6.2 TURKIYE GAYRIMENKUL PiYASASI FIRSAT VE TEHDITLER

Tehditler:
e Amerika Birlesik Devletleri ve Cin arasindaki ticari ¢cekisme, Rusya-Ukrayna savasi ve

Dinya genelindeki pek cok farkli jeopolitik gerilimin ekonomiye etkisi,

e Yabanci sermaye kaynakl yatirrmlarda gorilen yavaslama,

e Turkiye'nin mevcut durumu itibariyle jeopolitik risklere agik olmasi sebebiyle yatirrmlarin
yavaslamasi ve talebin azalmasi,

e Son dénemde insaat maliyetlerinde gérilen hizli artis,

e YUksek enflasyon ortami.

Firsatlar:
e Turkiye'deki gayrimenkul piyasasinin uluslararasi standartlarda gelen taleplere cevap

verecek dlizeyde olmasi,
e Son dénemde gayrimenkule olan yabanci ilgisinin artiyor olmasi,

¢ Geng bir nlfus 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 alir. Istanbul Bogazi boyunca ve Halic'i
cevreleyecek sekilde Tlrkiye'nin
kuzeybatisinda kurulmustur. Istanbul, batida
Avrupa yakas! ve doguda Asya yakasi olmak
Uzere iki kita dzerinde kurulu tek
metropoldir.

Istanbul'un yazlar sicak ve nemli;
kislari soguk, yadisli ve bazen karlidir. Yilik yagmur disltst 870 mm’dir. Nem yizlnden, 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 yadabilir. Haziran'dan
Eylul'e kadar otalama sicaklik 28°C'dir.

Diinyanin en eski sehirlerinden olan Istanbul, 330 - 395 yillari arasinda Roma imparatoriugu,
395 - 1204 ile 1261 - 1453 yillar arasinda Bizans Imparatorlugu, 1204 - 1261 arasinda Latin
Imparatorlugu ve son olarak 1453 - 1922 yillan arasinda Osmanh Imparatoriugu'na baskentlik
yapmistir.

Istanbul'un kuzey ve giineyi denizlerle gevrilidir. Kuzeyinde Karadeniz, glineyinde Marmara
Denizi vardir. Batisinda Tekirdag'in Cerkezkoy, Corlu, Marmara Ereglisi ve Saray ilgeleri,
dodusunda Kocaeli'nin Gebze, Korfez ve Kandira ilgeleri bulunur. Bodazigi'ndeki Fatih Sultan
Mehmet, Bogazici ve Yavuz Sultan Selim Képriileri sehrin iki yakasini birbirine baglar. Istanbul,
idari olarak 39 ilceden olusmaktadir. Bu ilgelerin 25'i Avrupa Yakasi'nda, 14'G ise Anadolu
Yakasi'ndadir. Istanbul'un ilceleri (ic ana bdlgeye ayrilmaktadir.

Yaklasik 15 milyonluk niifusuyla diinyanin en kalabalik sehirlerinden olan istanbul'un niifusu
son 25 yilda 4 katina ¢ikmistir. Istanbul'da yasayanlarin yaklasik %65'i Avrupa yakasinda; %35'si
de Anadolu yakasinda yasar. Igsizlik sebebi ile birgok insan Istanbul'a gé¢ etmis, genelde sehir
etrafinda gecekondu mahalleleri olusturmustur.

istanbul kent dlcedinde son yirmi yilda hizli bir déniisim yasamistir. Kent merkezinde
yasayan Ust gelir gurubu mensuplari, Avrupa ve Amerika‘daki déntstime benzer sekilde kent

ceperinde bulunan dodayla ig ice dislik yogunluklu konut alanlarina tasinmislardir.

6.3.2 BEYOGLU iLCESi

Beyoglu Ilgesi, istanbul Ilinin Avrupa yakasinda, istanbul Bodazinin giiney kesimi ile Halig
arasindadir. Dogusunda Besiktas ve Istanbul Bogazi, batisinda Halic, kuzeyinde Sisli,
kuzeybatisinda Kagithane, Glineyinde Marmara Denizinin bir girintisi olan Istanbul Limani ile

cevrilgig.
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Ekili, dikili alani, orman ve dogal kaynaklari yoktur. Ilcenin yizdlcimi ise 8.76 km?2 dir.
Ilcede Marmara Bélgesi iklimi hakimdir. iklimi genellikle sicak olarak kabul edilmektedir.

Beyoglu Ilcesi, Cumhuriyet déneminin ilk yillarinda Merkez, Besiktas, Sisli ve Taksim
bucaklarindan meydana geliyordu. Ancak 1930’da Besiktas ve 1954'te Sisli Ilcesinin kurulmasiyla
Beyoglu ilcesini Merkez ve Taksim Bucagdi olusturmustur.

Beyoglu ilgesi, 1970’den beri mahallelerden olusan bir yapiya sahiptir. Istanbul’'un merkez
Ilgesi olan Beyoglu Ilcesinin Bucak ve kéyleri bulunmamakta olup, 45 Mahalle Muhtarhidi vardir.

2018 Yih Nufus sayimi sonuglarina goére toplam 230.500 kisilik nidfusu bulunmaktadir.

Ilge niifusu, Istanbul ili toplam niifusunun % 1.77 sini, Trkiye toplam nifusunun % 0.32'sini
barindirmakta ve nifus sayimina gobre ntfus artis hizi % 05'dir.
Istanbul metropoliiniin merkezinde yer alan 8.76 km?2’lik ilcemizde bir kilometrekareye 28.099
kisi dismektedir. Istanbul’da bir kilometrekareye 2.593 kisi, Tirkiye'de ise bir kilometrekareye 96
kisi dismektedir. Yogunluk bakimindan (lke ortalamasinin tzerindedir.

Ilin kultir, edlence ve is merkezi bakimindan cazibe merkezi durumunda olan ilgede bu
durumu kalic kilmak, mevcut kriterlere gore uygun, hatta daha iyi hale getirecek stratejik
durumunun kullanilmasi, planh, akilc etltler yapilarak dedisen duruma gore uyumlastiriimasiyla
mumkindir. Onimizdeki yillarda Beyoglu ilgesi, Istanbul'da kiltiir, eglence ve is alanlarinda
ornek gosterilen cazibe merkezlerini bélgesinde barindirmak suretiyle diger ilgeler igin yonlendirici
rol Ustlenecektir. Bu nedenle hazirlikh olmak, gelismis ydrelerde hizli nifus artisina paralel olarak
karsilasilan issizlik, altyapi yetersizligi, kagak yapilasma, asayis ve gevre sorunlari konusunda
cozimler gelistirilmesi ve uygulanmasi gereklidir.

Beyoglu Ilgemiz Fatih Sultan Mehmet’in istanbul'u almasindan sonra geligmistir. Tarim
arazisi yoktur. Beyoglu Ilcesinde 118 banka subesi, 25 sendika, Belediye'ye kayith 26.998 isyeri
mevcuttur. Sanayi ve Ticaret Odasina kayith 13.016, Esnaf ve Sanatkarlar Odasi'na kayitli 23.963
esnaf bulunmaktadir. Dedisik tlirde faaliyet gosteren atélyeler, Kasimpasa, Haskoy bolgesinde,

sirket ve ticaret merkezleri ise Taksim, Gimussuyu ve Bankalar Caddesinde bulunmaktadir.

6.4 GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKi EDEN OZET FAKTORLER

Olumlu etkenler:
e Tercih edilen bélgede konumlu olmasi,
e Ulasim imkanlarinin iyi olmasi,
e Tarihi ve turistik bolgelere yakinhgi,
e Yapilasmaya uygun ylizélgimine sahip olmasi,
e Yapilasmaya hazir durumda olmalan (imar uygulamalarinin tamamlanmis ve eski
yapilarin yikilmis olmasi)
e Imar durumu,

insa edilmesi 6n goériilen projenin cesitli sosyal imkan ve donatilara sahip olmasi,
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e Proje blinyesinde olusacak yapilarin st katlarindan Hali¢ Manzarasi bulunacak olmasi,
e Yapilacak projede Halic manzarasi bulunacak olmasi.
Olumsuz etkenler:

e Gayrimenkul piyasasinda yasanan durgunluk.

6.5 EMSALLER VE PIYASA ARASTIRMASI

Piyasa arastirmasi yapilirken Tlrkiye Dederleme Uzmanlari Birligi'nin yayinladigi Uluslararasi
Dederleme Standartlari hukimleri esas alinmak suretiyle konu tasinmazla ayni veya
karsilastirilabilir(benzer) varliklar segilmistir.

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

Arsa Emsalleri

1. Beyoglu Sutliice Mahallesi'nde Turizm Alani, Ayrik Nizam, Emsal:2,20 imarli 675 m?2
ylzOlgimi blylkliglne sahip arsanin 220.000.000,-TL (325.926,-TL/m?2) bedelle satilik
oldugu bilgisi alinmistir. Benzer lejantta yer almasina ragmen bitisik nizamda insaat izni
oldugundan yapilasma emsali 2,20'ye tekabul etmektedir. Yapilasma haklari bakimindan
avantajli olup bitisik nizama izinli olmasi bakimindan dezavantajlidir. Yiiksek pazarlik payi
oldugu dederlendirilmistir. (Emlak Ofisi/ 534 945 56 55)

2. Beyoglu Bedrettin Mahallesi'nde, Turizm+Konut Alani imarh 181 m2 vylzo6lgimi
blaylkligline sahip arsanin 51.500.000,-TL (284.530,-TL/m?2) bedelle satilik oldugu bilgisi
alinmistir. Manzara, cephe ve yapilasma haklan bakimindan dezavantajlidir. Ana ulasim
yoluna ve toplu tasimaya yakin olmasi sebebi ile avantajhidir. (Emlak Ofisi / 532 507 56 01)

3. Beyoglu Ornektepe Mahallesi'nde, Ticaret Alani imarl 512 m2 yizdlgimu biytkligine sahip
arsanin 61.000.000,-TL (119.141,-TL/m?2) bedelle satilik oldugu bilgisi alinmistir. Yapilasma
haklari bakimindan benzer imarli olup bitisik nizama izinli olmasi ve bulundugu konum
acisindan dezavantajlidir. (Emlak Ofisi / 530 545 49 31)

4, Beyoglu Istiklal Mahallesi'nde, 1257 m?2 y(izélcimii biiyiikligiine sahip ticaret imarli arsanin
256.000.000,-TL (203.660,-TL/m?2) bedelle satilik oldugu bilgisi alinmistir. Benzer
yapilasma kosullarina sahip olmasina karsin bulundugu bélge bakimindan dezavantajlidir.
(Emlak Ofisi / 530 545 49 31)

5. Beyoglu istiklal Mahallesi'nde, 1155 m?2 yiizdlcimi biylkligine sahip biyik kismi ada
boslugunda yer alan yapilasma acisindan zorluklari bulunan arsanin 175.000.000,-TL
(151.515,-TL/m?2) bedelle satilik oldugu bilgisi alinmistir. Yapilasma kosullari ve bulundugu
bdlge bakimindan dezavantajlidir. (Emlak Ofisi / 535 226 40 42)
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Konut Emsalleri
6.

10.

H

A

LiC VE BEYOGLU BOLGESiI OTEL KONAKLAMA BEDELLERI

Sitlice Toki projesinde yer alan 6. katta konumlu, brit 72 m2 alana sahip, 2+1 kullanimh
daire 7.000.000,-TL (97.222,-TL/m?2) bedelle satiliktir. Emsal insaat kalitesi bakimindan
dezavantajli olarak degerlendirilmistir. (Emlak Ofisi/ 534 871 01 32)

Sutllice Toki projesinde yer alan 6. katta konumlu, brit 72 m2 alana sahip, 2+1 kullanimh
daire 6.900.000,-TL (95.833,-TL/m?2) bedelle satiliktir. Emsal ingaat kalitesi bakimindan
dezavantajli olarak dederlendirilmistir. (Emlak Ofisi/ 534 622 01 61)

Sitliice TOKI projesinde yer alan 2. katta konumlu, briit 80 m2 alana sahip, 2+1 kullanimli
daire 7.785.000,-TL (91.666,-TL/m2) bedelle satiliktir. Emsal konum ve insaat kalitesi
bakimindan dezavantajli olarak dederlendirilmistir. (Emlak Ofisi/ 532 203 88 16)
Dederleme konusu tasinmaz ile ayni bolgede konumlu 3 katli binanin 3. Katinda konumlu
75 m2 kullanim alanh oldugu beyan edilen 2+1 dairenin 5.750.000,-TL ( 76.666,-TL/m?2)
bedelle satiliktir. Site icinde bulunmamasi ve yapi kalitesi bakimindan dezavantajli olarak
degerlendirilmistir.

Dederleme konusu tasinmaz ile ayni bélgede konumlu 3 katli binanin 2. Katinda konumlu
75 m2 kullanim alanli oldugu beyan edilen 2+1 dairenin 6.850.000,-TL (91.333,-TL/m?2)
bedelle satiliktir. Site iginde bulunmamasi ve yapi kalitesi bakimindan dezavantajli olarak

dederlendirilmistir.

Otel Adi Oda Adedi Gecelik Fiyati
Ramada by Wyndham istanbul Golden Horn 112 4.000 TL-6.500 TL
Clarion Hotel Golden Horn 185 7.500 TL-11.500 TL
Stayso The House Hotel 45 8.500 TL-11.500 TL
Millennium Istanbul Golden Horn 127 9.000 TL - 16.000 TL
SuB Karakoy - Special Class 20 4.500 TL- 6.000 TL
Ortalama 6.700 TL - 10.300 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 kullanilir.

Bu yontemlerin uygulanabilirligi, tahmin edilen dederin tipine ve verilerin kullanilabilirligine
g6re dedismektedir. Pazar dederi tahminleri igin secilen her tir yaklasim pazar verileriyle
desteklenmektedir.

Pazar yaklasimi varlidin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastirlabilir (benzer)
varliklarla karsilastiriimasi suretiyle gésterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimi ifade eder.

Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki dederin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari
dedere donulstlrilmesi ile belirlenmesini sadlar. Gelir yaklasiminda varhdin dederi, varlk
tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akiglarinin veya maliyet tasarruflarinin buglinkii degerine
dayanilarak tespit edilir.

Gelir yaklasiminin ¢ok sayida uygulama yolunun bulunmasina karsin, gelir yaklasimi
kapsamindaki yontemler fiilen gelecekteki nakit tutarlarin buginki degere indirgenmesine
dayanmaktadir. Bunlar indirgenmis Nakit Akiglari (INA) yénteminin varyasyonlari olup, asagdida
yer verilen kavramlar tim gelir yaklasimi yontemleri icin kismen veya tamamen gecgerlidir.

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 varlidi elde etme maliyetinden daha fazla 6deme
yapmayacagl ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla go6sterge niteligindeki dederin belirlendigi
yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varligin cari ikame maliyetinin veya yeniden Gretim maliyetinin
hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bicimlerde gergeklesen tim yipranma paylarinin
dusllmesi suretiyle gosterge niteligindeki deger belirlenmektedir.

Bu calismamizda; rapora konu tasinmazin pazar dederinin tespitinde pazar yaklasimi ve

gelir yaklagimi kullaniimigtir.

8. BOLUM GAYRIMENKULUN PAZAR DEGERININ TESPITi

8.1 PAZAR YAKLASIMI iLE PAZAR DEGERI HESABI ve ANALIZi

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

Yukaridaki tanimdan hareketle bu yéntemde, yakin dénemde pazara cikarilmis ve satilmis
benzer gayrimenkuller dikkate alinarak, pazar degerini etkileyebilecek kriterler cergevesinde fiyat

ayarlagnasi yapildiktan sonra konu gayrimenkul/gayrimenkuller icin m2 birim dederi belirlenmistir.
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konum, fonksiyonel kullanim ve bulyudklik gibi kriterler dahilinde

karsilastirilmis, emlak pazarinin glincel dederlendirmesi icin emlak pazarlama firmalar ile

gorisulmus; ayrica ofisimizdeki data ve bilgilerden faydalaniimistir.

Gayrimenkulin pazar dederinin tespitinde pazarda bulunan emsal gayrimenkullerin sahip

olduklar olumlu, olumsuz ve benzer 6zelliklere gére karsilastirilmasi ve uyumlastiriimasi yoluna

gidilmistir. Bu kapsamda emsal gayrimenkuller; konum / lokasyon, blylklik, imar durumu,

yapilasma hakki, fiziksel 6zellik gibi kriterler dogrultusunda degerlendirilmistir. Puan araliklari

mesleki deneyim ve sirketimizdeki diger verilerden elde edilmistir.

Arsa emsallerinin verilerinden hareketle tespit edilen arsa m2 birim degeri asagidaki gibidir.

Emsal No 1 2 3 4 5
Kullanim Alani (m?) 675 181 512 1.257 1.155
istenen Fiyat (TL) 220.000.000 | 51.500.000 | 61.000.000 | 256.000.000 | 175.000.000
Birim Deger (TL/m?) 325.926 284.530 119.141 203.660 151.515
Konum Diizeltmesi (%) -10% 10% 70% 15% 5%
Alan Diizeltmesi (%) -10% -30% -20% -10% -10%
Yapilasma Hakki Diizeltmesi (%) 10% 5% 40% 40% 60%
Pazarlik Payi (%) -25% -5% -5% -30% -10%
Toplam Diizeltme Miktari (%) -35% -20% 85% 15% 45%
Diizeltilmis Birim Deger (TL/m?) 211.850 227.625 220.410 234.210 219.695
Ortalama Birim Deger (TL/m?) 222.760

Emsallerin analizinde asadidaki kabuller kullanilmistir.

Emsal 2, 3, 4 ve 5 Halic hattina goére iceride ve nispetle uzak ve kismi manzarali
olduklarindan sirasiyla %10, %70, 15 ve %5 konum dlzeltmesi getirilmistir. Emsal 1
ise Halic hattinda kot avantajli oldugundan -%10 konum dlizeltmesi getirilmistir.
Emsaller alan olarak konu tasinmazlardan kliglk alanli olduklarindan emsal 1, 2, 3, 4 ve
5 icin sirasiyla -%10, -%30, -%20, -%10 ve -%10 dizeltme yapilmistir. Dizeltme
miktarlar alan ktguldikge blytduga kabullyle belirlenmistir.

Yapilasma haklar bakimindan emsallerin yapilasma sartlarina kiyasla diizeltme oranlari
sirasiyla %10, %5, %40, %40 ve %60 olarak belirlenmistir.

Pazarlik paylari ise tabloda gorilecegi tizere hem ilgilileri ile yapilan gériismeler hem de
ofisimizdeki mevcut bilgiler dogrultusunda 2 ve 3 nolu emsaller igin %5, 5 nolu emsal
igin %10, 1 nolu emsal igin %25 ve 4 nolu emsal igin %30 olarak belirlenmistir.

Emsal analizi 6.855,87 m2 alanli 3003 ada 40 parsel icin yapilmis olup 2.014,84 m2
alanli 3003 ada 39 parselin ise alan olarak kigclk oldugundan alan dizeltmesi (%5)
yapilmasi gerektigi kanaatiyle toplam %5 dlzeltme vyapilarak birim dederi tespit

edilmistir.

Rapora konu parseller ile bélgede yer alan benzer 6zelliklerde, daha az yapilasma sartlarina

sahi

p 1

a daha iyi yapilasma sartlarina sahip arsa emsalleri arastirilmistir. Emsallerin pazarhk

serefiyeleri dikkate alinarak 3003 ada 40 parselin dizeltilmis arsa birim m2 dederi
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222.760,-TL/m2, 3003 ada 39 nolu parselin ise %5 daha yiksek serefiyeye sahip olacagdi

dederlendirilerek arsa m2 birim degeri 233.898,-TL/m? olarak hesaplanmistir.

8.1.1 ULASILAN SONUC

Yapilan piyasa arastirmalar, dederleme sireci ve emsal analizinden hareketle belirtilen
6zellikler géz 6nlinde bulundurularak ve yani sira konu tasinmazlarin ayni imar durumuna sahip
olmasina ragmen yuzoélgimlerinin farkli olmasi sebebiyle yukarida hesaplanan birim dederlerin

realize olacadi kanaatiyle arsa dederleri asagidaki gibi hesaplanmistir.

ADA / PARSEL m? BiRIM YUzOLcUMU PARSELIN YUVARLATILMIS
NO DEGERI (TL) (m?) DEGERI (TL)
3003/39 233.898 2.014,84 471.265.000
3003/40 222.760 6.855,87 1.527.215.000
TOPLAM 8.870,71 1.998.480.000

8.2 GELIR YAKLASIMI iLE PAZAR DEGERI HESABI VE ANALIZi

Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki dederin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari degere
dondstlrilmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklasiminda varhdin dederi, varlik tarafindan
yaratilan gelirlerin, nakit akislarinin veya maliyet tasarruflarinin buginkli dederine dayanilarak
tespit edilir.

Gelir yaklasiminin ¢ok sayida uygulama yolunun bulunmasina karsin, gelir yaklasimi
kapsamindaki yontemler fiilen gelecekteki nakit tutarlarin buglnkl dedere indirgenmesine
dayanmaktadir. Bunlar indirgenmis Nakit Akislari (INA) yénteminin varyasyonlar olup, asadida
yer verilen kavramlar tim gelir yaklasimi ydntemleri igin kismen veya tamamen gegerlidir.

indirgenmis Nakit Akislari (INA) Yéntemi INA yénteminde, tahmini nakit akislari degerleme
tarihine indirgenmekte ve bu islem varligin bugiinki dederiyle sonuglanmaktadir. Uzun 6murli
veya sonsuz 8murli varlklarla ilgili bazi durumlarda, INA, varhi§in kesin tahmin siiresinin
sonundaki dederi temsil eden devam eden dederi igerebilir. Diger durumlarda, varligin degeri kesin
tahmin sliresi 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 igin, arsa maliyetinin, arazi
tizerinde gerceklestiriimesi planlanan projedeki gelistirme maliyetinin Indirgenmis Nakit Akimlari
yéntemiyle (INA) hesaplanan bugilinkii finansal degeri ile, satis hasilatinin yine INA yéntemiyle
hesaplanan buglinki finansal dederleri arasindaki farka esit olacagi varsayilmistir.

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

Bu kabulden hareketle nakit akimlari hesaplanmasinda asagidaki bilesenler dikkate alinmistir.

a) Proje gelistirme maliyetinin bugiinkii finansal degeri

roje hasilatinin bugiinkii finansal degeri
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8.2.1 Proje gelistirme maliyetinin bugiinkii finansal degeri

Parsel Gzerinde gelistirilmesi muhtemel proje ve projenin blyuklikleri, parselin imar durumu

ve bélgedeki projelerin planlamalari dikkate alinarak asagidaki varsayimlara gére hesaplanmistir.

Varsayimlar

Parsel Uzerinde yapilmasi planlanan otel, ticari linite ve konutlarin planlanan alanlan ile
gerceklesecekleri varsayilmistir.

40 parsel lzerinde planlamaya gore proje biinyesindeki satilabilir konut alani 7.741,24
m2, ofis alanlar 2.695,49 m2, dikkan alanlan 364,83 m2, otel olarak ayrilan kisim
6.027,26 m2 ve bina ortak alanlar (otopark alanlari, teknik alanlar, glivenlik kullibesi vs.)
9.473,61 m2 olmak lzere proje blinyesinde planlanan toplam insaat alani 20.274,64

m2’dir. 39 parsel lizerinde ise planlanan otel ise briit 6.027,26 m2 insaat alanina sahiptir.

FONKSIYON ALAN (m?)
KONUT+OFIS 10.436,73
DUKKAN 364,83
OTEL 6.027,26

ORTAK ALAN, OTOPARK VE TEKNIK ALANLAR 9.473,61
TOPLAM | 26.302,43

Otopark ve siginak alanlari imar yénetmeligine gére belirlenmistir.

Insaatin yaklasik 3 yil icerisinde tamamlanacadi varsayilmistir.

Gayrimenkul projesini gelistirme maliyetinin hesabinda “maliyet yaklasimi yéntemi”
kullaniimistir.

Bu yontemde planlanan projenin gelistirme m2 birim bedeli (kan havi rayic tutan),
projenin nitelikleri dikkate alinarak saptanmistir. Calismalarimizda insaat piyasasi glincel
rayigleri esas alinmistir.

insé edilecek olan yapilarin sinifi konut ve ticari alanlar icin IV-C, otel igin V-C olarak
kabul edilmistir. Cevre ve Sehircilik Bakanhdi 2024 yili m2 birim maliyet listesine gore
yapi sinifi IV-C olan yapilarin m2 birim bedeli 18.700,-TL, V-C olan yapilarin ise 21.200
TL'dir. Ancak yapilmasi planlanan projenin liks standartlarda olacagi kabulliyle bu
dederler konut ve ticari alanlarda %35, otelde %55 mertebesinde daha artirilarak m?2
birim maliyetinin konut ve ticari alanlarinda 25.250,-TL, otel alanlarinda 32.900,-TL, bina
ortak alanlarinda (giris holli, merdivenler, siginak vd), otopark ve teknik hacimlerde ise
takdiren 17.500,-TL mertebesinde olacagi varsayllmistir.

Diger yandan yapilan maliyet hesaplarina proje blinyesindeki diger maliyet kalemleri olan
altyapi maliyeti(bina oturumuna iliskin arazi hafriyat bedeli, dogalgaz, elektrik, atik-icme
suyu ve telekom altyapisi vb.), cevre dizenlemesi ve peyzaj maliyeti (bina yakin
cevresine iliskin cevre dizenleme, peyzaj ve aydinlatma maliyetleri) dahil edilmis proje

genel giderleri (binaya ait avan proje, mimari, statik, elektrik, tesisat vb. proje maliyetleri
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ile santiye giderleri vb.) ise ayrica hesaplanmistir. Buna g6re tim maliyetler asagidaki

tabloda gésterilmistir.

FONKSIYON ALAN (m?) m? BiRiM MALIYETI (TL) MALIYET (TL)
KONUT 10.436,73 25.250 263.527.433
TiCARI 364,83 25.250 9.211.958
OTEL 6.027,26 32.900 198.296.854
ORTAK ALAN, OTOPARK VE TEKNIK
ALANLAR 9.473,61 17.500 165.788.175
TOPLAM | 26.302,43 24.212 636.824.419

Diger Maliyet Kalemleri
Mihendislik ve Mimarlik Hizmetleri 3,00% - 19.104.733
Proje Y('j.netim ve Yapi Denetim 4,00% i 25 472.977
Giderleri
Yatirimci Sabit Giderleri 2,50% - 15.920.610
Yasal izinler ve Danismanlik Giderleri 2,50% - 15.920.610
Miiteahhit Ucreti 20,00% - 127.364.884

ORTALAMA / TOPLAM iNSAAT MALIYETI 31.959,34 840.608.233

- Proje kapsaminda tahmin edilen maliyetler varsayimlara dayali olup, uygulama
projelerinin olusturulmasindan itibaren bu maliyetler degisebilecektir.

- Zemin iyilestirmesi ve temel isleri icin yapilacak olan imalatlarin insaat asamasinda teknik
detaylarla ¢6zllecedi varsayilmis ve hesaplanan ortalama insaat maliyeti disinda ek bir
maliyet olusmayacadi varsayllmistir.

- Insaatin yapiminda bélgedeki projelerin kalitesine uygun malzeme ve iscilik kullanilacagi

6ngorulmauastir.

8.2.2 Proje hasilatinin bugiinkii finansal degeri

Parsel Gzerinde gelistiriimesi muhtemel proje blinyesinde olusacak birimlerden konut ve ticari
alanlarin tamaminin satilacadi, otelin ise isletilecedi varsayllmis ve projenin buglnki finansal
dederi bu dogrultuda hesaplanmistir.

Toplam hasilatin hesabinda s6zlesmeye dahil olmadigi beyan edilen 54,88 m2’lik kisma isabet
eden konut ve ticaret alani dusulerek hesap yapilmistir. Otelin ise komple s6zlesmeye dahil olacagi
varsayllmistir. Ancak dederleme konusu konut, ofis ve dikkan alanlarinin proje brit alanlan
Uzerinden dedil de bagimsiz bolim satilabilir alanlar Gzerinden satilabilecedi kabull ile proje
hasilati hesaplanmistir. Buna gdre proje binyesindeki satilabilir alan konut 14.622,63 m2 ve
dikkan 364,83 m2 iken toplam hasilat 14.567,75 m2 konut alani ve 364,83 m2 ticaret alani
Uzerinden hesaplanmistir.

Buna gore proje bunyesinde olusacak konut alanlarin giinimuzdeki dederleri pazar yaklasimi

ile asagidaki emsallerin karsilastirma analizine yonelik tablodaki gibi hesaplanmistir.
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Emsal No 6 7 8 9 10
Kullanim Alani (m?) 72 72 80 75 75
istenen Fiyat (TL) 7.000.000 | 6.900.000 | 7.785.000 | 5.750.000 | 6.850.000
Birim Deger (TL/m?) 97.222 95.833 97.313 76.667 91.333
Konum/Manzara Diizeltmesi (%) 25% 25% 25% 35% 35%
Alan Diizeltmesi (%) 20% 20% 20% 20% 20%
insaat Kalitesi Diizeltmesi (%) 35% 35% 35% 35% 35%
Pazarlik Payi (%) -5% -5% -5% -5% -5%
Toplam Diizeltme Miktari (%) 75% 75% 75% 85% 85%
Diizeltilmis Birim Deger (TL/m?) 170.140 167.710 170.300 141.835 168.965
Ortalama Birim Deger (TL/m?) 163.790

Konut emsalleri ise tasinmazin bulundugu bdlgede yer alan site tarzi yapilarda bulunan
gayrimenkullerin ortalama birim dederi olup gelir hesabinda direkt ortalama deder olarak
kullanilmistir. Bélgede konu tasinmaza benzer niteliklerde proje ve ticari Unite bulunamamis
olmas! sebebiyle ticari alanlar igin konutlar icin hesaplanan birim dederin minimum satis degeri
olarak esas alinabilecedi kanaatiyle ticari alanlar igin de konut satis m2 birim degeri esas alinmistir.

Buna goére konut ve ticari birimlerden elde edilmesi 6ngdrilen hasilatin buginki finansal

dederi asagidaki tabloda hesaplanmistir.

FONKSIYON ALAN (m?) m?2 BiRiM SATIS DEGERI (TL) HASILAT (TL)

KONUT+OFIS 14.567,75 169.555 2.386.051.773
DUKKAN 364,83 169.555 59.755.506
TOPLAM 2.445.807.278

8.2.3 Indirgenmis nakit akimlar1 yéntemi ile hesaplanan projenin bugiinkii finansal
degeri

Bu yontemde, isletmenin/gayrimenkuliin gelecek vyillarda Uretecegi serbest (vergi sonrasi)
nakit akimlarinin buglinkii degerlerinin toplamina esit olacadi esasina dayali olarak belirli bir
projeksiyonunu kapsar bigimde uygulanmistir.

Projeksiyonlarda elde edilen nakit akimlari ekonominin, sektérin ve isletmenin/
gayrimenkulin tasididi risk seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugiline indirgenmis ve
gayrimenkulin buglnki degeri hesaplanmistir. Bu deder, tasinmazin mevcut piyasa kosullarindan
badimsiz olarak finansal yéntemlerle hesaplanan (olmasi gereken) dederi ifade etmektedir.

Projeksiyonda insaat maliyetleri dikkate alinmaksizin proje siresi boyunca gerceklesecedi
tahmin edilen satis oranlari ve m2 birim satis dederleri esas alinarak degerlemeye konu hissenin

hasilat Uzerinden alacadi paylar indirgenerek gayrimenkulliin dederi tespit edilmistir.
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Varsayimlar :
Konut ve Ticari Alanlarin Satislarinin Gergeklesme Oranlari ve Satis Fiyatlari:

Satislarin baslamasi sonrasinda 3 yilda asagidaki tabloda belirtilen gerceklesme oranlar ve
m2 satis fiyatlar ile realize olacagi varsayilmistir. Satis dederleri, bélgedeki diger projelerdeki

ortalama m2 birim bedelleri dikkate alinarak belirlenmistir.

Rapor Tarihi itibariyle| 2025 2026 2027
Satis Gergeklesme Orani %0 %40 % 40 % 20
Konut ve Ticari m2 Satig Fiyat 163.790 TL 232.582 TL| 313.985TL | 408.181 TL

Otel oda sayisi

Otel 42 oda olarak planlanmistir.

Otel Gelir Dagilimi:

Gelirlerin oda, yiyecek-icecek, kira ve diger kalemlere gére yilizdesel dagihiminin INA
tablosunda belirtildigi sekilde gerceklesecegdi varsayllmistir. Bu varsayimlar faal olarak calisan
benzer isletmeler igin hazirladigimiz raporlardaki verilerden hareketle belirlenmistir. Gelirler
benzer niteliklerdeki otellerin verilerinden hareketle oda gelirleri toplam gelirin %601, yiyecek
icecek geliri toplam gelirin %?25’i ve diger gelirler (otel blinyesinde olusacak ticari alan kiralari,
spor salonu ve SPA vb.) ise %15 olacak sekilde gelir dagilimi tahmin edilmistir.

Otel Gider Oranlan:

Oda, yiyecek-icecek, kira ve diger kalemlerin her biri icin gerceklesecek 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 varsayilmistir. Bu varsayimlar faal olarak calisan benzer isletmeler
icin hazirladigimiz raporlardaki verilerden hareketle belirlenmistir.

Otel ortalama doluluk oranlari:

Ortalama doluluk orani faaliyete gegilen ilk yil igin %45, 2. Yil igin %75, 3. Yil igin %80, 4. Yil
icin %85 ve takip eden yillarda ise %90 olarak alinmistir.

Otel ortalama oda fiyatlar::

Konu proje biinyesinde yer almasi dngoérilen otele benzer konumda ve nitelikte olan otellere
iliskin bilgiler ve ortalama oda fiyatlari sayfa 25'te verilmistir. Fiyatlarin agirlikli olarak 6.700 TL
ila 10.300 TL aralifinda oldugu gériilmustiir. Insa edilecek otel projesinin yiiksek standartlarla
hayata gececedi kabuliiyle manzarasi ve konumu da dikkate alindiinda Istanbul’daki prestijli
otellerden biri olacadi distntlmektedir. Farkli konsepti ve tarihi dokuya uygunlugunun yani sira

Halig’e sifir konumda olmasinin otel standartlari ve oda fiyatlarina etkisi olacagi distnilmektedir.

Her P
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i tesisler kadar olmasa da projenin yaratacadi dedger g6z 6niinde tutularak oda fiyati
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tahmini yapilmistir. Yapilan projeksiyonda konu tasinmazin Gzerinde insa edilecek yaklasik 41
odali otelin ortalama oda fiyatinin 2024 yil igin ortalama 10.000,-TL/gece olacadi varsayilmistir.
Oda gelirlerinin her yil bir tablodaki artis orani ile artacagi kabul edilmistir.

insaat Alani ve Insaat Maliyeti:

Proje biinyesindeki toplam insaat alani 26.302,43 m2 olarak hesaplanmistir. Insaat maliyeti
ise sayfa 30’da toplam 840.608.233,-TL olarak hesaplanmistir. Insaat maliyetinin her yil yaklasik
%30 mertebesinde artacagdi 6ngérulmistir. Insaatin 3 yil siirecedi ve ilk yil %10, ikinci yiIl %60
ve son yil %30 oraninda gergeklesecedi varsayilmistir.

Nakit Odenen Vergiler:

Etkin vergi orani O (sifir) kabul edilmistir.

Finansman Maliyeti:

Projenin lansman ve satisa baslanmasina kadar gegen sliredeki finansmaninin muiteahhit
firma tarafindan karsilanacadi ve sonrasinda ise daire satislarindan elde edilen gelirle saglanacagi
kabul edilerek finansman maliyeti hesaplamalara dahil edilmemistir.

Iskonto Orani Hesaplamasi:

Nispi bir karsilastirma olan riskleri toplama yaklasimi ile iskonto orani makroekonomik riskler
(Ulke riski), spesifik endustri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskleri gibi belli risk bilesenleri ile
temel oranin toplanmasi ile elde edilmektedir. Hesaplamanin temelinde risksiz menkul kiymetler
Uzerinden elde edilen getirinin orani bulunmaktadir ve daha sonra spesifik yatirim risklerinin goz
6ndne alinmas! icin bu orana ilave primler elde edilmektedir. Riskleri toplama yaklasimi
kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir:

Risksiz Getiri Orani (ulke riskine gbre ayarlanmis) + Risk primi

Risksiz Getiri Orani

Bu varlhklar Gzerindeki getirilerin gostergesi olarak Turkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi Devlet
Tahvili faiz oranlari baz alinmistir. Yapilan hesaplamalarda 2021-2023 yillari arasinda yapilan
ihalelerin verilerinden (TRY) tahvil net faizinin yaklasik ortalama %20 civarinda oldugu
hesaplanmistir. Ancak giinimuz sartlar dikkate alinarak bu oran glincel 5 ve 10 yilhik Turk Lirasi
Tahvil faizlerinin ortalamasi olan %25 esas alinmistir.

Risk Primi

Eklenen risk primi llke, bdlge, proje ve ydnetim risklerini icerecek sekilde olusturulmaktadir.
Bu riskler eklenirken tasinmazin likiditeye dénme riski ve operasyon/yénetim risklerinin tespiti
amaciyla hareket edilmektedir. Buna ek olarak, s6z konusu gayrimenkuliin finansal varlklara
nazaran daha dusitk likiditesi icin de bir ayarlama yapilmistir. Bu ayarlamanin kapsami
gayrimenkullin piyasada bulunma siiresine ve o siire icinde yoksun kalinan karin tutarina baghdir.
Bu tutar kisa vadeli yatirmlardan (6rnedin kisa vadeli tahviller veya mevduat sertifikalar) elde
edilen hasilat ile uzun vadeli enstrimanlardan elde edilen hasilanin karsilastiriimasi ile dlgilebilir.

Gayrj kul projelerinin satilmasi/kiralanmasi sirasinda ortaya cikabilecek her tirli (yonetimsel,

e e dénemsel) riskler de dikkate alinarak risk primi %8 olarak kabul edilmistir.
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Riskleri toplama yaklasimi kapsaminda iskonto oranina iliskin nihai hesaplama ise %25Risksiz
Getiri Oran + %8 Risk Primi = %33 olarak yapilmistir.

Yukaridaki faktdrlere gore hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani %33 olarak kabul
edilmistir.

Kapitalizasyon Orani:

Kapitalizasyon orani sektoriin ve piyasanin sartlar dogrultusunda %9 kabul edilmistir. Bolgede
son dénemde yaklasik 1,5 yil énce Hilton Garden Inn Istanbul Golden Horn satisi gergeklestigi
bilinmekte olup ilgililerden otelin yillik net gelirinin 2,75 milyon USD mertebesinde oldugu ve satisin
vergiler harig 38 ila 40 milyon USD gergeklestigi 6grenilmistir. Kapitalizasyon orani (2,75/38 ila
2,75/40) 0,072 ila 0,069 araliginda hesaplanmistir. Ancak onceki calismalarimiz dikkate alinarak
ve yani sira mevcut otelin heniz planlanma asamasinda olmasi ve faaliyete gecmesine iliskin
zaman da dikkate alinarak kapitalizasyon orani %9 mertebesinde alinmistir.

Sonug:

Yukaridaki varsayimlar altinda (indirgenmis nakit akimlar tablosundan da gorilecedi Gzere)
parseller tizerinde gerceklestiriimesi muhtemel projenin bugilinki finansal degeri (2.643.017.091)
2.643.000.000,-TL olarak bulunmustur.

Yapilmis olan s6ézlesme kapsaminda adi ortakligin sézlesmeden dogan hakki olan %46 payina
tekabll eden gayrimenkule dayali hakkin bugtnkid finansal dederi (858.922.890)
858.920.000,-TL, adi ortaklik blinyesindeki Egeyapi Avrupa Gayrimenkul Yatirim Ortakhdi
A.S.'nin payina diisen hakkin bugiinki finansal dederi ise (429.461.445) 429.460.000,-TL olarak
hesaplanmistir.

Arsa sahibinin payina disen net buginki deder ise (1.784.094.201) 1.784.100.000,-TL

olarak hesaplanmistir.
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HASKOY PROJESI INDIRGENMIS NAKIT AKIMLARI TABLOSU

Toplam Oda Sayisi 42
Yillik Oda Sayisi 15.330
Ortalama Oda Fiyati (2024 yili i¢in) 10.000
Gelir Dagilimi

Oda 60%

Yiyecek — Igecek 25%

Diger 15%
Gider Oranlan

Oda 25%

Yiyecek — Igecek 45%

Diger 20%
Operasyon Giderleri/Toplam Gelir 15%
Toplam Satilabilir Alan (m?) 365
Birim Satig Dederi (TL/m?) 163.790,00
Toplam Satilabilir Alan (m?) 14.568
Birim Satig Dederi (TL/m?) 163.790,00
Kapitalizasyon Orani (Otel) 9,00%
Reel Ug Biiyiime Orani 0,00%
Risksiz Getiri Orani 25,00%
Risk Primi 8,00%!
Nominal lskonto Orani 33,00%
Yillik Fiyat Artis Miktari (%) Bkz. Tablo

30.09.2024 30.06.2025 30.06.2026 30.06.2027 30.06.2028 30.06.2029 30.06.2030 30.06.2031 30.06.2032 30.06.2033 30.06.2034 30.06.2035
Otel Yillik Ortalama Doluluk Orani 0% 0% 0% 45% 75% 80% 85% 90% 90% 90% 90% 90%
Ortalama Oda Ucreti (TL) 10.000 10.000 14.200 19.170 24.921 31.151 37.382 44.858 53.829 63.519 74.952 88.443
Otel Yillik Fiyat Artisi (%) - 0% 42% 35% 30% 25% 20% 20% 20% 18% 18% 18%
Ticari Birim Satig Degeri 163.790 163.790 232.582 313.985 408.181 510.226 622.476 746.971 896.366 1.057.711 1.248.099 1.472.757
Satig Gergeklesme Orani (%) - 0% 40% 40% 20% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Kiimiilatif Satig Gergeklesme Orani (%) - 0% 40% 80% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Konut Birim Satig DeJeri 163.790 163.790 232.582 313.985 408.181 510.226 622.476 746.971 896.366 1.057.711 1.248.099 1.472.757
Satig Gergeklegme Orani (%) - 0% 40% 40% 20% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Kimdlatif Satig Gergeklegme Orani (%) 0% 40% 80% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Konut Yillik Fiyat Artigi (%) 0% 42% 35% 30% 25% 22% 20% 20% 18% 18% 18%
.
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Otel Gelirleri 0 0 0 220.407.075 477.548.663 636.731.550 811.832.726 1.031505.111  1.237.806.133 _ 1.460.611.237 _ 1.723.521.260 ___ 2.033.755.087
Oda Satisindan Gelen Gelir 0 0 0 132.244.245 286.529.198 382.038.930 487.099.636 618.903.067 742.683.680 876.366.742 1034112756  1.220.253.052
Yiyecek lcecek Gelirleri 0 0 0 55.101.769 119.387.166 159.182.888 202.958.182 257.876.278 309.451.533 365.152.809 430.880.315 508.438.772
Diger Gelirler 0 0 0 33.061.061 71.632.299 95.509.733 121.774.909 154.725.767 185.670.920 219.091.686 258.528.189 305.063.263
Otel Giderleri 0 0 0 97.530.131 211.315.283 281.753.711 350.235.981 456.441.012 547.729.214 646.320.472 762.658.157 899.936.626
Oda Giderleri 0 0 0 33.061.061 71.632.299 95.509.733 121.774.909 154.725.767 185.670.920 219.091.686 258.528.189 305.063.263
Yiyecek Igecek Giderleri 0 0 0 24.795.796 53.724.225 71.632.299 91.331.182 116.044.325 139.253.190 164.318.764 193.896.142 228.797.447
Diger Giderler 0 0 0 6.612.212 14.326.460 19.101.947 24.354.982 30.945.153 37.134.184 43.818.337 51.705.638 61.012.653
Departman Giderleri 0 0 0 33.061.061 71.632.299 95.509.733 121.774.909 154.725.767 185.670.920 219.091.686 258.528.189 305.063.263
Ticari Birim Satis Geliri 0 0 33.917.869 45.789.123 29.762.930 0 0 0 0 0 0 0
Konut Satis Gelirleri 0 0 1355277.407 1.829.624.499  1.189.255.924 0 0 0 0 0 0 0
Ingaat Maliyeti 0 84.060.823 655.674.422  426.188.374 0 0 0 0 0 0 0 0
Otel Genel Bakim Onarim Giderleri 0 0 0 6.612.212 14.326.460 19.101.947 24.354.982 30.945.153 37.134.184 43.818.337 51.705.638 61.012.653
Otel Nakit Akimi 0 0 0 116.264.732 251.906.919 335.875.893 428.241.763 544.118.946 652.942.735 770.472.428 909.157.465 1.072.805.808
Ticari Birim Nakit Akimi 0 0 33.917.869 45.789.123 29.762.930 0 0 0 0 0 0 0
Konut Nakit Akimi 0 0 1.355277.407 1.829.624.499  1.189.255.924 0 0 0 0 0 0 0
Proje Nakit Akimi 0 -84.060.823 733520.854  1.565.480.980  1.470.925.774 335.875.893 428.241.763 544.118.946 652.942.735 770.472.428 909.157.465 1.072.805.808
Ug Deger 11.920.064.536
Serbest Nakit Akiminin Bugtinkii Degeri 0 -84.060.823 733520.854  1565489.980  1.470.925.774 335.875.893 428.241.763 544.118.946 652.942.735 770.472.428 909.157.465 12.992.870.344
Arsa Sahibi Payina Diigen Net Nakit Akimi 0 0 750.165449  1075506.311  794.299.918 181.372.982 231.250.552 293.824.231 352.580.077 416.055.111 490.945.031 7.016.149.986
Adi Ortaklik Payina Diisen Net Nakit Akimi 0 -84.060.823 -16.644.595 489.983.669 676.625.856 154.502.911 196.991.211 250.294.715 300.353.658 354.417.317 418.212.434 5.976.720.358
Toplam Bugiinkii Deger (TL) 2.643.017.091
Arsa Sahibi Payina Diigen Net Bugiinki Deger (TL) 1.784.094.201
Adi Ortaklik Payina Diigen Net Bugiinkii Deger (TL) 858.922.890
Egeyapi Avrupa Payina Diigsen Net Bugiinkii Deger (TL) 429.461.445

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 gosterge niteligindeki dederin belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varligin cari ikame
maliyetinin veya yeniden Uretim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bigcimlerde gerceklesen tim yipranma paylarinin disltlmesi
suretiyle gosterge niteligindeki deger belirlenmektedir.

Ozetle bu yéntemde tasinmazin arsa ve (zerindeki insai yatinmlar olmak lzere 2 bilesen dikkate alinarak deger tespiti yapiimaktadir.
Rapora konugasinmaz lizerinde yapi olmadigindan bu yontemin kullanilmasi mimkin olmamustir.
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8.4 ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESI
8.4.1 BOS ARSA DEGERININ TESPITi

Degerleme calismasinda 6ncelikle pazar yaklasimi ile tasinmazlarin bos arsa dederi tespit
edilmistir. Ardindan gelir yaklasimi ile tasinmazlar Uzerinde insa edilebilecek bir projenin nakit
akimlar tahmin edilmis ve 16.11.2015 tarihli Arsa Payi Karsilii insaat Yapimi ve Gayrimenkul
Satis Vaadi S6zlesmesi uyarinca arsa sahibi lehine kalan serbest nakit akimlari bugtine indirilerek
arsa degerine ulasiimistir.

Kullanilan yontemlere g6re ulasilan arsa dederleri asagida tablo halinde listelenmistir:

KDV HARIC (TL)

Arsanin Pazar Yaklasimi ile Tespit Edilen Degeri 1.998.480.000

Arsanin Gelir Yaklasimi ile Tespit Edilen Degeri 1.784.100.000

Her iki yontemle bulunan degerler arasinda bir miktar fark vardir.

Uluslararasi Degerleme Standartlari'nda yer alan “Mulkiin dederlemesinde genellikle emsal
karsilastirma, gelir indirgeme ve maliyet yaklasimlari ve bu yaklasimlarla baglantili metotlar
uygulanir. Dedgerleme Uzmani bu yaklasimlardan iki veya daha fazlasini ve onlara baglh metotlar
kullanarak elde ettigi gostergeleri birbiriyle mutabik kilar. Her Ui¢ yaklasim da ortada benzer veya
uygun mal, esya veya hizmet varken, iglerinde fiyati en diistik olanin en cok talep topladigi ve en
yaygin sekilde dagitildigini savunan ikame ilkesine dayanir.” ifadesine istinaden en dlstk dederin
tespiti emsal karsilastirma ydntemi ile yapilmistir.

Gelir indirgeme yontemi gelecekteki tahmini gelir kazanglarinin glinimiizdeki degerini bulma
islemidir. Bu yontemde kullanilan gelecede yoénelik tahmin ve projeksiyonlar, glincel piyasa
sartlari, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktorleri ve surekli istikrarli bir ekonomiye dayahdir.
Ekonominin gesitli nedenlerle ortaya cikabilecek olumlu ya da olumsuz faktérlere bagh olarak
degiskenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiglerinin ise her donemde kendi iginde daha
tutarl bir denge tasidigindan hareketle nihai deder olarak Pazar yaklasimi ile bulunan dederin
alinmasi uygun gorilmustir.

Buna gore rapor konusu tasinmazlarin bos arsa dedgeri KDV Haric 1.998.480.000 TL olarak
tespit edilmistir.

8.4.2 EGEYAPI AVRUPA GAYRIMENKUL GELISTIRME INSAAT TAAHHUT YATIRIM A.S.’NIN
HAKLARININ DEGERININ TESPITi

Egeyapi Avrupa Gayrimenkul Yatirim Ortakhdi A.S.— Dagbasi Proje Yatirim ve Ticaret A.S. Adi
Ortakli§i dederleme konusu tasinmazlar lzerinde 16.11.2015 tarihli Arsa Payi Karsihdi insaat
Yapimi ve Gayrimenkul Satis Vaadi SoOzlesmesi uyarinca kat karsihdr yodntemiyle proje

gelistigmektedir. Anilan s6zlesmeye gore tasinmazlar Gzerinde insaat maliyeti Adi Ortaklik

ta arsilanmak Gzere insa edilecek yapilar, %54'G arsa sahibine ve %46's1 Adi Ortaklik'a
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ait olacak sekilde paylasilacaktir. Adi ortaklikta Egeyapi Avrupa Gayrimenkul Yatirim Ortaklidi A.S.
%50 oraninda pay sahibidir.

Egeyap! Avrupa Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.'nin anilan s6zlesmeden kaynaklanan
haklarinin dederini tespit edebilmek igin gelir yaklasimi kullaniimistir. Projede insa edilecek
yapilardan elde edilecek gelirin %46’sinin adi ortaklida ait olacagi kabul edilmis, bu gelirden insaat
maliyetlerinin tamami dlsllerek adi ortakhdin net akisi ve bunun net buglinkii dederi
hesaplanmistir. Son olarak adi ortakliktaki %50 hissesi dikkate alinarak Egeyapi Avrupa

Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.'nin payina disen dedger bulunmustur.

KDV HARIC TL

Arsa Payi Karsiligi Insaat Yapimi ve Gayrimenkul Satis Vaadi
Sozlesmesi'ne gore Yiiklenici Adi Ortaklik Payina Diisen Deger

Adi Ortakhktaki Hissesi Nispetinde Egeyapi Avrupa Gayrimenkul
Yatirim Ortakhigi A.S. Payina Diisen Deger

858.920.000

429.460.000

Yukarida tespit edilen s6zlesmeden dogan hakkin dederinin; mevcut piyasa kosullari, projede
henliz ruhsat alinmamis olmasi ve proje riskleri sebebiyle takdir edilen proje dederi (zerinden
%30 iskontolu olarak devredilebilecedi dederlendirilmistir. Bu devir dederi %30 iskontolu olarak
(429.460.000,-TL * (1-0,30) =) 300.622.000 TL olarak takdir edilmistir.

8.4.3 ASGARI BILGILERDEN RAPORDA VERILMEYENLERIN NEDEN VERILMEDIKLERININ

GEREKCELERI
Asgari bilgilerden verilmeyen yoktur.

8.4.4 MUSTEREK VEYA BOLUNMUS KISIMLARIN DEGERLEME ANALIZi

Dederlemenin konusu Egeyap! Avrupa Gayrimenkul Yatirm Ortakligi A.S.'nin s6zlesmeye
dayali haklarinin tespiti olup, dederlenmesi gereken miusterek veya bolinmis kisimlar

bulunmamaktadir.

8.4.5 HASILAT PAYLASIMI VEYA KAT KARSILIGI YONTEMI ILE YAPILACAK PROJELERDE,
EMSAL PAY ORANLARI

Ilgililerinden temin edilen bilgiye gére parsel lizerinde gergeklestirilecek proje icin sdzlesme
imzalanmis olup s6zlesme sartlar dogrultusunda yiklenici payinin %46 ve arsa sahibi payinin
%54 olarak belirlendigi bilgisi edinilmistir. S6z konusu oranlarin emsallerine uygun oldugu

distntlmektedir.

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

Raporda yer alan dederleme konusu gayrimenkuller igin, sirketimiz tarafindan son Ug vyil

iceri SPK Mevzuati kapsaminda hazirlanmis raporlarin listesi asagidaki gibidir.
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Rap_m: Rapor No Tak('iir Edjlen KDV fiayrimenkul ) Sorumlu ) Sorumlu

Tarihi Hari¢ Deger (TL) * | Degerleme Uzmani | Degerleme Uzmani | Degerleme Uzmani
14.10.2022 | 2022/3438|  393.540.000 Fahri SAHIN G"'S:\'l';gg;% MZ’L:;';??ESEL
12.04.2023 | 2023/1348|  400.000.000 | Orcun Anil TUMER G"'S:\'l';gg;% MZ’L:;';??ESEL
19.02.2024 | 2023/3689|  403.625.000 Fahri SAHIN G"'S:\'l';gg;% MZ’L:;';??ESEL
01.07.2024 [ 2024/1123|  426.400.000 Fahri SAHIN G"'S:\'l';gg;% MZ’L:;';??ESEL

10. BOLUM NiHAI DEGER TAKDIiRi VE SONUC

Rapor iceriginde 6zellikleri belirtilen parsellerin ve Uzerlerinde gerceklestirilmesi planlanan

otel, konut ve ticari birimlerinden olusacak projenin yerinde yapilan incelemelerinde konumlarina,

ylzOlgimi buyukliklerine, imar durumlarina, fiziksel 6zelliklerine ve gevrede yapilan piyasa

arastirmalarina gore 30.09.2024 tarihi itibariyle takdir edilen toplam dederleri asagidaki tablolarda

sunulmustur.

BOS ARSA DEGERI ICIN TAKDIiR EDILEN TOPLAM PAZAR DEGERI
(KDV HARI(C)

1.998.480.000,-TL|

EGEYAPI AVRUPA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. -
DAGBASI PROJE YATIRIM VE TICARET A.S. ADi ORTAKLIGI'NIN
YUKLENICI SIFATIYLA ARSA SAHIBI HASKOY YUN iPLiK
FABRIKASI A.S. iLE YAPMIS OLDUGU 16.11.2015 TARIHLI ARSA
PAYI KARSILIGI INSAAT YAPIMI VE GAYRIMENKUL SATIS VAADI
SOZLESMESiI'NDEN KAYNAKLANAN HAKLARIN TOPLAM DEGERI
(KDV HARIC)

858.920.000,-TL

ADI ORTAKLIKTA %50 ORANINDA PAY SAHIBI OLAN EGEYAPI
AVRUPA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.'NIN PAYINA
DUSEN DEGER (KDV HARI(C)

429.460.000,-TL

ADI ORTAKLIKTA %50 ORANINDA PAY SAHIBI OLAN EGEYAPI
AVRUPA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.'NIN PAYINA

DUSEN DEVIRE ESAS DEGERI (KDV HARI(C)

300.622.000,-TL

Is bu rapor e-imzali dokuman olarak hazirlanmistir.

Bu rapor Turkiye Dedgerleme Uzmanlar Birligi tarafindan yayinlanan Uluslararasi Degerleme

Standartlan (2017) kapsaminda ve Sermaye Piyasasi Hikimlerine gére hazirlanmistir.

Bilgilerinize sunulur. 08 Kasim 2024
(Ekspertiz tarihi: 11 Kasim 2024)

Saygilarimizla,

INVEST Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.

e-imzalidir. e-imzalidir.

Halil Sertag GUNDOGDU
Sorumlu Degerleme Uzmani
(Lisans No: 401865)

Fahri SAHIN
Degerleme Uzmani
(Lisans No: 411563)

4 TH@r
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e-imzalidir.

M. Mustafa YUKSEL
Sorumlu Degerleme Uzmani
(Lisans No:401651)

n Gayrimenkul Satig Vaadi Sozlesmesi'nden Kaynaklanan Haklarin Toplam Degeridir.
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