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DEGERLENEN MULKIYET HAKLARI

ONCEKi RAPORLAR

RAPORUN KONUSU
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Alesta Kurumsal Gayrimenkul Dederleme ve Danismanlik A.S.
01.12.2025

31.12.2025

08.01.2026

2025-PD-75

Sozlesmeden Dogan Gayrimenkule Dayali Hak

S6z konusu tasinmaza iliskin Sermaye Piyasasi Mevzuati Hikimlerine gore
sirketimiz biinyesinde 14.11.2025 Rapor Tarihli, 2025-PD-59 rapor numarali
Degerleme Raporu diizenlenmistir.

Bu de@erleme raporu, 108 ada, 1 parselde yer alan gayrimenkuliin GYO lehine
“Sozlesmeden Dogan Gayrimenkule Dayali Hakkin” 31.12.2025 tarihli degerinin
tespiti amaciyla hazirlanmistir.

GAYRIMENKULLERE AIT BILGILER

GAYRIMENKULLERIN ADRESI

TAPU BILGILERi OZETi

SAHIBI

MEVCUT KULLANIM

TASINMAZIN DEGER OZET TABLOSU

Berginyayalar Mah. Korkmazlar Kiim. 84 Kizilcahamam / Ankara

Ankara ili, Kizilcahamam ilgesi, Bergin Yayalar Mahallesi, Gatak Yayla Serisi
Kabaca Mevkii, 108 ada 1 parselde konumlu “Orman” vasifli ana taginmaz

Z Gayrimenkul Yatinm Ortakhgi A.S.

Tabiat Parki Dahilinde Yer Alan Konaklama, Turizm ve Giinibirlik Tesis Alani

GAYRIMENKULE DAYALI HAK DEGERLEME TABLOSU

KDV Harig, TL KDV Dahil, TL

NiHAi DEGER

2.314.750.000 2.777.700.000

RAPORU HAZIRLAYANLAR

DEGERLEME UZMANI

Cemil Ozgiir DIKAY (SPK Lisans No: 406517)

SORUMLU DEGERLEME UZMANI

Tolga ERDEM (SPK Lisans No: 411407)

Yénetici bzeti, rapor igerisindeki detay bilgiler ile bir biitiindiir bagimsiz kullanilamaz.
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Alesta Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. Uygunluk Beyanimiz

>
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Raporda sunulan bulgular, degerleme uzmaninin sahip oldugu bilgiler cergevesinde dogrudur ve raporda belirtilen
analizler ve sonuglar, sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirlidir.

Degerleme uzmani ile degerlemeye konu varligin herhangi bir ilgisi yoktur ve gelecekte ilgisi olmayacakitir.
Degerleme uzmaninin degerleme konusu varlik veya ilgili taraflar hakkinda higbir 6nyargisi bulunmamaktadir.
Degerleme raporunun {icreti raporun herhangi bir bélimine, analiz fikir ve sonuglara bagl degildir.

Degerleme uzmani, degerleme galismasini ahlaki kurallara ve performans standartlarina gére gergeklestirmistir.
Degerleme uzmani, mesleki egitim sartlarina ve mesleki tecriibeye haizdir.

Degerleme uzmani, varligi yerinde incelemistir. Raporun hazirlanma siirecinde adi gegen kisiler disinda kimseden
mesleki yardim alinmamustir.

Rapordaki analiz, yaklasim, kanaat ve sonug degerleri Uluslararasi Degerleme Standartlari (IVS) kriterlerine uygun
olarak hazirlanmistir.

Degerleme calismasi, raporda belirtilen varlik veya varliklarin “degerleme tarihi itibariyla” muhtemel degerinin
raporlanmasi ¢alismasidir. Degerleme uzmani bu degere etki edecek ve bu tarihten sonra olusacak ekonomik ve/veya
fiziki degisikliklerden dolayi sorumlu degildir.

Varlik ile ilgili hicbir bilgide degisiklik yapiimamistir. Mlilkiyet ve resmi tanimlar ile ilgili bilgilerin alindigi makamlar
genel olarak giivenilir kabul edilirler. Fakat bunlarin dogrulugu icin bir garanti verilmez.

Kullanilan fotograf, harita, sekil ve gizimler yalnizca gorsel amaclidir, rapordaki konularin kavranmasina gorsel bir
katkisi olmasi amaciyla kullaniimistir, baska higbir amagla giivenilir referans olarak kullanilamaz.

Raporda yer alan arazi ve lizerindeki yapilar igin belirtilen degerler varligin bitiini i¢in gegerlidir. Bu deg@erlerin oransal
olarak veya toplam degerin boliinerek dagitilmasi, rapor icinde agiklanmadigi takdirde, deger takdirini gecgersiz
kilacaktir.

Bu raporda belirtilen projeksiyonlarin, ¢alisma siirecinde yardimci olmasi amaglanmis olup buradaki bulgular; cari
piyasa kosullar, kisa ve uzun vadeli arz ve talep faktorleri ve siirekli sabit bir ekonomik ortam varsayimi (izerine
dayandirimistir. Bu nedenle, uzman tarafindan dogru bir sekilde tahmin edilmesi miimkiin olmayan projeksiyonlar
ileride bazi degisikliklere ugrayabilir ve bdylece gelecekteki gelir ve degerlendirmeleri etkileyebilir.

Raporun sozlesmede belirtilen degerleme amaci diginda ya da bagka bir kullanici tarafindan kullanilmasi miimkiin
degildir.
Bu degerleme raporunun, 31.08.2019 tarih ve 30874 sayilli Resmi Gazete 'de Sermaye Piyasasinda Faaliyette

Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslan Hakkinda Teblig'in 1.Maddesinin 2. Fikrasi kapsaminda hazirlandigini
beyan ederiz.
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RAPOR BILGILERI aleSt’:{

el G wein Deferinone

1. RAPOR BILGILERI

1.1. Degerleme Raporunun Tarihi, Numarasi

Bu rapor, Z Gayrimenkul Yatinm Ortakhgi A.S. ile 01.12.2025 tarihli degerleme talebi ve imzalanan s6zlesmeye istinaden
sirketimiz tarafindan 08.01.2026 tarihli olarak 2025-PD-75 rapor numarasi ile Gretilmistir.

1.2. Rapor Tiirii ve Degerlemenin Amaci

Bu degerleme raporu, Uluslararasi Dederleme Standartlari kapsaminda tanzim edilmis olup 31.08.2019 tarih ve 30874
sayill Resmi Gazete ‘de Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari Hakkinda Teblig'in
1. Maddesinin 2. Fikrasi kapsaminda hazirlanmistir.

Ankara li, Kizilcahamam ilgesi, Bercin Yayalar Mahallesi, Gatak Yayla Serisi Kabaca Mevkii, 108 ada 1 parselde konumlu
“Orman” vasifli ana taginmaz igin “Sézlesmeden Dogan Gayrimenkule Dayali Hakkin” degerleme raporudur.

1.3. Degerleme Raporunu Hazirlayanlar

Bu degerleme raporu mabhallinde yapilan incelemeler ve ilgili kisi/kurum/kuruluslardan elde edinilen bilgiler 1siginda
Degerleme Uzmani Cemil Ozgiir Dikay (Lisans No: 406517) tarafindan hazirlanmis ve Sorumlu Degerleme Uzmani Tolga
Erdem (Lisans No: 411407) tarafindan kontrol edilip onaylanmistir.

1.4. Degerleme Tarihi

Bu degderleme raporu igin sirketimiz degerleme uzmanlar tarafindan 31.12.2025 tarihli de@eri tespit edilerek rapor
tamamlanmistir.

1.5. Dayanak Sozlesmesi Tarih ve Numarasi

Bu rapor Alesta Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. ile Z Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S. arasinda
taraflarin hak ve yiikiimliliklerini belirleyen 01.12.2025 tarihli dayanak so6zlesmesi hiikiimleri kapsaminda hazirlanmistir.

1.6. Degerleme Galigmasini Olumsuz Yonde Etkileyen Faktorler

Degerleme galismasini olumsuz yonde etkileyebilecek herhangi bir unsura rastlanilmamistir.

1.7. Degerlemeye Konu Taginmazlar igin Sirketimiz Tarafindan Yapilan Son Ug Degerleme Raporu

S6z konusu tasinmaza iliskin Sermaye Piyasasi Mevzuati Hiikiimlerine gore sirketimiz biinyesinde 14.11.2025 Rapor
Tarihli, 2025-PD-59 rapor numarali Degerleme Raporu diizenlenmistir.
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2. SIRKET VE MUSTERIYi TANITICI BILGILER

2.1. SIRKETI TANITICI BILGILER

Sirketimiz, 2019 yilinda, Alesta Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. unvani ile gesitli kurum ve
kuruluglara Uluslararasi Dederleme Standartlarina ve Tiirkiye'de yiiriirliikte bulunan mevzuata uygun olarak gayrimenkul
degerleme ve danismanlik hizmeti vermek {izere Balmumcu Mah. Barbaros Blv. Cinar Apt. No: 24/13 Besiktas/istanbul
adresinde faaliyetlerine baslamistir.

Sirketimiz; Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan 25.07.2019 tarihli ve 42/969 sayili toplantisinda, Seri: Ill, No:62.3 sayili
“Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergevesinde Gayrimenkul Degerleme Hizmeti Verecek Sirketler ile Bu Sirketlerin Kurulca

Listeye Alinmalarina iliskin Esaslar Hakkinda Tebli§” uyarinca sermaye piyasasinda gayrimenkul degerleme hizmeti
vermek izere listeye alinmistir.

Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulunun 17.10.2019 tarihli ve 8607 sayili karariyla sirketimize, Bankalarin
Degerleme Hizmeti Almalar ve Bankalara Dederleme Hizmeti Verecek Kuruluslarin Yetkilendiriimesi ve Faaliyetleri
Hakkindaki Yonetmeligin 11. maddesine istinaden, bankalara yonetmeligin 4. maddesi kapsamina giren "Gayrimenkullerin,
gayrimenkul projelerinin veya bir gayrimenkule bagh hak ve faydalarin degerlemesi" hizmeti verme yetkisi verilmistir.

Sirketimiz; Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan 06.10.2022 tarihli ve 58/1477 sayil toplantisinda; 11.04.2019 tarih ve
21/500 sayili Gayrimenkul Digindaki Varliklarin Sermaye Piyasasi Mevzuati Kapsamindaki Degerlemelerinde Uyulacak
Esaslar Hakkindaki ilke Karari ile 13.01.2022 tarih ve 2/56 sayili karar uyarinca “Gayrimenkul Digindaki Varliklari
Degerlemeye Yetkili Kuruluslar” ile “Makine ve Ekipmanlari Dederlemeye Yetkili Kuruluglar” olmak Uzere iki ayri listenin
olusturulmasi kapsaminda, “Makine ve Ekipmanlari Degerlemeye Yetkili Kuruluslar” listesine alinmistir.

2.2. Miigteriyi Tanitici Bilgiler

Bu degerleme raporu, Kizilirmak, 1443. Cd. No:25 B D:210, 06510 Gankaya/Ankara adresinde yer alan Z Gayrimenkul
Yatirim Ortakligi A.S.'ne hazirlanmistir.

2.3. Miisteri Talebinin Kapsami ve Varsa Getirilen Kisitlamalar

Misteri tarafindan degerleme rapor i¢in herhangi bir kisitlama getirilmemistir.

2.4. isin Kapsami

Bu degerleme raporu, 01.12.2025 dayanak sézlesmesi kapsaminda; Ankara ili, Kizilcahamam ilgesi, Bergin Yayalar
Mahallesi, Catak Yayla Serisi Kabaca Mevkii, 108 ada 1 parselde konumlu “Orman” vasifli ana tasinmaz igin “Sézlesmeden
Dogan Gayrimenkule Dayali Hakkin” 31.12.2025 degerinin Tirk Lirasi cinsinden belirlenmesi amaciyla hazirlanmigtir.
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3. DEMOGRAFIK VE EKONOMIK VERILER

3.1. Demografik Veriler

Bu boliimde, Tiirkiye genelinden hareketle Kizilcahamam ilgesi 6zeline inilecek ve niifusun zamana gore degisimi hakkinda
0Ozet bilgi verilecektir.

Tiirkiye

Tirkiye'de ikamet eden niifus, Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi (ADNKS) verilerine gore 31 Aralik 2024 tarihi itibariyla bir
onceki yila gore 292 bin 567 kisi artarak 85 milyon 664 bin 944 kisi oldu. Erkek niifus 42 milyon 853 bin 110 kisi olurken,
kadin niifus 42 milyon 811 bin 834 kisi oldu. Diger bir ifadeyle toplam niifusun %50,02'sini erkekler, %49,98'ini ise kadinlar
olusturdu. Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi (ADNKS) verilerine gore, lilkemizde ikamet eden yabanci niifus bir dnceki yila
gore 89 bin 996 kisi azalarak 1 milyon 480 bin 547 kisi oldu. Bu niifusun %48,3'lini erkekler, %51,7'sini kadinlar olusturdu.

§0.000.000 1.80% Yag Araligina Gore Niifus
1,60% Dagilimi
85.000.000 140%
\ H 1,20% 1%
80.000.000
1,00%
0,80% =0-14
75.000.000
0,60% 1564
70.000.000 0,40% 65+
“ 0,20%
65.000.000 0 68%
[+2] (=] — ™~ ™ < [Te] (4] ~ [++] [+7] [=] — o ™ <
o — - — — — — — — — — o™ o (] o™ o
o o o [=] o o o o o o o o o o o o
o o o™ ™~ o~ o~ o~ o~ o~ o o o (3] o o o
 Toplam Nifus Nifus Artig Hizi

Grafik 1. Tirkiye Nifusu ve Nifusun Yaglara G6re Dagihmi

Calisma gagindaki birey basina diisen cocuk ve yasli birey sayisini gosteren toplam yas bagimlilik orani, 2023 yilinda %46,3
iken 2024 yilinda %46,1'e distu. Tirkiye'de 2024 yilinda, ¢alisma ¢agdindaki her 100 kisi, 30,6 cocuda ve 15,5 yasliya
bakmaktadir.

Ankara

Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi (ADNKS) verilerine gére Ankara Niifusu bir 6nceki yila gore 60.567 artmistir. Ankara
Nifusu 2024 yilina gore 5.864.049'dir. Bu niifus, 2.888.062 erkek ve 2.975.987 kadindan olugmaktadir. Yiizde olarak ise:
%49,25 erkek, %50,75 kadindir. Yiizélglimi 25.632 km?2 olan Ankara ilinde kilometrekareye 229 insan diismektedir. Ankara
niifus yogunlugu 229/km?2'dir.
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Grafik 2. Ankara Niifusu ve Niifusun Yaglara G6re Dagihmi

Ankara 38° 33’ ve 40° 47’ kuzey enlemleri ile 30° 52’ ve 34° 06’ dodu boylamlari arasinda yer almakta olup batidan doguya,
kuzeyden giineye transit yollarin diigiim noktasi olma &zelligini tagimaktadir. Biiyiik bir kismi i¢c Anadolu bélgesinde, diger
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kismi da Bati Karadeniz bolgesinde yer alan Ankara Tiirkiye Cumhuriyeti'nin Baskenti, ikinci blyiik sehridir. Niifus
bakimindan istanbul'dan, yiizélciimii bakimindan da Konya'dan sonra ikincidir. 2010 Yili Adrese Dayal Niifus Kayit
Sistemine gore toplam niifus 4.650.802 olup niifusun %97'i ilge merkezinde, %3'i belde ve kdylerde yasamaktadir. Boly,
Cankiri, Kirikkale, Kirsehir, Konya, Aksaray ve Eskisehir arasinda yer alan il, dogudan batiya, kuzeyden giineye transit yollarin
digim noktasidir. Ankara’da galisan niifusun yodunlugu incelendiginde devlet kademelerindeki calisanlarin toplam
¢alisana oraninin en yiksek il oldugu goriilmektedir. Sehrin dinamiklerinde de buna paralellikler gézlenmektedir. Ankara’nin
Kamu Kurum ve Kuruluslar’nin bulundugu Bakanliklar bolgesinin asin yogunlagmasi ve burada olusan otopark sorunlari
ve sehrin niifusunun artmasi ile Bakanliklar bolgesinin cazibesi is merkezi olarak ¢ok yiikselmis, buna karsilik Kamu Kurum
ve Kuruluslari igin bu bolgede durmanin cazibesi ise azalmistir.

Tarim

Ankara ili genelinde topraklarin %60’ tarim alani olarak kullanilir ve bu oran Tiirkiye ortalamasinin oldukga tizerindedir. En
onemli tarla uriinleri bugday, arpa ve seker pancaridir. Diger 6nemli Griinler sogan, kavun, karpuz, domates, havug, armut,
elma, vigne ve lzimdir. Tarla arazilerinin yaklagik %24'linde bugday, %23'linde arpa, kalaninda ise diger (rinler
yetistirilmektedir. Polatli, Tirkiye'nin ikinci blyiik “tahil ambar” olmasi dolayisiyla en aktif tahil borsalarindan birine
sahiptir. Ankara rakim ve mera 6zellikleri agisindan, kiiglikbas hayvanciliya daha elverislidir. Hayvancilik il ekonomisinde
onceleri dnemli olan yerini giderek kaybetmektedir. ilde koyun (ak ve karaman cinsi) ve sigir beslenir. Tavuk yetistiriciligi
de 6nemli boyuttadir.

Ankara kegisi olarak bilinen tiftik kegisi sayisi 1970'lerdeki sayisinin onda birinin altindadir ve korunmasi amaciyla,
gunumiizde yetistiricilerine Ucret verilmektedir. Ankara orman varligi bakimindan pek zengin degildir. Ancak, Turkiye
capinda mobilyacilik, ddsemecilik gibi alanlar kapsayan dnemli diizeyde bir agag isleri sektorii gelismistir.

Sanayi, Ticaret

Ankara ilinde 6zel sektériin katma deger igindeki payl %85'in {izerindedir. ilin sanayisi genel olarak kiigiik ve orta boylu
isletmelerden olugmaktadir. Bunlarin %401, savunma ve tasit tiretimi yapan biiyiik kuruluslarin talep gésterdigi makine ve
metal alaninda lretim yapmaktadir, bunun ardindan gida ve tekstil sanayileri gelir. Uretim acisindan en énemli sektérler,
gida (seker, un, makarna, stit, icki), tasit, makine (tarim araglari, tasit, traktor), savas, gimento ve dokumadir (yiinlii dokuma,
trikotaj, konfeksiyon). Ayrica tarim ilaglari, mobilya, sekercilik ve matbaacilik da 6nemlidir. Savunma sanayisi, yazilim ve
elektronik sektorlerinde Ankara Tirkiye'de basta gelir. Ankara Sanayi Odasi'na (ASO) kayith yaklasik 3500 sirket vardir.
Tiirkiye'nin en biiyiik 500 sirketinin 48'inin ASO’ya bagl olmasiyla Ankara, 2009 yilinda istanbul'dan sonra Tiirkiye'nin 2.
sanayi merkezi sayllmaktadir. Ankara’da (iretimin biiyiik kismi Sincan, Akyurt, Cubuk ve il merkezine yakin olan ivedik ile
Ortadogu Sanayi ve Ticaret Merkezi (OSTiM) Organize Sanayi bélgelerinde gerceklesmektedir. OSTIM, Tiirkiye'nin en biiyiik
kiiclik ve orta boy sanayi liretim alanidir. 2009'da Ekonomi ve Dis Politika Arastirmalar Merkezi tarafindan hazirlanan bir
calismaya gore, en rekabetgi il Ankara’dir. Ankara, “rekabetgilik” endeksini olusturan alt endeksler arasinda insani sermaye,
yaratici sermaye ve sosyal sermaye endekslerinde ilk sirada yer almistir. Universite ve ddretim iyesi sayisinin yiiksekligi,
patent ve benzeri basvurular gibi faktorler Ankara'yi 6zellikle yaratici sermaye endeksinde Tiirkiye'de birinci yapmaktadir.

Turizm

Ankara, Tirkiye disindan gelen turistlerin ¢ok tercih ettigi bir il degildir. Tiirkiye'ye gelen yabancilarin sadece %1,5'i (2007'de
383 bin kisi) Ankara Esenboga Havaalani’'ndan giris yapar. Bunlarin gogu mayis-eylil déneminde gelir ve %38'i Alman
vatandasidir. Ankara ilinde arkeolojik sitlere ilgi duyanlar igin yabanci gezi rehberlerinde 6ncelikle goriilmesi 6nerilen yer
Anadolu Medeniyetleri Miizesi'dir. Baskent'in Ulus semtinde Ankara Kalesi, Anadolu Medeniyetleri Miizesi, Ankara
Etnografya Miizesi, Roma harabeleri (Augustus Tapinagi ve Julian Siitunu) gibi pek gok turistik yer bulunur. Modern
Turkiye'nin tarihi ile ilgilenenler igin Anitkabir ve eski TBMM binasi turist kitaplarinda sik onerilen yerlerdir. Baskent
disindaki baslica turistik yerler Beypazari'nin geleneksel evleri ve Gordion'dur. Yurt igi turizmi bakimindan, basta kiiltiir
turizmi olmak Uzere, kent merkezi ve gevresinde kongre turizmi, Elmadag gevresinde kis turizmi, Kizilcahamam, Ayas,
Gubuk ve Haymana gevresinde kaplica turizmi ile Gidil'deki Tuluntas Magarasi'nda magara turizmi gergeklestirilmektedir.
Anitkabir basta olmak (izere birgok miize ve anit ile Beypazari ve Kizilcahamam'daki tarihi evler yurt igi turizmine katkida
bulunmaktadir. Ayrica Evren ilgesi, Hirfanli Baraj Goli kiyisinda sahip oldugu sahille Ankara ve gevre illere alternatif bir su
ve doga tatiliimkani sunmaktadir. 2008'de Anitkabir 6 milyon kisi tarafindan (%7’si yabanci), Anadolu Medeniyetleri Miizesi
de 290 bin kisi (%60’ yabanci) tarafindan ziyaret edilmistir.

Ulasim

il icinde karayolu, demiryolu ve havayolu ile ulasim yapilmaktadir. Ayrica bagkent Ankara>da gelismis bir toplu tagimacilik
sistemi sehir niifusunun ulasim ihtiyacini karsilar, toplu tagimacilik altyapisina ragmen ve belki ildeki refah seviyesinin bir
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gostergesi olarak, Ankara niifus basina motorlu tasit sayisinda 100 kisiye 18 otomobil ile Tiirkiye>nin birinci ilidir. il
merkezinin kuzeyinde yer alan Esenboga Uluslararasi Havalimani havayolu ile giris ¢ikisi sadlayan en énemli noktadir.
Esenboga’dan Tirkiye'nin hemen her iline, ayrica Avrupa, Amerika ve Uzak Doguynun gesitli sehirlerine ugmak mimkindir.
2006 yiinda tamamen yenilenip kapasitesi ve islevi cagdaslastirimistir. Havalimanini kent merkezine baglayan yol da
tamamen yenilenmis ve yeni gegitler devreye sokulmustur. Havayolu ile kente ulagmanin bir bagka yolu da ordunun
hizmetindeki Etimesgut Askeri Havalimanidir. Bu havalimani sivil uguslara kapal olsa da gerektiginde alternatif olarak
kullanilmaktadir. Akinci, Etimesgut ve Giivercinlik hava alanlar, askeri amaclarla kullanilmaktadir. Ankara yakininda 0-4
otoyolu Ankara ili karayolu haritasi Ankara ili gevreyolu igi yerlesim haritasi Ankara ili, baskente gidip gelen motorlu vasita
trafigini kaldirabilmek izere modern bir karayolu agina sahiptir. Bagkenti gevreleyen 0-20 cevre yolu, sehirlerarasi trafigin
sehir trafigini aksatmadan gegmesini saglar. 0-20 baska otoyollara baglanarak baskentin ilin ve tlkenin dider kentlerine
ulasimini saglar. Bunlardan 04 otoyolu (Avrupa E-yollar sistemine gére E89), baskenti istanbul'a baglar, 020 (E90) ise
baskenti Adana’ya baglar.

Codgrafi Yapi ve iklim

Ankara ili, doguda Kirikkale, kuzeydoguda Cankiri, kuzeybatida Bolu, batida Eskisehir, glineyde Konya, giineydoguda
Kirgehir ve Aksaray ile komsudur. Ankara ilinin yuz 6lgimii 25.632 km2'dir. 1.355-kilometre uzunlugu ile, tamami Tirkiye
topraklar tizerinde yer alan en biiyiik nehir olan Kizilirmak ilin dogusunu, 824-kilometre ile Turkiye'deki en biiyiik nehirlerden
olan Sakarya Nebhri ise, ilin batisini sulamaktadir. Sakarya Nehri'nin kollarindan Ankara Cay, il merkezinden gegcer. ilin
glineyinde ise 1.300 km? ile iilkenin en biy(k ikinci goli (%32,4 tuz oraniyla da diinyanin en tuzlu ikinci goli) olan Tuz Golii
vardir. Ayrica Tuz Goli'nln de iginde bulundugu havza, Tirkiye'nin en biiyiik kapali havzasidir. Ovalik bir alanda kurulaniilin
yliz 6lgimiiniin yaklasik %50'sini tarim alanlari, %28'ini ormanlik ve fundalik alanlar, %12'sini gayir ve meralar, %10'unu ise
tanm digi araziler teskil etmektedir. ilin en yiiksek noktasi 2015 m yiiksekligindeki Elmadag, en genis ovasi 3789 km?'lik
yliz 6lgimdi ile Polatli Ovasi, en buyik goélu yaklagik 490 km?lik yiiz 6lgimdi ile Tuz Goli'nin il igindeki alani, en uzun
akarsuyu yaklasik 151 km'lik uzunlugu ile Sakarya Nehri'nin il igindeki bélimd, en biyik baraji ise 83,8 km?'lik yiiz 6lgimu
ile Sariyar Baraji olup il geneli itibariyla 14 dogal gol, 136 sulama gdleti ve 11 baraj bulunmaktadir. iklim; ilin giiney ve orta
bélimlerinde karasal iklimin soguk ve kar yagish kislari ile sicak ve kurak yazlari, kuzeyinde ise Karadeniz ikliminin ihman
ve yagish halleri gortlebilir. Karasal iklimin hakim oldugu bolgelerde gece ile gilindiiz, yaz ile kis mevsimi arasinda 6nemli
sicaklik farklari bulunur. En sicak ay temmuz veya agustostur. ildeki yerine gdre ortalama en yiiksek giindiiz sicakliklar 27-
31° C'dir. En soguk ay ise Ocak ayidir, en diislik gece sicakliklari ildeki yerine gore ortalama -6 ila -1 °C arasindadir. Yagislar
en ¢ok mayis, en az temmuz veya agustos ayinda diiser. Ankara il merkezinde yillik ortalama toplam yagis 415 mm, yillik
ortalama toplam yagis, 60 cm (Kizilcahamam) ila 35 cm (Sereflikoghisar) arasinda degisir. Son yillarin en soguk gecesini
-22 ile 26 Ocak 2016'da gorddi.

Dogal Kaynaklar

Ankara topraklarinin kuzey kisimlari volkaniktir. Burada andezitik ve trakitik kayalar, kuzeydoguda granit turld kayalar,
kuzey- batida ise kireg taslari ve kumtaslar gériiliir. ilin giiney ve giineydogu bélgeleri mezozoik (Il. zaman) olusumlardan
meydana gelir. Sakarya Nehri gevresinde Tersiyer, Polatli civarinda Eosen, Tuz Go6lu dolaylarinda Neojen (Ill. zamanin son
sistemi), cukur ve diiz alanlar ile akarsu boylarinda Kuaterner olusuklari bulunmaktadir. Bagkent bolgesi biiylik olgiide
volkanik yiizey malzemesine sahiptir. ilin biiyiik béliimii kireg taslarindan olugsmustur, bu yiizden gok kirecli topraklarla
kaplidir. Akarsu boylarinda tarima uygun aliivyon topraklarina rastlanir. Bu jeolojik yapilarin bazilan olustuklari doneme ait
fosiller icerir ve o donemlerin canlilari hakkinda fikir verir. Neojen donem olusuklar fosil bakimindan zengindir.
Kizilcahamam'da Sinap yakinlarindaki bir fosil yataginda Neojen memeli kalintilari ve adini Ankara’dan alan Ankarapithecus
meteai adli bir hominoid (insansi) tire ait fosil kesfedilmistir. Bu canlinin evrimde insansilar ile insanlarin ortak atasi oldugu
One siriilmistir. Gilineybatida kalan Polatli cevresindeki kireg taslar fosil agisindan oldukga zengindir. Bolgede, alt
Paleosenden kalma si§ deniz bitkilerinin fosilleri bulunmustur. Camlidere’deki Taslasmis Agag Fosil Ormani, Erken
Miyosen'de (23-15 milyon yil dncesi) gelismis olan cam ve mese agaclarinin bulundugu karisik bir ormanin fosil
kalintilarindan olusur.[66] Bitki ortiisii Ankara gigdemi (Crocus ancyrensis) Ankara’nin iklim sartlari ve topografik yapisi
nedeniyle, ilde bitki 6rtlisii olarak bozkir ve orman bulunur. Bozkir bolgelerde agag hemen hemen hi¢ bulunmaz, bir tek
akarsu kiyilarinda igde, sogit ve kavak agaglar bulunur. Bozkirda genelde dikenli galilar ve otlar vardir. Ayrik otu, geven,
sorgug otu, Uzerlik, katirtirnagi, yabani arpa, piiskiilli brom, yavsan otu, gelincik, papatya, hatmi, kekik, siitlegen, ballibaba,
kusburnu ve bogiirtlen burada bulunan baslica otlar arasinda sayilabilir.

2015 verilerine gore ilin %17,1'i ormanlarla kaplh olup yiiz 6lgimiiniin %9,6'sini verimli ormanlar, %7,5'ini ise bozuk ormanlar
olusturmaktadir. Ormanlar baslica daglarin kuzey yamaglarinda goriiliir, ayrica bozkir ortasinda korular da mevcuttur.
Ormanlarda en ¢ok karagam, ardi¢ ve yer yer mese goriiliir. ilin kuzeyine dogru igne yaprakl ormanlar yayginlagir. Kuzey
kesimlerde saricam ormanlari da goriilmektedir. Ayrica ilin kuzeyinde, Bolu il sinirina yakin yliksek kesimlerde az miktarda
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da olsa kdknar ormanlarina rastlanmaktadir. Nallihan ilgesinin kiglarin fazla sert gegmedigi diisiik rakimli kesimlerinde ise
yer yer kizilcam ormanlari bulunmaktadir. ilin giiney kesiminde ormanlar daha az yer tutmaktadir. Giiney kesimde yer alan
baslica ormanlar Bala ilgesinde yer alan Beynam'da ve Kiire Dagi’'nda yer almaktadir. Ankara'da 1362 bitki tiirii dogal olarak
bulunmakta olup bunlarin 268'i endemiktir. Ankara gigdemi, tiikiiriik otu, peygamber cicegi gibi tiirler yoreye 6zgudiir.
Familya diizeyinde en sik gériilenler papatyagiller, baklagiller, bugdaygiller, turpgiller, ballibabagillerdir. ilin adiyla anilan
Ankara armudu ve Ankara ¢igdemi, ayrica Kalecik Karasi olarak bilinen misket tiziimii il diginda da taninir.

Ekonomik Faaliyetler

Ankara ili, lilkemizin baskenti oldugu igin nifusun ¢ogu hizmetler sektoriinde ¢alismaktadir 1980 verilerine gore bu
sektorde galisanlar, ¢alisan niifusun %53 Uni yalnizca kamu sektdriinde galisanlar ise %30 unu kapsamaktadir, Tanim
alaninda galisan niifus orani biiy(ik bir hizla diigmektedir (%32). Bunun ana nedeni Ankara Hinde de kdyden kente gogtisiin
slirmekte olmasidir.

Kizilcahamam

Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi (ADNKS) verilerine gére Kizilcahamam Niifusu bir énceki yila gore -2.977 artmistir.
Kizilcahamam Niifusu 2024 yilina gore 28.823'tlir. Bu niifus, 14.805 erkek ve 14.018 kadindan olusmaktadir. Yiizde olarak
ise: %51,37 erkek, %48,63 kadindir. Yiizolgimi 1.623 km? olan Kizilcahamam ilgesinde kilometrekareye 18 insan
diismektedir. Kizilcahamam niifus yogunlugu 18/km?dir.
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Grafik 3. Kizilcahamam Niifusu ve Niifusun Yaglara G6re Dagilimi

3.2. Ekonomik Veriler

Temel Ekonomik Gostergeler

GSYH'yi olusturan faaliyetler incelendiginde; 2025 yil ikinci geyreginde bir dnceki yila gore zincirlenmis hacim endeksi
olarak; insaat sektori toplam katma degeri %10,9, bilgi ve iletisim faaliyetleri %7,1, sanayi sektori %6,1, ticaret, ulastirma,
konaklama ve yiyecek hizmetleri %5,6, mesleki, idari ve destek hizmet faaliyetleri %5,4, Uriin {izerindeki vergiler eksi
siibvansiyonlar %3,0, finans ve sigorta faaliyetleri %2,6, gayrimenkul faaliyetleri %2,6 ve diger hizmet faaliyetleri %2,1 artti.
Tarim sektorl %3,5, kamu yonetimi, egitim, insan saglidi ve sosyal hizmet faaliyetleri ise %1,2 azaldi.

Mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis GSYH zincirlenmis hacim endeksi, bir 6nceki geyrege gore %1,6 artti. Takvim
etkisinden arindinimis GSYH zincirlenmis hacim endeksi, 2025 yil ikinci ¢eyreginde bir dnceki yilin ayni geyregine goére
%4,6 arttl.

Uretim yéntemiyle Gayrisafi Yurt igi Hasila tahmini, 2025 yilinin ikinci geyreginde cari fiyatlarla bir 5nceki yilin ayni geyregine
gore %43,7 artarak 14 trilyon 578 milyar 556 milyon TL oldu. GSYH'nin ikinci geyrek degeri cari fiyatlarla ABD dolari bazinda
377 milyar 622 milyon olarak gergeklesti.

Mal ve hizmet ihracati, 2025 yilinin ikinci geyreginde bir 6nceki yilin ayni gceyregine gore zincirlenmis hacim endeksi olarak
%1,7, ithalati ise %8,8 arttl.

isgiicii 8demeleri, 2025 yilinin ikinci ceyreginde bir énceki yilin ayni geyregine gore %42,0 artti. Net isletme artigi/karma
gelir %46,3 artt1.

isgiicii 6demelerinin cari fiyatlarla Gayrisafi Katma Deger icerisindeki payi gegen yilin ikinci ceyregdinde %38,8 iken, bu oran
2025 yilinda %38,4 oldu. Net isletme artigi/karma gelirin payi ise %39,5 iken %40,2 oldu.
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Grafik 4. GSYiH Biiyiime Oranlari & Tahminleri
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Grafik 5. ingaat Maliyetleri Endeksi ve Degigimi Grafik 6. Harcama Tiiriine Gére insaat Maliyetleri

insaat maliyet endeksi, 2025 yili Nisan ayinda bir énceki aya gdre %1,67 artti, bir énceki yilin ayni ayina gére %22,69 artti.
Bir 6nceki aya gore malzeme endeksi %2,01 artti, iscilik endeksi %1,07 artti. Ayrica bir dnceki yilin ayni ayina gére malzeme
endeksi %18,00 artti, isgilik endeksi %31,82 artti.

Bina ingaati maliyet endeksi, bir dnceki aya gore %1,76 artti, bir énceki yilin ayni ayina gére %23,14 artti. Bir dnceki aya gore
malzeme endeksi %2,15 artty, isgilik endeksi %1,11 artti. Ayrica bir 6nceki yilin ayni ayina gére malzeme endeksi %18,96
artti, iscilik endeksi %30,93 artti.

Bina disi yapilar i¢in ingaat maliyet endeksi, bir 6nceki aya gore %1,36 artti, bir 6nceki yilin ayni ayina gore %21,22 artti. Bir
onceki aya gore malzeme endeksi %1,58 artti, isgilik endeksi %0,92 artti. Ayrica bir dnceki yilin ayni ayina gore malzeme
endeksi %15,08 artty, isgilik endeksi %35,10 artti.

Tiirkiye istatistik Kurumu ve Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi is birligi ile yiiriitiilen tiiketici egilim anketi sonuglarindan
hesaplanan tiiketici gliven endeksi, Nisan ayinda 83,9 iken Mayis ayinda %1,1 oraninda artarak 84,8 oldu. Tiketici gliven
endeksinin 100'den biiyiik olmasi tiiketici gliveninde iyimser durumu, 100'den kiigiik olmasi tiiketici gliveninde kotimser
durumu gostermektedir.
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Grafik 7. D6viz Kurlari & Enflasyon Oranlari

TUFE'deki (2003=100) degisim 2025 yili Eyliil ayinda bir 6nceki aya gére %3,23 artis, bir dnceki yilin Aralik ayina gére %25,43
artis, bir dnceki yilin ayni ayina gére %33,29 artis ve on iki aylik ortalamalara gore %38,36 artis olarak gergeklesti.
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TUFE degisim oranlari (%), Eyliil 2025 Eyliil 2025
Bir onceki aya gore degisim orani 3,23

Bir onceki yilin Aralik ayina gore deg@isim orani 25,43
Bir onceki yilin ayni ayina gore degisim orani 33,29
On iki aylk ortalamalara gore deg@isim orani 38,36

Tablo 1. Yillik Olarak TUFE Degisim Oranlari

Eyliil 2024
2,97
35,86
49,38
63,47

alesta

Gl W in Defevinne

Eyliil 2023
475
49,86
61,53
553

Tirkiye genelinde konut satiglan Eylil ayinda bir énceki yilin ayni ayina gére %6,9 oraninda artarak 150.657 oldu. Konut
satislar Ocak-Eylil doneminde bir dnceki yilin ayni donemine gore %19,2 oraninda artarak 1.128.727 olarak gergeklesti.

Tirkiye genelinde ilk el konut satis sayisi Eylll ayinda bir dnceki yilin ayni ayina gére %5,0 oraninda artarak 47.117 oldu.
Toplam konut satislari iginde ilk el konut satisinin payi %31,3 oldu. ilk el konut satislari Ocak-Eyliil ddneminde ise bir &nceki

yilin ayni donemine gére %13,9 oraninda artarak 342.641 olarak gergeklesti.

Turkiye genelinde ikinci el konut satis sayisi Eylil ayinda bir 6nceki yilin ayni ayina gore %20,6 oraninda artarak 103.540
oldu. Toplam konut satiglari iginde ikinci el konut satisinin payl %68,7 oldu. ikinci el konut satiglari Ocak-Eyliil ddneminde
ise bir dnceki yilin ayni ddnemine gore %21,6 oraninda artarak 786.086 olarak gerceklesti.
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Grafik 8. Tiriine Gore Aylik Satis Miktarlari
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Yabancilara yapilan konut satiglari Mayis ayinda bir dnceki yilin ayni ayina gore %14,2 oraninda azalarak bin 771 oldu.
Mayis ayinda toplam konut satiglari iginde yabancilara yapilan konut satiginin payi %1,4 olarak gergeklesti. Yabancilara
yapilan konut satiglari Ocak-Mayis doneminde bir énceki yilin ayni donemine gore %13,7 oraninda azalarak 7 bin 789 oldu.
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4. SEKTOREL ANALIZLER

alesta

el G wein Deferinone

4.1. Konaklama Sektorii

Kiltir ve Turizm Bakanliginin verilerine gore 2025 yili Ocak-Eyliil doneminde Turkiye'ye gelen yabanci turist sayisi
41.568.597 olurken, ayni donemde Tirkiye'ye gelen yurt disinda ikamet eden vatandas ziyaretgilerin sayisi 8.423.923 oldu.

Kiltiir ve Turizm Bakanlidi verilerine gore, llkemize ilk 9 ayda gelen ziyaretgi sayisinda, 971.226 ile en ¢ok Rusya'dan
ziyaretci geldi. Rusya'yl 817.182 kisi ile Almanya, 539.605 kisi ile Birlesik Krallik izledi. Bu iilkeleri iran ve Polonya izledi.

ISLETME VE BASIT BELGELI KONAKLAMA TESISLERINDE
TESISLERE GELIS SAYISI VE GECELEME (2024)
250.000.000
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Grafik 10. Tiirkiye Geneli Yillara Gére Dagilm

2024 yili igerisinde Tirkiye geneli tesislerde doluluk oranlari asagida sunulmustur.

ISLETME VE BASIT BELGELI KONAKLAMA TESISLERINDE TESISLERE G.|.ELi$ SP:YISI, GECELEME, ORTALAMA KALIS SURESI VE DOLULUK
ORANLARININ AYLARA GORE DAGILIMI (2024)
AYLAR TESISE GELIS SAYISI GECELEME ORTALAMA KALIS SURESI DOLULUK ORANI(%)
YABANCI YERLI TOPLAM YABANCI YERLI TOPLAM |YABANCI| YERLI [TOPLAM | YABANCI| YERLI | TOPLAM
OCAK 1.319.130 | 2.728.057 | 4.047.187 | 3.435.573 | 5.067.072 | 8.502.645 2,60 1,86 2,10 12,58 | 18,56 | 31,15
SUBAT | 1.435.714 | 2.679.828 | 4.115.542 | 3.700.506 | 4.843.299 | 8.543.805 2,58 1,81 2,08 14,06 |18,40| 32,46
MART 1.976.969 | 2.310.201 | 4.287.170 | 5.248.243 | 4.186.697 | 9.434.940 2,65 1,81 2,20 17,98 | 14,34 | 32,32
NiSAN 2.955.829 | 3.050.968 | 6.006.797 | 8.832.530 | 5.794.584 | 14.627.114 2,99 1,90 2,44 23,99 |15,74| 39,74
MAYIS | 4.729.257 | 3.125.410 | 7.854.667 | 15.450.154 | 5.828.042 | 21.278.196 3,27 1,86 2,71 39,72 | 14,98 | 54,70
HAZIRAN | 5.097.061 | 3.530.583 | 8.627.644 | 17.202.376 | 7.388.919 | 24.591.295 3,37 2,09 2,85 43,34 | 18,61 61,95
TEMMUZ | 5.738.400 | 4.285.415 |10.023.815| 19.189.526 | 9.166.423 | 28.355.949 3,34 2,14 2,83 48,11 22,98 71,09
AGUSTOS | 5.950.379 | 4.742.651 [10.693.030 | 20.303.430 |10.078.288| 30.381.718 3,41 2,13 2,84 50,84 |2524| 76,08
EYLUL |5.622.604 |3.697.669 | 9.320.273 | 18.625.446 | 7.499.056 | 26.124.502 3,31 2,03 2,80 46,69 |18,80| 65,49
EKIiM 5.385.769 | 3.256.617 | 8.642.386 | 17.466.959 | 6.071.767 | 23.538.726 3,24 1,86 2,72 45,76 | 1591 | 61,67
KASIM | 2.243.795 | 3.085.315 | 5.329.110 | 6.176.769 | 5.632.715 | 11.809.484 2,75 1,83 2,22 18,81 17,15 ] 35,96
ARALIK | 1.590.043 | 2.705.892 | 4.295.935 | 3.967.995 | 4.861.346 | 8.829.341 2,50 1,80 2,06 1458 | 17,86 | 32,44
TOPLAM |44.044.950|39.198.606 | 83.243.556 | 139.599.507 | 76.418.208 [216.017.715| 3,17 1,95 2,60 33,54 18,36 | 51,91
Tablo 2. Tiirkiye Geneli Tesis Doluluk Oranlari
2025-PD-75 -13-
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4.2. Ankara Konaklama Sektorii

Ankara’daki toplam 387 tesiste, 22.678 oda ve 44.462 yatak bulunmaktadir.

Tiirii Tesis Sayisi Oda Sayisi Yatak Sayisi
isletme Belgeli 220 15.987 32.038
Yatinm Belgeli 13 1.326 2.753
Basit Konaklama Igletme Belgeli 154 5.365 9.671

Tablo 3. Ankara Ili Belgeli Konaklama Tesisi Istatistikleri (Eyliil 2025)

Kiltiir ve Turizm Bakanhidi konaklama istatistiklerinden derledigi verilere gore, 2024 yilinda Ankara’da belgeli otellerde
doluluk oranlar asagidaki tabloda yer almaktadir. Ankara'ya gelen ziyaretgilerin konaklama tercihleri, ortalama kalis
sireleri ve tesis tiirline gore doluluk asagdidaki tabloda yer almaktadir.

ANKARA

TESISE GELIS SAYISI GECELEME

ORTALAMA KALIS
SURESI
YABANCI| YERLI | TOPLAM |YABANCI| YERLI |TOPLAM |YABANCI|YERLI| TOPLAM|YABANCI|YERLI| TOPLAM

DOLULUK ORANI(%)

TURU SINIFI

5 Yildizh 209.441| ©648.578| 858.019| 415.523|1.014.005|1.429.528 1,98 1,56 1,67 10,85 (26,49 37,34

4 Yildizh 158.033| 545.300( 703.333| 307.970| 897.035(1.205.005| 1,95 1,65 1,71 10,54 |[30,69| 41,23

3 Yildizh 76.186| 474.266| 550.452| 176.620| 764.109| 940.729 2,32 1,61 1,71 8,08 34,97 | 43,05
Otel
2 Yildizh 15.802| 156.085| 171.887 32.506( 230.862| 263.368| 2,06 1,48 1,53 5,48 38,94 | 44,43
1 Yildizh 1.189 11.661 12.850 2468 22.444| 24912 2,08 1,92 1,94 4,56 [41,42| 45,98
Toplam 460.651| 1.835.890(2.296.541| 935.087|2.928.455| 3.863.542| 2,03 1,60 1,68 9,76 30,56 | 40,32
5 Yildizh 2.947| 122.390| 125.337 6.184| 259.468| 265.652| 2,10 2,12 2,12 0,85 35,80 | 36,65
Termal Otel 4 Yildizh 678 31.427( 32.105 1.387 56.497 57.884| 2,05 1,80 1,80 0,70 28,43 | 29,13
Toplam 3.625| 153.817| 157.442 7.571| 315.965| 323.536| 2,09 2,05 2,05 0,82 34,21 | 35,03
Pansiyon - 217 217 - 415 415/ 0,00 1,91 1,91 0,00 36,40 | 36,40
Apart Otel 3.085| 29.386 32.471 6.289 58.653| 64.942| 2,04 2,00 2,00 4,16 38,79 | 42,95
Ozel Tesis 11.858| 67.853| 79.711 25.111| 102.174| 127.285| 2,12 1,51 1,60 8,50 34,57 | 43,07
Pansiyon

. . 9.173| 128.386| 137.559| 19.632| 213.396| 233.028| 2,14 1,66 1,69 3,80 41,26 45,06
(Basit Belgeli)

Butik Otel 5361| 36.823| 42184| 11.020| 50.464| 61.493| 206 | 1,37 | 146 7,33 |3354| 40,86
K"S;L:i‘;'zm 22| 1680 1.702 48| 3350 3.398) 218 | 1,99 | 200 046 [31,90| 32,36
(Basi?:;;lge“) 54.073| 671.048| 725.121| 114.410|1.049.395|1.163.805| 2,12 | 1,56 | 1,60 448 |41,13| 45,61
Apart Otel

. " 3.415 16.069 19.484| 35.794| 28.316/ 64.110| 10,48 1,76 3,29 33,82 |26,75| 60,57
(Basit Belgeli)

GENEL TOPLAM 551.263 |2.941.1693.492.432|1.154.971)|4.750.583 (5.905.554| 2,10 1,62 1,69 8,08 (33,24 41,33

Tablo 4. Ziyaretgilerin Konaklama Tercihleri, Ortalama Kalis Siireleri ve Tesis Tiiriine G6re Doluluk Oranlari

2025-PD-75 -14-



GAYRIMENKULUN TANIMI alesta

el G wein Deferinoe

5. GAYRIMENKULUN TANIMI

Bu boliimde gayrimenkuliin hukuki taniminin yani sira sahip oldugu fiziksel, lokasyon ve imar haklar ile ilgili 6zellikleri
hakkinda bilgi verilerek pazardaki durumu ve rekabet 6zellikleri agiklanmaktadir.

5.1. Hukuki Tanimi

5.1.1. Tapu Bilgileri

Bu bdlimde konu tasinmazin tapu tetkikine iligkin, tapu bilgileri ve varsa son ug yillik siiregte hukuki agidan meydana
gelmis olan degisiklikler yer almaktadir.

iti Ankara

ilgesi Kizilcahamam
Mahallesi/Kadyii Bercin Yayalar Mah.
MevKkii Catak Yayla Serisi Kabaca
Pafta No -

AdaNo 108

Parsel No 1

Ana Gayrimenkul Niteligi Orman

Alani 13.952.107.92 M?
Blok No -

Kat No -

Bagimsiz Boliim No -

Bagimsiz Boliim Niteligi -

Sahibi-Hissesi Maliye Hazinesi (1/1)
Cilt No 13

Sayfa No 1328

Yevmiye No 1492

Tapu Tarihi 16/03/2018

Tablo 5. Gayrimenkuliin Tapu Bilgileri

Miilkiyet Haklar ile ilgili Bilgiler

Degerleme konusu tasinmazin tapu kayitlarina gore miilkiyet bilgilerini gosterir tablo yukaridaki gibi sunulmustur.
Degerlemeye konu olan tasinmaz icin tapu edinim tarihleri esas alindiinda son ii¢ yillik dénemde satis islemi
gerceklesmemis oldugu tespit edilmistir.

Degerlemesi yapilan gayrimenkul ile ilgili olarak Kizilcahamam Tapu Midirligi'nde yapilan incelemeler ve misteriden
temin edilen bilgi ve belgelere gore, bahse konu tasinmaz 16.03.2018 tarih ve 1492 yevmiye ile “3402 Sayili Kanun'un 22/A
Maddesi Geregince Yenilemenin Tescili” kapsaminda islem gormiis olup hukuki durumlarinda herhangi bir degisiklik
meydana gelmemistir.

29.11.2021 tarihinde Z GYO ile T.C. Tarim ve Orman Bakanli§i Doga Koruma ve Milli Parklar Genel Miidiirliigl arasinda
imzalanan isletmecilik s6zlesmesi kapsaminda Sahinler Tabiat Parki’'nin kullanimi, Tiirk Medeni Kanunu ve ilgili mevzuat
gercevesinde, 49 yiligina Z GYQO'ya devredilmistir. S6zlesme 10.11.2025 tarih ve 32058 yevmiye numarali beyan ile tapu
kaydina iglenmistir.
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Tapu Kayitlari incelemesi

Miisteri tarafindan Tapu Midirliginden temin edilen ve tarafimizla paylasilan “Tagsinmaza Ait Tapu Kaydi” belgesine gore
degerleme konusu tasinmazin kayit bilgileri incelenmistir.

Tapu kayit belgesinden yapilan incelemeye gore dederleme konusu taginmazin tapu kaydi iizerine asagidaki takyidatlar
mevcuttur;

Beyanlar Hanesinde;
+13.01.1984 tarih ve 17 yevmiye numarasi ile Tarim ve Orman Bakanligi’na (Orman Genel Midiirliigu) tahsis edilmistir.

+ 10.11.2025 tarih ve 32058 yevmiye numarasi ile Ankara Doga ve Koruma ve Milli Parklar Miidirligd ile Z Gayrimenkul
Yatinm Ortakhgi A.S arasinda s6zlesme vardir.

irtifaklar Hanesinde;

+ 27.02.1984 tarih ve 81 yevmiye numarasi ile M: Krokisinde goriilecedi lizere 52.500. m?lik kisimda Karayollari Genel
Miidiirliigi lehine 49 yil miiddetle irtifak Hakki (Baglama tarih:27/02/1984, Bitig Tarih:27/02/2033- Siire) bulunmaktadir.

* Kizilcahamam Kadastro Miid(irliigiinden g6revli memurdan alinan bilgiye gbre séz konusu irtifak hakkinin Karayollari Genel Miid(irliigi lehine
kamulastirilacak alan oldugu, s6z konusu beyanin ve irtifak hakkinin, projenin gerceklestirildigi alani icermedigi bilgisi alinmisgtir.

Kadastro incelemesi

Degerlemeye konu tasinmazlarin kadastral sinirlar, alan ve konum tespiti Kizilcahamam Kadastro
https://parselsorgu.tkgm.gov.tr online parsel sorgu sisteminden yapilan incelemeler suretiyle tespit edilmistir.
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Sekil 1. Taginmazin TKGM Gortintileri

Oznitelik Bilgisi

Oznitelik Bilgisi  Bina/BB Listesi
1l Ankara
lige Kizilcahamam
Mahalle/Koy Bergin Yayalar
Mahalle No 45307
Ada 108
Parsel 1
Tapu Alani 13.952.107,92
Nitelik Orman
Mevikii Galak Yayla Serisi Kabaca
Zemin Tip Ana Taginmaz
Pafta G28-C-14B

Sekil 2. Tasinmazin TKGM Bilgileri
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5.1.2. imar Durumu
UDGP Kapsaminda Konaklama Tesis Alani Kapasite ve Yasal Gergevesi

108 Ada 1 Parsel no.lu kullanim alani, Doga Koruma ve Milli Parklar Genel Miidiirliigi tarafindan hazirlanan 142,67 hektar
alanli Uzun Devreli Gelisme Plani (UDGP) kapsaminda yer almaktadir.

e S0z konusu parselin plan notlar eklerde yer almakta olup 2873 Sayili Milli Parklar Kanunu'nun 4'lincii maddesi
uyarinca, UDGP “Milli Park Olarak Belirlenen Yerlerin Ozellik ve Nitelikleri Gz Oniinde Bulundurularak, Koruma ve
Kullanma Amaglarini Gergeklestirmek Uzere; Kurulus, Gelistirme ve igletilmelerini Kapsayan Gelisme Plani” olarak
belirtiimektedir.

e 2873 sayili Milli Parklar Kanunu'nun 4. maddesi ve Milli Parklar Yonetmeligi'nin 11. maddesi geregi, her milli park igin
UDGP hazirlanmasini zorunludur. Sahinler Tabiat Parki’'na iligkin plan hiikimleri ve UDGP raporu, 1/5.000 &lgekli
Sahinler Tabiat Parki Uzun Devreli Gelisme Plani’nin ekini olugturmaktadir.

Uygulama ve Denetim:

Sahinler Tabiat Parki alaninda yapilacak tim uygulamalarin ve denetimin saglanmasi, Milli Parklar Kanunu hikimleri
dogrultusunda Tanm ve Orman Bakanhgi, Doga Koruma ve Milli Parklar Genel Mudurligd Milli Parklar Dairesi Bagkanhgi
tarafindan yritilmektedir. Uzun Devreli Gelisme Plani (UDGP) kararlarina gore:

e Toplam 142,67 hektar planlama alaninin 35,94 hektari Kontrollii Kullanim Bolgesi igerisinde; konaklama, turizm ve
glinlbirlik tesis alani olarak belirlenmistir.

e Bu bolgede her tirli turizm tesisinin yapilabilecegi hiikme baglanmistir. Tesisler tekil sekilde veya birden fazla tnite
halinde insa edilebilir.

e  Geriye kalan toplam 106,73 hektarlik alan yapilagma yapilamayan; Hassas Koruma Bolgesi ve Siirdiriilebilir Kullanim
Bolgesi olarak belirlenmistir.

Konaklama Tesis Alani:

e Ziyaretgilerin konaklama ihtiyaglarinin kargilanmasina yonelik olarak en fazla 140 yatak kapasiteli 35 adet kir evi ile en
fazla 250 yatak kapasiteli tekil veya birbirinden bagimsiz konaklama tesisleri/tniteleri (toplamda 390 yatak kapasitesi)
yapilabilir.

e  Gorevli personelin konaklamasi igin ayrica personel geceleme birimi (personel koyt) olusturulabilir.

e 6831 Sayih Orman Kanunu'nun Ek 14. Maddesi, tabiat parki gibi korunan alanlarda uygulanacak imar siirecine iligkin
Ozel bir hiikkiim getirmistir. Buna gore:

“Orman veya orman rejimine tabi alanlarda, uzun devreli gelisme planlarina veya gelisim ve yonetim planlarina gore yapilacak,
idarenin ve ziyaretgilerin zaruri ihtiyaglarini karsilamaya yonelik yapilar icin imar plani sarti aranmaz. Bu yapilar taban alani
250 m?Yyi, kat adedi bodrum ve cati hari¢ 2'yi asamaz. imar plani olan alanlarda ise plana uyulur. Kesin yapi yasadi getirilen
korunan alanlarda bu fikra hiikmii uygulanmaz.”

Bu diizenleme uyarinca, Sahinler Tabiat Parki igin hazirlanmig olan Uzun Devreli Gelisme Plani ile imar plani yapilmaksizin
kanunun ¢izdigi sinirlar icinde konaklama ve turizm amagli tesislerin insa edilmesi mimkinddr.

e “Sahinler Tabiat Parki Gelisme Revizyon Plan’'nin” temel amaci, alanin sahip oldugu dogal, ekolojik ve kiiltirel
degerlerin korunarak gelecek nesillere aktarilmasidir. Bu gergcevede, koruma-kullanma dengesi esas alinarak park
icerisinde gerceklestirilebilecek faaliyetler tanimlanmistir. Planlama c¢alismalariyla; yaban hayati ve ekosistem
cesitliliginin tanitiimasi, doga bilincinin artiriimasi, farkli yas gruplarina yonelik egitim ve etkinlik programlarinin
gelistiriimesi, halkin dinlenme, eglenme ve konaklama ihtiyaglarinin sirdirilebilir bir cergcevede karsilanmasi
hedeflenmektedir.
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5.1.3. Gayrimenkuliin Bulundugu Bélgenin imar Durumuna iligkin Bilgiler

Gayrimenkuliin imar durumu Uzun Devreli Gelisme Plani (UDGP)’ye dayanmaktadir. 6831 sayili Orman Kanunu Ek Madde
14 uyarinca:

e Tabiat Parki alaninda gelisme planinda dngoriilen yapi ve tesisler igin imar plani sarti aranmaz.

e Bu kapsamda, orman koruma, yanginla miicadele tesisleri ve idare ile ziyaretgilerin zaruri ihtiyaglarini karsilayacak
yapilar yapilabilir. Sart: Taban alani 250 m?'yi, kat adedi bodrum ve ¢ati hari¢ 2 kati gegmeyecek.

e Toplam 142,67 hektar planlama alaninin 35,94 hektari Kontrolli Kullanim Bolgesi igerisinde; konaklama, turizm ve
glinubirlik tesis alani olarak belirlenmistir.

e  Bu bdlgede her tiirlii turizm tesisinin yapilabilecegi hiikme baglanmistir. Tesisler tekil sekilde veya birden fazla tinite
halinde insa edilebilir.

e  Geriye kalan toplam 106,73 hektarlik alan yapilagma yapilamayan; Hassas Koruma Bolgesi ve Siirdiiriilebilir Kullanim
Bolgesi olarak belirlenmistir. Tim bolgelerin plan igerisindeki alansal dagilmi asagida belirtilmistir.

Koruma-Kullanim Boélgesi Alan (Ha) Yiizde (%)
Hassas Koruma Bolgesi 76,19 53,40
Sirdurulebilir Kullanim Bolgesi 30,54 21,41
Kontrollii Kullanim Bolgesi 35,94 25,19
Toplam 142,67 100,00

Z GYQ'ya tahsis edilen bu alanin 35,94 hektarlik bolimi Kontrolli Kullanim Bolgesi olarak belirlenmis alan igerisinde
kalmakta olup burada turizm amagcli yapilarin imar plani aranmaksizin insa edilebilecegi agikca belirtilmistir.
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5.1.4. Son Ug Yilik Dénemde imar Planinda Gergeklesen Degisiklikler

e 2023 yilinda parkin plan sinirlarinda yapilan revizyon ile hem miuilkiyet ve kullanim haklarinin kapsami giincellenmis
hem de alanin mevcut potansiyeli yeniden degerlendirilmistir. Bu revizyon, koruma-kullanma dengesi gozetilerek
yatirim ve turizm faaliyetlerinin daha etkin planlanmasina imkan saglamistir.

e 2024 yilinda revize edilen sinirlar dikkate alinarak Uzun Devreli Gelisme Plani Revizyonu hazirlanmis ve onaylanmistir.

e 2025 yilinda, revize edilen alanlar ve giincellenmis gelisme plani hiikiimlerine uygun sekilde taraflar arasinda yeni bir
s6zlesme imzalanmistir.

Kizilcahamam Belediyesi imar Miidiirliigi’'nde degerleme konusu gayrimenkuliin bulundugu ana taginmaza ait 03.04.2023
onay tarihli mimari projesi incelenmis olup konumu ve alani tespit edilmistir.

Ayrica, dederleme tarihi itibariyla UDGP Konaklama Tesis Alani iginde 23 adet ruhsatin bu kanun kapsaminda alindigi ve
yapilarin bu sekilde ruhsatlandirildi§i goriilmektedir. Konu taginmazlara ait Turizm Yatirim ve Yatinm Tegvik Belgeleri de
bulunmakta olup ekte yer almaktadir.

YAPI KULLANIM ALANI TARIH NO KAT ADEDI
KISA SURELI KONAKLAMA 90,01 m® 9.06.2023 2023/26 ZEMIN+1(2)
KISA SURELI KONAKLAMA 89,81 m? 9.06.2023 2023/27 ZEMIN+1 (2)
KISA SURELI KONAKLAMA 89,81 m” 9.06.2023 2023/28 ZEMIN +1 (2)
KISA SURELI KONAKLAMA 90,31 m? 9.06.2023 2023/29 ZEMIN +1 (2)
KISA SURELI KONAKLAMA 89,81 m* 9.06.2023 2023/30 ZEMIN+1(2)
KISA SURELI KONAKLAMA 90,31 m* 9.06.2023 2023/31 ZEMIN+1 (2)
KISA SURELI KONAKLAMA 88,83 m’ 9.06.2023 2023/32 ZEMIN+1(2)
KISA SURELI KONAKLAMA 87,42 m” 9.06.2023 2023/33 ZEMIN +1 (2)
KISA SURELI KONAKLAMA 87,42 m* 9.06.2023 2023/34 ZEMIN +1 (2)
KISA SURELI KONAKLAMA 87,42 m* 9.06.2023 2023/35 ZEMIN+1 (2)
KISA SURELI KONAKLAMA 89,38 m* 9.06.2023 2023/36 ZEMIN+1(2)
KISA SURELI KONAKLAMA 90,01 m? 9.06.2023 2023/37 ZEMIN +1 (2)
KISA SURELI KONAKLAMA 77,55 m? 9.06.2023 2023/38 ZEMIN +1 (2)
KISA SURELI KONAKLAMA 87,42 m* 9.06.2023 2023/39 ZEMIN+1 (2)
iIKAMET HARICI 199,68 m? 12.06.2023 2023/40 ZEMIN (1)
LOKAL / SOSYAL TESIS 269,61 m* 12.06.2023 2023/41 ZEMIN (1)
RESTAURANT 373,86 m° 12.06.2023 2023/42 ZEMIN (1)
KISA SURELI KONAKLAMA 88,83 m> 12.06.2023 2023/43 ZEMIN +1 (2)
KISA SURELI KONAKLAMA 87,42 m* 12.06.2023 2023/44 ZEMIN+1(2)
KISA SURELI KONAKLAMA 88,83 m* 12.06.2023 2023/45 ZEMIN+1 (2)
KISA SURELI KONAKLAMA 87,42 m? 12.06.2023 2023/46 ZEMIN +1(2)
KISA SURELI KONAKLAMA 87,42 m? 12.06.2023 2023/47 ZEMIN +1 (2)
KISA SURELI KONAKLAMA 90,01 m® 12.06.2023 2023/48 ZEMIN+1(2)
TOPLAM 2.608,39 m*

Tablo 6. 108 Ada 1 Parsel Yapi Ruhsatlari
Kizilcahamam Belediyesi imar Midirligi'nde dederlemeye konu gayrimenkule ait incelenen evraklarda olumsuzluk
yaratacak bir karara rastlanmamis, ilgili memurdan olumsuzluk yaratacak bir karar olmadig bilgisi alinmistir.
5.1.5. Yapi Denetim

Degerleme konusu tasinmaz tlizerinde yer alan ruhsath yapilar 12.06.2023 tarihi itibari ile ruhsat alinmis ve denetim
faaliyeti; Doga Koruma ve Milli Parklar Genel Midiirligl tarafindan denetlenmektedir.

3194 Sayili imar Kanunun konu ile iliskilendirilen 29, 30, 31.Maddeleri asadida sunulmustur:

Ruhsat Miiddeti:

Madde 29 - Yapiya baslama miiddeti ruhsat tarihinden itibaren iki yildir. Bu miiddet zarfinda yapiya baglanmadigi veya
yaplya baslanip da her ne sebeple olursa olsun, baslama middetiyle birlikte bes yil iginde bitirilmedigi takdirde verilen
ruhsat hiikiimsiiz sayilir. Bu durumda yeniden ruhsat alinmasi mecburidir. Baglanmis ingaatlarda miiktesep haklar saklidir.

Ruhsat yenilenmesi ve plan tadili sirasinda ayrica harg alinmaz. Ancak insaat sahasinda artis, bagimsiz boélimlerin briit
alaninda veya niteliginde dedisme olmasi halinde yeniden hesaplanacak hargtan evvelce 6denen harg tutari, tenzil edilir.
Yeni durumda hesaplanan harg tutarinda azalma olmasi halinde iade yapilmaz. Diger kanunlardaki muafiyet hiikiimleri
saklidir.

Ruhsat ve eklerinin yapi yerinde bulundurulmasi mecburidir.
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Yapi Kullanma izni:

Madde 30 - Yapi tamamen bittigi takdirde tamaminin, kismen kullaniimasi mimkin kisimlar tamamlandigi takdirde bu
kisimlarinin kullanilabilmesi igin ingaat ruhsatini veren belediye, valilik (...) biirolarindan; 27'nci maddeye gére ruhsata tabi
olmayan yapilarin tamamen veya kismen kullanilabilmesi igin ise ilgili belediye ve valilikten izin alinmasi mecburidir. Mal
sahibinin miracaati Uzerine, yapinin ruhsat ve eklerine uygun oldudu ve kullaniimasinda fen bakimindan mahzur
gorulmediginin tespiti gerekir.

Belediyeler, valilikler (...) mal sahiplerinin miiracaatlarini en geg otuz giin iginde neticelendirmek mecburiyetindedir. Aksi
halde bu miiddetin sonunda yapinin tamaminin veya biten kisminin kullanilmasina izin verilmis sayilr. (...)

Bu maddeye gore verilen izin yapi sahibini kanuna, ruhsat ve eklerine riayetsizlikten dogacak mesuliyetten kurtarmayacagi
gibi her turld vergi, resim ve harg 6deme miikellefiyetinden de kurtarmaz.

Kullanma izni Alinmamis Yapilar:

Madde 31 - insaatin bitme giini, kullanma izninin verildigi tarihtir. Kullanma izni veriimeyen ve alinmayan yapilarda izin
alinincaya kadar elektrik, su ve kanalizasyon hizmetlerinden ve tesislerinden faydalandiriimazlar. Ancak, kullanma izni alan
bagimsiz bélimler bu hizmetlerden istifade ettirilir.

insaatin bitme giinii, kullanma izninin verildigi tarihtir. Kullanma izni verilmeyen ve alinmayan yapilarda izin alinincaya
kadar elektrik, su ve kanalizasyon hizmetlerinden ve tesislerin- den faydalandiriimazlar. Ancak, kullanma izni alan bagimsiz
bolimler bu hizmetlerden istifade ettirilir.

Degerleme tarihi itibariyle yapi kullanim izni alinmamis olup insaat calismalari devam etmektedir. ilgili mevzuat uyarinca
alinmasi gerekli tiim izinlerin ainmis durumdadir.

5.2. Fiziki Tanimi

5.2.1. Konumu ve Gevre Ozellikleri

Degerlemeye konu tagsinmaz Berginyayalar Mah. Korkmazlar Kiim. 84 Kizilcahamam / Ankara adresinde konumludur.

Erisebilirlik ve Ulagim

Degerleme konusu tasinmaza ulasim igin Kizilcahamam ilge merkezinden kuzeybati istikametinde Ankara-Bolu Yolu (E-5)
lizerinde 26. Km'de sag tarafta yol kenarindadir. Dederleme konusu taginmaz Ankara Bolu sinir noktasinda yer almaktadir.
Mevcut durumda tasinmaza iliskin ulasim konusunda stabilize yollar bulunmakta olup tasinmaz igerisinde yol diizenlemesi
yapilmis olup 6zel araglar ile ulagima elverislidir. Taginmaza ait su ve elektrik alt yapi ¢calismalari tamamlanmistir.

Z R Safranbolu N ATac
Devrek i air !
O Alapl Karabiik o v
Karasu'© AKCakoca
KOCaa
Tosya
Mengen gaz | E80
erke: |E80
0 (anki
Kiziicahamam
anramankaza
AN Kalecik
Sin A -
< Bosioot g.{ @ Ankara “.eimadag m Delice
S0LUYJ & ,7,‘
m Muttalip -\ 'y o Kinkkale
= . Tem Qe Golbasg
>wskisehir = \/f*l‘y Hasandede

Sekil 3. Taginmazin Konumu
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5.2.2. Ana Gayrimenkul Ozellikleri

Degerlemeye konu olan gayrimenkul; Ankara ili, Kizilcahamam ilgesi, Bercin Yayalar Mahallesi, Catak Yayla Serisi Kabaca
Mevkii, 13.952.107,92 m2 yiizdlglimiine sahip, 108 ada, 1 parselde kayitl “Orman” vasifl arazinin igerisinde tabiat parki ilan
edilmis ve Doga Koruma ve Milli Parklar Genel Mudurliigl’'ne tahsis edilmis 142,67 hektar biiyikligindeki Maliye Hazinesi
adina kayith arazidir. ilgili arazinin tiim kullanim kosullari Uzun Devreli Gelisme Plani (UDGP) ile belirlenmistir. Taginmazin
konaklama tesis alani, turizm, glinlbirlik tesis alani ve koruma alanlarn seklinde imar edilmesi kararlastinlmistir.

Parsel iginde (UDGP kararlari dogrultusunda); konaklama (turizm) tesis alani olarak ilan edilmis yayla ve ova seklinde diiz
orman igi bosluklar ve tepelerin eteklerinde iskan edilebilir e§imde bos dizliikler ile koruma alani olarak ayrilan yogun
orman alanlari bulunmaktadir.

5.2.3. Kisa Siireli Konaklama Unitesi Gayrimenkul Ozellikleri

Vaziyet planina gére parsel iizerinde; 20 Adet Kisa Siireli Konaklama Unitesi, Restoran, Teknik Merkezi, Sosyal Tesis yer
almaktadir. Degerleme giindi itibari ile tesisin ingaati devam etmektedir.

~ - — I 7 =

Sekil 4. Konu Parsel Uzerinde Yer Alan Otel insaatinin Vaziyet Plani

Onayl Mimari Projeye gore;

Kisa Siireli Konaklama Uniteleri;

Onayli mimari projesine gore, 4/B yapi sinifinda, betonarme yapi tarzinda insa edilmekte olup farkli tipte 20 adet kisa siireli
konaklama (nitesi bulunmaktadir. Vaziyet planinda DN-01-02-03-04-05-06-07-08-09-10-11-12-13-14-15-16-17-18-19-20
olarak numaralandiniimistir.

> DN-01 (TiP-5A); Zemin +1 Kat olarak projelendirilmis, iki kati toplam briit 87,00 m? kapali kullanim alanina sahiptir.
Zemin kati; girig, veranda, yagam alani ve WC/dus bélimlerinden, asma kati; yatak odasi, WC, dus alani bélimlerinden
olugmaktadir.

> DN-02 (TiP-3C); Zemin +1 Kat olarak projelendirilmis, iki kati toplam briit 77,00 m? kapali kullanim alanina sahiptir.
Zemin kati; giris, veranda, yasam alani ve WC/dus bdlimlerinden, asma kati; yasam alani, yatak odasi, WC, dus alani
bolimlerinden olugmaktadir.

> DN-03 (TiP-4C); Zemin +1 Kat olarak projelendirilmis, iki kati toplam briit 90,00 m? kapali kullanim alanina sahiptir.
Zemin kati; girig, veranda, yasam alani ve WC/dus bdlimlerinden, asma kati; yasam alani, yatak odasi, WC, dus alani
bélimlerinden olusmaktadir.
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> DN-04 (TiP-4C); Zemin +1 Kat olarak projelendirilmis, iki kati toplam briit 90,00 m2 kapali kullanim alanina sahiptir.
Zemin kati; giris, veranda, yasam alani ve WC/dus bdlimlerinden, asma kati; yasam alani, yatak odasi, WC, dus alani
bélimlerinden olusmaktadir.

> DN-05 (TiP-4B); Zemin +1 Kat olarak projelendirilmis, iki kati toplam briit 89,00 m2 kapali kullanim alanina sahiptir.
Zemin kati; girig, veranda, yagam alani ve WC/dus bélimlerinden, asma kati; yatak odasi, WC, dus alani boliimlerinden
olugmaktadir.

> DN-06 (TiP-5B); Zemin +1 Kat olarak projelendirilmis, iki kati toplam briit 87,00 m2 kapali kullanim alanina sahiptir.
Zemin kati; girig, veranda, yasam alani ve WC/dus bdélimlerinden, asma kati; yasam alani, yatak odasi, WC, dus alani
bolimlerinden olusmaktadir.

> DN-07 (TiP-2); Zemin +1 Kat olarak projelendirilmis, iki kati toplam briit 87,00 m2 kapali kullanim alanina sahiptir.
Zemin kati; giris, veranda, yasam alani ve WC/dus bdlimlerinden, asma kati; yasam alani, yatak odasi, WC, dus alani
bolimlerinden olusmaktadir.

> DN-08 (TiP-1); Zemin +1 Kat olarak projelendirilmis, iki kati toplam briit 87,00 m2 kapali kullanim alanina sahiptir.
Zemin kati; giris, veranda, yasam alani ve WC/dus bdlimlerinden, asma kati; yasam alani, yatak odasi, WC, dus alani
bélimlerinden olusmaktadir.

> DN-09 (TiP-3B); Zemin +1 Kat olarak projelendirilmis, iki kati toplam briit 88,00 m2 kapali kullanim alanina sahiptir.
Zemin kati; giris, veranda, yasam alani ve WC /dus bolimlerinden, asma kati; yatak odasi, WC, dus alani
bélimlerinden olusmaktadir.

> DN-10 (TiP-5B); Zemin +1 Kat olarak projelendirilmis, iki kati toplam briit 87,00 m2 kapali kullanim alanina sahiptir.
Zemin kati; girig, veranda, yasam alani ve WC/dus bolimlerinden, asma kati; yasam alani, yatak odasi, WC, dus alani
bélimlerinden olusmaktadir.

> DN-11 (TiP-1); Zemin +1 Kat olarak projelendirilmis, iki kati toplam briit 87,00 m2 kapali kullanim alanina sahiptir.
Zemin kati; girig, veranda, yasam alani ve WC/dus bolimlerinden, asma kati; yagsam alani, yatak odasi, WC, dus alani
bélimlerinden olusmaktadir.

> DN-12 (TiP-3B); Zemin +1 Kat olarak projelendirilmis, iki kati toplam 88,00 m2 kapali kullanim alanina sahiptir. Zemin
kati; giris, veranda, yasam alani ve WC/dus bolimlerinden, asma kati; yatak odasi, WC, dus alani bélimlerinden
olugmaktadir.

> DN-13 (TiP-2); Zemin +1 Kat olarak projelendirilmis, iki kati toplam 87,00 m? kapali kullanim alanina sahiptir. Zemin
kati; giris, veranda, yasam alani ve WC/dus bdlimlerinden, asma kati; yasam alani, yatak odasi, WC, dus alani
bélimlerinden olusmaktadir.

> DN-14 (TiP-3B); Zemin +1 Kat olarak projelendirilmis, iki kati toplam 88,00 m2 kapali kullanim alanina sahiptir. Zemin
kati; giris, veranda, yasam alani ve WC/dus boliimlerinden, asma kati; yatak odasi, WC, dus alani bdlimlerinden
olugmaktadir.

> DN-15A-15B (TiP-4A); Zemin +1 Kat olarak projelendirilmis, iki kati toplam 90,00 m2 kapali kullanim alanina sahiptir.
Zemin kati; girig, veranda, yasam alani, yatak odasi ve WC/dus bolimlerinden, asma kati; yagsam alani, yatak odasi,
WC, dus alani béliimlerinden olusmaktadir.

> DN-16A-16B (TiP-3A); Zemin +1 Kat olarak projelendirilmis, iki kati toplam 90,00 m2 kapali kullanim alanina sahiptir.
Zemin kati; girig, veranda, yagsam alani, yatak odasi ve WC/dus bolimlerinden, asma kati; yagsam alani, yatak odasi,
WC, dus alani béliimlerinden olugsmaktadir.

> DN-17A-17B (TiP-4A); Zemin +1 Kat olarak projelendirilmis, iki kati toplam 90,00 m2 kapali kullanim alanina sahiptir.
Zemin kati; giri, veranda, yasam alani, yatak odasi ve WC/dus bolimlerinden, asma kati; yagsam alani, yatak odasi,
WC, dus alani bolimlerinden olugsmaktadir.

> DN-18A-18B (TiP-3A); Zemin +1 Kat olarak projelendirilmis, iki kati toplam 90,00 m2 kapali kullanim alanina sahiptir.
Zemin kati; girig, veranda, yasam alani, yatak odasi ve WC/dus bolimlerinden, asma kati; yagam alani, yatak odasi,
WC, dus alani bolimlerinden olugmaktadir.

> DN-19A-19B (TiP-3A); Zemin +1 Kat olarak projelendirilmis, iki kati toplam 90,00 m2 kapali kullanim alanina sahiptir.
Zemin kati; girig, veranda, yasam alani, yatak odasi ve WC/dus bolimlerinden, asma kati; yagam alani, yatak odasi,
WC, dus alani boltimlerinden olugsmaktadir.

> DN-20 (TiP-4); Zemin +1 Kat olarak projelendirilmis, iki kati toplam 90,00 m2 kapali kullanim alanina sahiptir. Zemin
kati; giris, veranda, yasam alani ve WC/dus bdlimlerinden, asma kati; yasam alani, yatak odasi, WC, dus alani
bolimlerinden olugmaktadir.

Restoran;

Zemin Kat olarak projelendirilmis, 373,00 m? kapali kullanim alanina sahiptir. Yemek salonu, mutfak, veranda ve WC
bélimlerinden olusmaktadir.
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Yonetim Binasi;

Bodrum + Zemin + 1 Kat + Cati Kati olarak projelendirilmis, toplam 701,00 m2 kapali kullanim alanina sahiptir. Bodrum kat;
hamam, soyunma odalari, havuz bélimlerinden, zemin kati; giris, lobi, restoran, resepsiyon boliimlerine, 1.normal kati; 6
adet oda bolimlerinden, cati kati, 6 adet oda bolimlerinden olugsmaktadir. Dederleme giinii itibari ile binanin ingaatina
baglanmamustir.

Kir Kahvesi;

Zemin Kat olarak projelendirilmis, 269,00 m? kapali kullanim alanina sahiptir. Kir kahvesi alani, servis mutfagi, WC
bolimlerinden olugsmaktadir. Degerleme giinii itibari ile binanin ingaatina baglanmamistir.

Teknik Merkez;

Zemin Kat olarak projelendirilmis, 199,00 m2 kapali kullanim alanina sahiptir. Mekanik hacim, AG pano odasi bélimlerinden
olusmaktadir. Degerleme guinii itibari ile binanin ingaatina baglanmamustir.

Degerleme tarihi itibari ile parsel (izerindeki yapilarin insaati devam etmekte olup yaklasik %50 insaat seviyesindedir.
Mimari projelerine ve ruhsata gore tesis toplam 60 yatak kapasiteli olarak projelendirilmistir. Calisma kapsaminda 20 adet
kisa siireli konaklama (initesi (60 yatak) dikkate alinmistir. Tesis tamamlandiginda 60 yatak kapasiteli olacagi bilgisi
alinmistir. Tasinmazin mimari projesindeki vaziyet planinda ve alinan ruhsatlara gore degerleme giini itibari ile parsel
izerinde 20 adet kisa siireli konaklama Unitesi (60 yatak), 1 restoran (ruhsath yapilar) ingaatinin devam ettigi yapilarin
ruhsatli projesine uygun oldugu gorilmistdr.
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6. GAYRIMENKULUN DEGERINI ETKILEYEN FAKTORLER ve PiYASA ANALIZi

6.1. Tasinmazin Degeri Etkileyen Faktorler (SWOT Analizi)

Giiglii Yonleri

e  Gayrimenkul Ankara-Bolu karayolu tizerinde ulasimi rahat konumda yer almaktadir.
e Parsel UDGP kapsaminda yer almaktadir.

e Tahsisli alanda gol, orman vb. dogal giizelliklerin yer almaktadir.

e Parsel igerisinde 35,94 ha alan Turizm Tesis alani icerisinde yer almaktadir.

Zayif Yonleri

e Sozlesmeden dogan gayrimenkule dayali kullanim hakki mevcuttur.
e Plan hiikiimleri uyarinca tesis insasinda ek maliyetler olusabilir.

e Bolge heniiz gelisiminin tamamlanmamistir.

e Teknik alt yapi imkanlarindan tam olarak faydalanilamamaktadir.

Firsat

e  Gayrimenkulin yakin gevrede benzer nitelikli bir proje bulunmamaktadir.
e Arazinin genis olmasi imkanlarini genisletmektedir.

Tehditler

e Diinyada ve lilkemizde yasanan ekonomik gelismeler, tim sektorleri oldugu gibi turizm sektoriiniin olumsuz olarak
etkilemektedir.

6.2. Gayrimenkul Piyasasi Analizi

Konaklama Tesisleri Oda Fiyat Analizi

Tasinmazin yakin gevresi konaklama tesisi olarak gelisme gostermemis olup benzer konaklama tesislerinin yogun olarak
Sapanca bélgesinde yogunlasti§i gozlenmektedir. Pazarda rekabet halinde olunacak konaklama tesisleri projenin her iki
etabina uygun olacak sekilde analiz edilmistir.
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2025-PD-75 -25-



GAYRIMENKULUN DEGERINIi ETKILEYEN FAKTORLER ve PIYASA ANALIZi

alesta

Gl W in Defevinne

Konaklama Tesisi Celik Resort Berra Resort Tatil Kdyii Tas Ev Sapanca Nios Bungalov Sapanca
Konum Ayas, Ankara Sapanca, Sakarya Sapanca, Sakarya Sapanca, Sakarya
Otel Statiisii
Oda Sayisi 16 16, 16
Adres Hacimemi Mahallesi, Sapanca, Sakarya Sapanca, Sakarya Sapanca, Sakarya
Ayas Bulvari No: 5,
Ayas, Ankara
0Oda Ozellikleri Bungalov Bungalov Deluxe Bungalov Bungalov
55 m? 2+1 Oda, 30 m? Havuz Manzarali
Havuz ve Bahge Manzarali, Havuz Manzarali
Havuzlu
Sezon Oda Fiyati Ortal TL/Gece-KDV Dahil 8.500 8.000 7.475 7.500
Tahmin Edilen Acenta Komisyonlari & Kapi indirimleri %10 %10 %10 %10
Uygul. KDV Orani %10 %10 %10 %10
Ortalama Oda Fiyati / KDV HARIG I 6.955 6.545 6.116 6.136
Tablo 7. Bungalov Emsalleri
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Sekil 7. 5 Yildizli Otel Emsal Haritasi

Konaklama Tesisi Eliz Hotel Convention Center Thermal Spa & Wellness
Konum Kizilcahamam, Ankara
Tip 5Yildiz
Oda Sayisi 94
Oda Ozellikleri Termal tatil amaci ile seyahat eden misafirlere hizmet veren

tesis, is odakli seyahat eden misafirler igin de bir konaklama
alternatifi olusturmaktadir. Kizilcahamam Kongre Merkezi'nde
yer alan toplanti ve fuar salonlari ile hizmet vermektedir.

Sezon Oda Fiyati Ortalamasi
TL/Gece-KDV Dahil

14.000 - 19.000

Konaklama Tesisi

Cam Thermal Resort Spa Convention Center

Konum Kizilcahamam, Ankara

Tip 5Yildiz

Oda Sayisi 256

Oda Ozellikleri Ankara Kizilcahamam Soguksu Milli Parki’'nda bulunan otelin

kapali havuz, agik havuz, termal havuz ve spor
sahalari bulunmaktadir.

Sezon Oda Fiyati Ortalamasi
TL/Gece-KDV Dahil

11.000 - 17.000
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Konaklama Tesisi

NG Sapanca Wellness Convention

Konum Sapanca, Sakarya

Tip 5Yildiz

Oda Sayisi 261

Oda Ozellikleri NG Enjoy, yiiksek standartlari ve misafirlerinin konforu igin

sundugdu genis imkanlariyla doga, orman ve gol tutkunlarina
yonelik dizayn edilmistir. Orman, havuz ve gél manzaral 257
Deluxe, 4 suit, olmak lizere toplamda 261 odayla

hizmet vermektedir.

Sezon Oda Fiyati Ortalamasi
TL/Gece-KDV Dahil

15.000 - 20.000

Konaklama Tesisi

Narven Wellness & Thermal Hotel

Konum Bolu

Tip 5Yildiz

Oda Sayisi 97

Oda Ozellikleri Otelde termal havuzlar, SPA merkezi, kapali ve agik yiizme

havuzlari, spor alanlari ve ailelere 6zel konaklama
birimleri bulunmaktadir.

Sezon Oda Fiyati Ortalamasi
TL/Gece-KDV Dahil

12.000 - 20.000

Konaklama Tesisi Biiyiik Abant Oteli

Konum Abant, Bolu

Tip 5Yildiz

Oda Sayisi 202

Oda Ozellikleri Abant Go6li kiyisinda yer alan 5 yildizh Biiylik Abant Oteli; 169'u

standart, 22'si delux ve 9'u siiit oda olmak (izere toplamda 202
odasiyla hizmet vermektedir. Otelde g6l manzarali odalar,
restoranlar, kapall havuz, fitness merkezi ve toplanti

salonlari bulunmaktadir.

Sezon Oda Fiyati Ortalamasi
TL/Gece-KDV Dahil

13.000 - 20.000

Konaklama Tesisi

Richmond Nua Wellness & Spa

Konum Sapanca, Sakarya

Tip 5 Yildiz

Oda Sayisi 131

Oda Ozellikleri Richmound Nua Welness Spa Hotel, Sakarya’nin Sapanca

bolgesinde bulunmakta olup 131 - (5 Garden oda, 91 Superior
oda, 14 Delux oda, 20 Suite oda, 1 Engelli odasina sahiptir.

Sezon Oda Fiyati Ortalamasi
TL/Gece-KDV Dahil

9.500 - 15.000

Konaklama Tesisi

Elite World Grand Sapanca

Konum Sapanca, Sakarya

Tip 5Yildiz

Oda Sayisi 500

Oda Ozellikleri Elite World Grand Sapanca, Sakarya ilinin Sapanca bolgesinde

bulunmakta olup 500 oda ile hizmet vermektedir.

Sezon Oda Fiyati Ortalamasi
TL/Gece-KDV Dahil

11.000 - 15.000
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7. DEGERLEME YAKLASIMLARI ANALIZi

Gayrimenkuliin pazar degeri ile kanaat olustururken; pazar yaklasimi, maliyet yaklasimi, gelir kapitalizasyonu yaklagimi ve
gelistirme yontemleri kullaniimaktadir. Asagdida bu yaklasimlar ile detaylh bilgiler verilmektedir.

Rapordaki deger tiriini ifade eden pazar degeri, bir varlik veya yikimliligiin, 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 igslem ile degerleme tarihi itibariyla el degistirmesinde kullaniimasi gerekli goriilen tahmini tutardir.

7.1. Degerleme Yaklagimlan

Uluslararasi Dederleme Standartlari UDS 105 Degerleme Yaklasimi ve Yontemleri Madde 10.1 ve 10.4'e gore; “Dederleme
calismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, 6zellikle tek bir yontemin dogruluguna ve giivenilirligine yiiksek
seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi gergeklestirenlerin bir varligin degerlemesi igin birden fazla degerleme
yontemi kullanmasi gerekmez. Ancak, dederlemeyi gerceklestirenin cesitli yaklagim ve yontemleri kullanmayi da goz
oniinde bulundurmasi gerekli gériilmekte olup 6zellikle tek bir ydntem ile giivenilir bir karar verilebilmesi igin yeterli bulguya
dayali veya gozlemlenebilen girdinin mevcut olmadigi hallerde, bir dederin belirlenebilmesi amaciyla birden fazla
degerleme yaklagimi veya yontemi gerekli gorilip kullanilabilir. Birden fazla degerleme yaklasimi veya yonteminin, hatta
tek bir yaklagim dahilinde birden fazla yéntemin kullanildigi hallerde, s6z konusu farkli yaklasim veya yontemlere dayal
deger takdirinin makul olmasi ve birbirinden farkli degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz edilmek ve gerekgeleri
belirtiimek suretiyle tek bir sonuca ulastiriima siirecinin dederlemeyi gergeklestiren tarafindan raporda agiklanmasi gerekli
gorilmektedir.

Degerleme yaklasimlarinin uygun ve degerlenen varliklarinin igerigi ile iligkili olmasina dikkat edilmesi gerekir. Asagida
tanimlanan ve acgiklanan tg yaklasim degerlemede kullanilan temel yaklasimlardir. Bunlarin timd, fiyat dengesi, fayda
beklentisi veya ikame ekonomi ilkelerine dayanmaktadir. Temel degerleme yaklasimlarina asagida yer verilmektedir.

» Pazar Yaklagimi,
»  Gelir Yaklagimi,
» Maliyet Yaklagimi.

Pazar Yaklasimi (Emsal Karsilastirma Yaklasimi)

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

Asagida yer verilen durumlarda, pazar yaklagiminin uygulanmasi ve bu yaklagima énemli ve/veya anlamh agirlik verilmesi
gerekli goriilmektedir:

» Degerleme konusu varligin deder esasina uygun bir bedelle son dénemde satiimis olmasi,
» Degerleme konusu varligin veya buna 6nemli 6l¢iide benzerlik tasiyan varliklarin aktif olarak islem gérmesi,
>  Onemli élgiide benzer varliklar ile ilgili sik yapilan ve/veya giincel gézlemlenebilir islemlerin s6z konusu olmasi.

Maliyet Yaklasimi

Parsel lzerinde varsa yapilarin, ekonomik ve fiziksel eskimelerine uygun olarak yipratilip maliyetine ¢iplak arsa degerinin
eklenmesi ile deger takdiri yapilan yéntemdir. ilk adimda; parsel iizerindeki yapilarin yipranmis maliyetlerine eklenmek
tzere, gelistiriimemi arsa degeri hesaplanmaktadir. Arsa degeri hesaplanirken, degerlemenin amaci géz oniinde
bulundurup degerlenen milkin miilkiyet haklan dikkate alinarak tespit yapilmaktadir. Maliyet yaklasimi iki slregte
incelenmekte olup detaylar asadidaki gibi belirlenmistir.

1. Faz Olarak: Parsel lizerindeki yapilar igcin maliyet hesaplanma ydntemine karar verilir. Gayrimenkul degerlemesinde iki
maliyet hesabi yontemi bulunmaktadir. Yerine koyma maliyeti yontemi ve yeniden lretim maliyeti yontemi. Yerine koyma
maliyeti, ikame maliyeti olarak da ifade edilmektedir. Yerine koyma maliyeti, deGerlemeye konu yapi ile esdeger fayda
sa@layan bir yapinin maliyetinin hesaplanmasina; yeniden Gretim maliyeti ise, yontem olarak, degerlemeye konu yapilarin
aynisinin Uretilmesi icin gerekli olan maliyetin hesaplanmasina dayanmaktadir. Uluslararasi Degerleme Standartlari'nda,
degerlemeye esas alinmasi gerekli goriilen yontemin yerine koyma maliyeti oldudu belirtiimektedir. Yeniden tretim maliyeti
yonteminin ise; kullaniclya esdeger fayda saglanmasi igin konu yapinin tipatip aynisinin insa edilmesi gerektigi ya da
esdeder fayda yaratan maliyetlerin mevcut yapinin aynisini inga etme maliyetinden biyiik oldugu durumlarda
kullanilabilecegi vurgulanmistir.
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2. Faz Olarak; Parsel lizerindeki yapilarin dogrudan ve dolayl maliyetleri hesap edilmektedir. Dogrudan maliyetler, bina ve
bina disi yapilarin malzeme ve isgilik maliyetlerini icermektedir. Bina maliyetleri; kaba yapi, ince yapi, elektrik tesisat,
mekanik tesisat gibi kalemler pacal bazda hesaplanir. Bina digi maliyetler ise; altyapi, sert zemin, i¢ yollar, peyzaj
diizenlemesi, dis aydinlatma gibi genel kalemlere ek olarak, gayrimenkuliin tiirii dolayisi ile sahip oldugu iskele, spor sahasi,
acik havuz, FF&E gibi elemanlari da igerebilir. Maliyet kalemleri birim ya da toptan fiyat olarak hesaplanabilir. Dolayh (diger)
maliyetler ise; ingaatin bir pargasi olmayan, ancak ingaati yapabilmek igin gerekli olan izin ve harcamalari ifade etmektedir.
Diger maliyetler; miihendislik ve mimarlik ticretleri, proje yonetimi, yatinmci sabit maliyetleri, yapi denetimi, yasal izin ve
danigsmanlik tcretleri, miiteahhit kar gibi kalemleri icerir. Ek olarak; gelistiricinin projeye katkisi ve Ustlendigi risklerin
karsiligi olarak olusan getiriyi ifade eden gelistirici primi hesaplara yansitilmaktadir.

3. Faz Olarak; Yapilarin yipranma paylari hesaplanir. Yipranma paylari, temel olarak ii¢ nedene dayanmaktadir: fiziksel,
islevsel ve dissal. Yipranma paylari hesaplanirken, gayrimenkulin fiziksel ve ekonomik émri dikkate alinir. Toplam yerine
koyma / yeniden uretim maliyetinden, hesaplanan yipranma paylar diisllerek yipranmis maliyet elde edilir. Son olarak,
geligtirmelerin yipranmis maliyeti ile arsa degerinin toplanmasi yoluyla toplam deger takdir edilir.

Gelir Yaklagimi

Gelir getirici gayrimenkullerin degerlemesi icin kullaniimaktadir. Degerin gayrimenkul tizerindeki ekonomik etkilerini
gostermesi agisindan, s6z konusu degerleme yaklagiminin ana prensibi, gayrimenkul tzerindeki faaliyetin sagladigi net
faydanin deger olarak ifade edilmesi; yani gelecekteki kazanglarin bugiinki degderinin tespit edilmesidir.

Gelir yaklagimi, iki farkli teknik ile uygulanabilmektedir:

Dogrudan gelir kapitalizasyonu yéntemi, tek bir yilin gelir beklentisini bir deger gostergesine donustirmek amaciyla
kullanilir. Bu yéntemde, tek bir yilin net isletme geliri, yillar boyunca devam etmesi beklenen diizenli bir sabit gelir akisini
temsil etmektedir. Deger, genellikle piyasadan elde edilen kapitalizasyon orani yardimiyla tek adimda elde edilir.

indirgenmis nakit akiglari yéntemi ise; belirlenen projeksiyon dénemi boyunca meydana gelen net nakit akisinin uygun bir
indirgeme orani kullanilarak bugiinkii degerin tespit ediimesine dayanmaktadir. Oncelikle; en uygun periyot secilerek, séz
konusu stre igin yillk net gelir 6ngorilir. Sonrasinda, belirlenen projeksiyon dénemi sonunda degerlemeye konu
gayrimenkuliin devam eden degeri ya da donem sonu degeri hesaplanir. Devam eden deger, gayrimenkuliin projeksiyon
doéneminin son yilindan ekonomik omriini tamamlayincaya kadar olan sirede Uretecedi net isletme gelirlerinin
indirgenmesi ile belirlenen degerdir. Donem sonu degeri ise, periyot sonunda degerlemeye konu gayrimenkuliin elden
cikariimasi ile olusacak degeri ifade etmektedir. Degerlemeye konu gayrimenkul tam miilkiyete konu ise, binanin ekonomik
omriini tamamlamasindan sonra arsa degeri devam edeceginden dénem sonu degeri hesaplanir. Degerlemeye konu
gayrimenkul sinirli ayni hakka sahip ise, ddnem sonu degeri hak sahibi agisindan s6z konusu degildir. Gayrimenkuliin
devam eden veya donem sonu degeri ile birlikte toplam net nakit akislan 6ngoriildiikten sonra, uygun indirgeme orani
hesaplanir ve nakit akislar indirgenerek net bugiinkii degere ulasilr.

Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akiglarinin tek bir cari degere donistirilmesi ile
belirlenmesini saglar. Gelir yaklagiminda varligin degeri, varlik tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akiglarinin veya maliyet
tasarruflarinin bugiinkii dederine dayanilarak tespit edilir.

Asagida yer verilen durumlarda, gelir yaklagiminin uygulanmasi ve bu yaklagima énemli ve/veya anlamli agirlik verilmesi
gerekli goriilmektedir:

» Varhgin gelir yaratma kabiliyetinin katilimcinin goziiyle degeri etkileyen ¢ok énemli bir unsur olmasi,
» Degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktari ve zamanlamasina iliskin makul tahminler mevcut olmakla
birlikte, ilgili pazar emsallerinin varsa bile az sayida olmasi.
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7.2. Varligin Degerlemesinde Kullanilan Yontemler ve Yontemlerin Segilme Nedenleri

Pazar Yaklagimi (Emsal karsilagtirma yaklasimi); glivenilir veriye ulagilabilen piyasa ortaminda, deder tespiti igin yapilan
en ideal calismadir. Genellikle, tam miilkiyete konu arsa, sanayi tesisi, bagimsiz bolim veya miistakil nitelikteki konut ve
ticari Uniteler, vb. igin kullanilan emsal karsilagtirma yaklasimi; emsal belirleme giigliigii nedeni ile alisveris merkezi, otel
gibi ticari gayrimenkuller ve sinirli ayni hakka sahip gayrimenkuller i¢in nadir olarak kullanilabilmektedir. Degerleme konusu
tasinmazlarin yakin gevresinde karsilastirlabilir yeteri kadar emsal olmamasi sebebiyle degerleme galismasinda Pazar
yaklasimi yontemi kullaniimamistir.

Maliyet yaklagimi, arsanin gelistiriimemis hali ile de@erinin tespit edilebildigi ve yipranma oraninin sinirli oldugu
durumlarda, gayrimenkul degeri tespitinde siklikla kullaniimaktadir. Maliyet yaklagiminin, 6zel amagla inga edilmis binalarin
ve tarihi deg@eri olan yapilarin maliyetinin tespitinde kullaniimasi zor olmakla birlikte, elde edilen verilerin giivenilir / yeterli
olmasi ve binalardaki eskimenin dogru olarak tespit edilebilmesi kosulu ile uygulanmasi mimkiindiir. Konu tasinmazin
yeni inga edilmis bir bina niteliginde olmasi dikkate alinarak yerine koyma maliyetlerinin saptanabiliyor olmasi sebebiyle

dederlemede maliyet yaklagimi yontemi kullaniimistir.

Gelir getirici gayrimenkullerin degerlemesi esnasinda kullanilan gelir kapitalizasyonu yaklasimi degerin gayrimenkul
Uzerindeki ekonomik etkilerini gostermesi bakimindan 6nemlidir. Bu gergevede gelir tireten ve performansi igleticiye direkt
bagh olan ticari gayrimenkul gesitlerinin (aligveris merkezi, otel, vb.) degerlemesinde dncelikle kullanilmasi 6nerilmektedir.
Degerleme konusu tasinmazin gelir getirici bir miilk niteliginde olmasi sebebiyle degerlemede gelir yaklagimi yontemi
kullanilmistir.

Bu calismada, s6zlesmeden dogan gayrimenkule dayali hakkinin degerini tespit etmek igin Gelir Yaklagimi kullaniimistir.

7.3. En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

“Bir miilkiin fiziki olarak mimkdin, finansal olarak gergeklestirilebilir olan, yasalarca izin verilen ve dederlemesi yapilan
miilki en yiiksek degderine ulastiran en olasi kullanimidir”. (UDS Madde 6.3)

“Yasalarca izin verilmeyen ve fiziki agidan miimkiin olmayan kullanim yiiksek verimlilige sahip en iyi kullanim olarak kabul
edilemez. Hem yasal olarak izin verilen hem de fiziki olarak mimkin olan bir kullanim, o kullanimin mantiki olarak nigin
miimkin oldugunun dederleme uzmani tarafindan agiklanmasini gerektirebilir. Analizler, bir veya birkag kullanimin olasi
oldugu belirlediginde, finansal fizibilite bakimindan test edilirler. Diger testlerle birlikte en yiliksek dederle sonuglanan
kullanim en verimli ve en iyi kullanimdir. (UDS Madde 6.4)

En verimli ve en iyi kullanim kavrami Pazar Degeri takdirlerinin temel ve ayrilmaz bir pargasidir. En etkin ve verimli
kullanimlar dort dolaylh kriteri yerine getirmelidir. Bu kriterler 6nem sirasina gore su sekildedir.

e Fiziksel olarak miimkiin olma,

e Yasal olarak izin verilebilir olma,
¢ Finansal olarak yapilabilir olma,
e Azami diizeyde verimli olma,

Tim bu veriler 1siginda degerleme konusu gayrimenkullerin en iyi ve en verimli kullanimlarinin mevcut imar plani ve yasal
izinler ile uyumlu olarak “Turizm Tesisi” fonksiyonu oldugu kanaatindeyiz.

13.01.2025 tarihli eklerde sunulan s6zlesme C bendinde yer alan S6zlesmenin Konusunda “8.Doga Koruma ve Milli Parklar
9.Bélge Miidiirliigii, Ankara Doga Koruma ve Milli Parklar il Sube Miidiirliigii faaliyet alanlarindan, Sahinler Tabiat Parki
sinirlari igerisindeki “Kapi girisi ile Giinibirlik Kullanim alani toplam 390 Yatak kapasiteli Konaklama Tesisi (-250 yatak
Kapasiteli otel ve 35 (inite 140 yatak kapasiteli kir evi), idare ve ziyaret¢i merkezi ile agik alan etkinlikleri yatirimlarinin
yapilmasi ve isletilmesi” isidir. Bu gcergcevede tasinmaz ile ilgili hazirlanan is bu degerleme raporu taginmazin s6zlesmeden
dogan gayrimenkule dayali hakkin degeri olusturulmustur. Dederlemede bu proje esas alinmis olup proje tadilatlan
yapilmasi, planli bagimsiz bélimler alan ve kullanim fonksiyonunda degisiklikler yapilmasi durumunda is bu rapor
icerigindeki hesaplamalar ve degerlerde farkhlik olabilecektir.
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8. GAYRIMENKULUN DEGER TESPITi

8.1. Maliyet Yaklagimi

Bu galismada Maliyet yaklasimi, yapilarin deg@erinin tespitinde kullanilmistir. Geligtirme maliyetleri optimize edilmis ulusal
maliyetler ve birim maliyetlerin tam olarak belirlenmedigi yerlerde de toplam maliyetler esas alinarak hesaplanmistir. ingaat
maliyetleri gelistirici kan dahil edilerek hesaplanmistir. Tim fiyat kesiflerinde optimal pazar kosullar dikkate alinmistir.
Yatinm maliyetlerindeki sapmalar ve gelistiricinin yeterlilikleri maliyetin degisken unsurlaridir. Gelistirme maliyetlerinin
icerdigi ana maliyet kalemleri asagidaki gibi belirlenmistir.

> Bina Maliyetleri (Kaba-ince Yapi, Elektrik Tesisati & Mekanik Tesisat)
> Bina Disi Maliyetler (Alt Yapi, Sert Zemin, Peyzaj Diizenlemesi, Miihendislik ve Mimarlik Ucretleri)
> Diger Maliyetler (insaat icin Yasal izinler, Mimari & Miihendislik ve Gelistirici Primi)

Maliyet yaklasimi ile konu gayrimenkuliin gelistirme maliyeti, fiziksel ve fonksiyonele eskime gibi faktoriiler g6z oniinde
hesaplanmistir. Gelistirme maliyeti tahmininde, Gelir idaresi Bagkanligi'nin agiklanmig oldugu amortisman oranlari da goz
oniinde bulundurulmustur. Genel ekonomik durum sebebiyle, belirlenen birim maliyetler doviz ve akaryakit fiyatlarindaki
degisim etkisini yansitacak ve yayimlandigi tarih ile degerleme tarihi arasindaki dénemi kapsayacak sekilde enflasyon,
doviz kuru, isgilik maliyetlerindeki artiglar ve bdlgesel olarak insaat islerinin zorluk seviyesi dikkate alinarak tahmin
edilmistir. (Mimarlik ve Mihendislik Hizmet Bedellerinin Hesabinda Kullanilacak 2025 Yili Yapi Yaklasik Birim Maliyetleri
Hakkinda Tebligi kapsaminda belirtilen birim maliyet degerleri reel piyasa kosullarini saglamadigi igin s6z konusu
maliyetler piyasada yapilan aragtirmalar ve firma tecriibemize istinaden belirlenmistir.) Demir ve beton gibi ingaatin temel
yap! maliyetlerini olusturan materyallerdeki dovize endeksli fiyat artislar dikkate alinarak gelistirme maliyetleri hesap
edilmistir.

Asagidaki tablolarda yaklasik insaat maliyetleri hesap edilmistir.

. . . Birim Maliyet Yerine -
Geligtirme Maliyetleri Alan (m?) Koyma  Yapi Degeri (TL)
(TL/ms) Maliyet (TL)

Bina Maliyetleri

Tesis Alani 3.309,60 30.000,00 99.288.000 99.288.000
Bina Maliyetler Toplami 3.309,60 30.000,00 99.288.000 99.288.000
Diger Maliyetler

Miihendislik & Mimarlik Ucretleri 3% 2.978.640 2.978.640
Yasal izinler & Danigmanlik 3% 2.978.640 2.978.640
Yapi Denetim 2% 1.985.760 1.985.760
Gelistirici Primi 5% 4.964.400 4.964.400
Diger Maliyetler Toplami 12.907.440 12.907.440
Toplam Geligtirme Maliyeti 112.195.440 112.195.440
Bina Dig1 Maliyetler

Altyapi, Zemin lyilestirme, Hafriyat Maliyetleri 5.000,00 m? 3.220,46 16.102.313 16.102.313
Gevre Diizeni Peysaj 5.000,00 m?2 1.073,49 5.367.438 5.367.438
Konaklama Unitesi i¢ Tefrigat Maliyetleri 30 0da 687.032,00 20.610.960 20.610.960
Bina Dig1 Maliyetleri Toplami 42.080.710 42.080.710

Maliyet Yaklagimi ile Ulagilan Toplam Yapi Degeri 46.614,74 154.276.150 154.276.150

Maliyet Yaklagimi ile Ulasilan Diizeltiimis Toplam Yapi Degeri 46.615,00 154.000.000 154.000.000
Tablo 9. Etap 1 Maliyet Yaklasimi (Yapilarin Maliyet Hesaplama Tablosu)
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. . . Birim Maliyet Yerine S
Gelistirme Maliyetleri Alan (m?) Koyma  Yapi Degeri (TL)
i) Maliyet (TL)

Bina Maliyetleri

Tesis Alani 19.625,00 30.000,00 588.750.000 588.750.000
Bina Maliyetler Toplami 19.625,00 30.000,00 588.750.000 588.750.000
Diger Maliyetler

Miihendislik & Mimarlik Ucretleri 3% 17.662.500 17.662.500
Yasal izinler & Danismanlik 3% 17.662.500 17.662.500
Yapi Denetim 2% 11.775.000 11.775.000
Gelistirici Primi 5% 29.437.500 29.437.500
Diger Maliyetler Toplami 76.537.500 76.537.500
Toplam Geligtirme Maliyeti 665.287.500 665.287.500
Bina Dig1 Maliyetler

Altyapi, Zemin lyilestirme, Hafriyat Maliyetleri 30.000,00 m2 3.220,46 96.613.875 96.613.875
Gevre Diizeni Peysaj 30.000,00 m? 1.073,49 32.204.625 32.204.625
Otel Unitesi i¢ Tefrigat Maliyetleri 157 Oda 687.032,00 107.864.024 107.864.024
Bina Dig1 Maliyetleri Toplami 236.682.524 236.682.524

Maliyet Yaklagimi ile Ulagilan Toplam Yapi Degeri 45.960,26  901.970.024 901.970.024

Maliyet Yaklagimi ile Ulagilan Diizeltiimis Toplam Yapi Degeri 45.960,00 902.000.000 902.000.000
Tablo 10. Etap 2 Maliyet Yaklasimi (Yapilarin Maliyet Hesaplama Tablosu)

Maliyet yaklagimi yontemi ile etaplara ayrilarak bulunan yapi degerleri, gelir yaklagiminda bulunan indirgenmis nakit akisi
tablolarinda kullaniimistir.

8.2. Gelir Yaklagimi

Gelir getirici gayrimenkullerin degerlemesi esnasinda kullanilan gelir kapitalizasyonu yaklasimi, degerin gayrimenkul
tzerindeki ekonomik etkilerini gostermesi bakimindan 6nemlidir. Gelir kapitalizasyonu yaklagiminin ana prensibi, degerin
gayrimenkul {izerindeki faaliyetin net geri doniistindi ile ifade edilmesidir. Yani gelecekteki, kazanglarin bugiinkii degerinin
tespit edilmesidir. Gelir getirici miilklerin gelecekteki kazanglari, gelir ve gider ongoriilerinden yola ¢ilan amortisman ve
kredi 6ncesi net geliridir. Gelecekteki bu kazanglar, kapitalizasyon siiresi ve iskonto edilmis nakit akisi analizi ile Pazar
degerine donistirilmektedir.

Gelir getirici gayrimenkullerin degerlemesi esnasinda kullanilan gelir kapitalizasyonu yaklasimi, degerin gayrimenkul
Uzerindeki ekonomik etkilerini gdstermesi bakimindan énemlidir. Gelir kapitalizasyonu yaklasiminin ana prensibi, degerin
gayrimenkul lizerindeki faaliyetin net geri doniisiinii ile ifade edilmesidir. Yani gelecekteki, kazanglarin bugiinkii dederinin
tespit edilmesidir. Gelir getirici miilklerin gelecekteki kazanglari, gelir ve gider dngériilerinden yola gilan amortisman ve
kredi oncesi net geliridir. Gelecekteki bu kazanglar, kapitalizasyon siiresi ve iskonto edilmis nakit akisi analizi ile Pazar
degerine donistirilmektedir.
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Sozlesme Bilgileri

Sozlesmeye Konu Yer:

Ankara/Kizilcahamam Sahinler Tabiat Parki Akyarma Mevkii

Sozlesmeye Konu Yerin Yiizolgiimii (m?):

400.000

Sozlesme Taraflari:

Z Grup Proje San. Tic. Ltd. Sti. (isletmeci - Devir Alan)

T.C. Tarim ve Orman Bakanligi (Bakanlik)

Doga Koruma ve Milli Parklar Genel Mudurligi (Genel Muduirlik)
Doga Koruma ve Milli Parklar 9.B6lge Mudurliigi (Bolge Mud(irligl)

Sozlesme Baslangig Tarihi: 25.09.2020
Sozlesme Bitis Tarihi: 31.12.2069
Sozlesme Siiresi (Yil): 49,3

Kalan Siire (Yil) 44

EK Sozlesme Bilgileri

Sozlegsmeye Konu Yer:

Ankara/Kizilcahamam Sahinler Tabiat Parki Akyarma Mevkii

Sozlesmeye Konu Yerin Yiizolgiimii (m?):

1.426.700

Sozlesme Taraflari:

Z Grup Proje San. Tic. Ltd. Sti. (isletmeci - Devir Alan)

T.C. Tarim ve Orman Bakanligi (Bakanlik)

Doga Koruma ve Milli Parklar Genel Miidirligi (Genel Mudiirliik)
Doga Koruma ve Milli Parklar 9.Bolge Mudirligi (Bolge Mudiirlig)

Sozlesme Tarihi: 13.01.2025

8.2.1. Gelir Yaklagimi Sonucunda Ulagilan Sonug (indirgenmis Nakit Akiglari Analizi)

Gelir yaklasiminda konu gayrimenkul igin yapilan kabuller agagidaki gibi agiklanmistir.

Nakit Akis Tablosunun baslangig tarihi 31.12.2025 olarak belirlenmistir.

Yatak sayisi 390 olup tesis normal sartlar altinda 12 ay (365 giin) siire ile hizmet sunmaktadir.

Net bugiinki deger hesabinda makroekonomik éngoriilerin diisiik oranda artis gostermesi, risk primlerinden sektorel
ve bolgesel risklerin yiiksek olmasi durumu esas alinarak minimum seviyelerdeki ekonomik gelisim ortami igin deger
takdir edilmistir.

Tesis oda ve kahvalti sistemi ile isletilmektedir. Nakit akis projeksiyonlar bu bilgi cergevesinde hazirlanmistir.
Projeksiyon donemi sdzlesme bitis tarihi 31.12.2069 (44 yil 3 ay) olarak belirlenmistir.

Ortalama yatak/oda fiyatlar ve doluluk oranlari, konu gayrimenkuliin kendi dinamikleri ve rakip yatirnmlar dikkate
alinarak belirlenmistir.

Otel Yatak Sayisi; (On izin Onay Yazisi dikkate alinmasi ile) 390 olarak planlanmistir. 1.Etap igin 60 yatak, 30 oda;
2.Etap icin 330 yatak, 157 oda hesaplamalarda kullaniimistir.

Konu tesisin agik kalacagdi 12 aylik sezon siiresi boyunca doluluk oraninin 2028 yilinda %45,00, 2029 yilinda %60,00,
2030 yihinda %65,00, 2031 yilinda %67,50, 2032 yihinda %70,00, 2033 yilinda %72,50, 2034 yilinda %75,00 oranina
ulasilacagi varsayilmistir.

Ortalama geceleme fiyati 2026 yili igin 6.700 TL/oda/gece olarak, 2030 yilinda 2. etap insaati tamamlandiginda,
bugilinkii oda satis degeri 27.646 TL/oda/gece olarak belirlenmigtir. Daha sonraki yillarda ise fiyati her yil igin
enflasyon orani bazinda artirilmigtir.

TCMB tarafindan katimcilara diizenlenen anket sonuglarina dayali olarak esas alinan enflasyon oranlarinin 44 yillik
nakit akisi siirecince ortalamasi %11,98 olacagdi hesaplanmistir.

Personel giderleri, oda gelirlerinin %17’si; yiyecek ve icecek giderleri, yiyecek ve igcecek gelirlerinin %35'i ve diger
giderler ise, diger giderlerin %35'i olacagi kabul edilmistir.

Toplam gelirler Gizerinden, %16 idari genel giderler, %2 satis & pazarlama, %6 Enerji ve %3 bakim & onarim giderleri
olarak ayrilmistir.

Yapi ingaat maliyeti 1. Etap igin 154.000.000 TL olarak hesaplanmis olup, ingaat tamamlanma orani %60 olarak tesbit
edilmistir.

Bakim onarim giderleri igerisinden yillar icinde gerceklesen fiziksel eskimeye bagli olarak yenileme kalemi
bulunmaktadir.

Cirodan kira tutari s6zlesme sartlarindan temin edilmis olup yillik cironun %1'i olarak hesap edilmistir.

Maliyetten kira tutari s6zlesme sartlarindan temin edilmis olup olusacak insaat maliyetinin %0,5'i olarak hesap edilmis
olup gelecek yillarda enflasyon orani bazinda artirilarak eklenmistir.
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e  Pazar riski; sektor risk primleri, cevresel riskler, proje yonetimi riski, kur riski, politik risk, operasyonel riskler, enflasyon
riski gibi bilesenlerinden olusur. Projeksiyonda ilk 6 yil enflasyon oraninin %100'U kadar risk primi, ikinci 5 yil enflasyon
oraninin %70'i kadar risk primi, sonraki yillar enflasyon oraninin %601 kadar risk primi eklenmistir.

e  Stabil bir ekonomik gelisim ve minimumda risksiz getiri orani kadar risk primleri toplami kabul edilmis olup risk primleri
toplami hesaplanarak indirgeme orani ortalama %20,30 olarak éngorilmustir.

e Indirgenme Orani ile Enflasyon Orani arasinda olusabilecedi ongériilen risk olarak adlandirabilecek oran farki ise
ortalamada %8,31 olarak hesaplanmistir.

e  Gelirler yil sonlarinda elde edilecek olup biitiin harcamalarin pesin olarak yapildigi kabul edilmistir.

e Hesaplamalar Tirk lirasi Gzerinden yapilmistir.

e Hesaplanan deg@erler KDV harig olarak belirlenmistir.

TESIS BILGILERI (Etap 1) TESIS BILGILERI (Etap 2)
Toplam Kapali Alan (m?) 3.309,60 Toplam Kapali Alan (m?) 19.625,00
Oda Sayisi (Adet) 30 Oda Sayisi (Adet) 157
Yatak Sayisi (Adet) 60 Yatak Sayisi (Adet) 330
Oda Fiyati (TL) 6.700 Oda Fiyati (TL) 14.000
Oda Fiyati (USD) 156 Oda Fiyati (USD) 325
Yatak Fiyati (USD) 78 Yatak Fiyati (USD) 155
Otel Agik Olan Dénem 12 Otel Agik Olan Dénem 12
Otel Agik Olan Giin Sayisi 365 Otel Acik Olan Giin Sayisi 365
Ortalama Enflasyon Orani %11,98 Ortalama Enflasyon Orani %11,98
indirgeme Orani (Gelir) %20,30 indirgeme Orani (Gelir) %20,30
INDIRGENMIS NAKIT AKISI SONUGLARI DEGER
Tasinmazin Degeri, Etap 1 743.700.000
Tasinmazin Degeri, Etap 2 3.142.100.000
TOPLAM PAZAR DEGERI, TL 3.885.800.000
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Etap 1
ETAP 1 1 2 3 4 5 6 7 8 9
OTEL 31.12.2025 31.12.2026 31.12.2027 31.12.2028 31.12.2029 31.12.2030 31.12.2031 31.12.2032 31.12.2033 31.12.2034
Yillara Gore indirgeme Orani %20,30 %46,70 %34,90 %34,00 %33,00 %32,00 %31,00 %25,50 %24,65 %23,80
Oda Sayisi - - 30 30 30 30 30 30 30
Doluluk 0,00% %0,00 %0,00 %45,00 %60,00 %65,00 %67,50 %70,00 %72,50 %75,00
Yillik Oda Kapasitesi - - 10.950 10.950 10.950 10.950 10.950 10.950 10.950
Yillik Satilan Oda Sayisi - - 4.928 6.570 7.118 7.391 7.665 7.939 8213
Enflasyon Orani (%) %11,98 - %23,35 %17,45 %17,00 %16,50 %16,00 %15,50 %15,00 %14,50 %14,00
Oda Fiyati (TL) - 6.700 8.264 9.707 11.357 27.646 32.069 37.040 42.596 48.773
Toplam Gelirler (TL) %100,00 - - - 66.960.956 104.459.092 275.478.373 331.845.486 397.477.149 473.423.676 560.762.181
Oda Gelirleri (TL) %71,43 - - 47.829.254 74.613.637 196.770.266 237.032.490 283.912.249 338.159.768 400.544.415
F&B Geliri %17,86 - - 11.957.314 18.653.409 49.192.567 59.258.123 70.978.062 84.539.942 100.136.104
Diger Gelirler %10,71 - - 7.174.388 11.192.046 29.515.540 35.554.874 42.586.837 50.723.965 60.081.662
Departman Giderleri (TL) %22,14 - - - 14.827.069 23.130.227 60.998.783 73.480.072 88.012.797 104.829.528 124.168.769
Personel Giderleri (TL) %17,00 - - 8.130.973 12.684.318 33.450.945 40.295.523 48.265.082 57.487.161 68.092.551
F & B Giderleri (TL) %35,00 - - 4.185.060 6.528.693 17.217.398 20.740.343 24.842.322 29.588.980 35.047.636
Diger Giderler (TL) %35,00 - - 2.511.036 3.917.216 10.330.439 12.444.206 14.905.393 17.753.388 21.028.582
Departman Kari (TL) %77,86 - - - 52.133.887 81.328.864 214.479.590 258.365.414 309.464.352 368.594.147 436.593.413
Dagitilmayan Operasyon Giderler (TL) %27,00 = = = 18.079.458 28.203.955 74.379.161 89.598.281 107.318.830 127.824.392 151.405.789
idari & Genel Giderler (TL) %16,00 - - 10.713.753 16.713.455 44.076.540 53.095.278 63.596.344 75.747.788 89.721.949
Satis ve Pazarlama Giderleri (TL) %2,00 - - 1.339.219 2.089.182 5.509.567 6.636.910 7.949.543 9.468.474 11.215.244
Enerji Giderleri (TL) %6,00 - - 4.017.657 6.267.545 16.528.702 19.910.729 23.848.629 28.405.421 33.645.731
Bakim & Onarim Masraflari (TL) %3,00 - - 2.008.829 3.133.773 8.264.351 9.955.365 11.924.314 14.202.710 16.822.865
Sabit Giderler (TL) %0,62 - - - 416.186 486.938 567.282 658.047 760.045 874.051 1.000.789
Bina Sigorta Giderleri (TL) %0,20 - - 416.186 486.938 567.282 658.047 760.045 874.051 1.000.789
Vergisi ve Harglar (TL) %0,40 - - - - - - - - -
BRUT iSLETME GELIRI - - 33.638.243 52.637.972 139.533.147 168.109.086 201.385.477 239.895.704 284.186.835
INSAAT MALIYETI
ingaat Tamamlanma Seviyesi %0,00 %10,00 %30,00
Toplam ingaat Maliyeti 154.000.000 - 18.995.900 66.932.054
isletme Giderleri %6,52 - - - 4.363.506 6.818.431 18.031.672 21.723.001 26.021.298 30.995.410 36.715.944
Net isletmeden Alinan Base Fee (Baz Ucret) %7,00 - - - 2.354.677 3.684.658 9.767.320 11.767.636 14.096.983 16.792.699 19.893.078
Briit isletme Gelirinden Alinan Ucret %3,00 - - - 2.008.829 3.133.773 8.264.351 9.955.365 11.924.314 14.202.710 16.822.865
Net isletme Geliri (TL) -18.995.900 -66.932.054 29.274.737 45.819.541 121.501.476 146.386.085 175.364.179 208.900.294 247.470.891
Toplam Giderler (Departman + Operasyon + Sabit + i§le¢me) = = = 37.686.219 58.639.550 153.976.897 185.459.401 222.112.970 264.523.382 313.291.290
NPV (OTEL DEGERI iGiN) 31.12.2025 31.12.2026 31.12.2027 31.12.2028 31.12.2029 31.12.2030 31.12.2031 31.12.2032 31.12.2033 31.12.2034
Net igletme Geliri (TL) -18.995.900 -66.932.054 29.274.737 45.819.541 121.501.476 146.386.085 175.364.179 208.900.294 247.470.891
Cirodan Kira - 669.610 1.044.591 2.754.784 3.318.455 3.974.771 4.734.237 5.607.622
Maliyetten Kira 1.115.534 1.305.175 1.520.529 1.763.814 2.037.205 2.342.785 2.682.489
Net Nakit Akigi - isletme (TL) -18.995.900 -66.932.054 27.489.594 43.469.775 117.226.163 141.303.817 169.352.203 201.823.272 239.180.780
2025-PD-75 -35-



GAYRIMENKULUN DEGER TESPITI

alesta

e o wesin

10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22
31.12.2035 31.12.2036 31.12.2037 31.12.2038 31.12.2039 31.12.2040 31.12.2041 31.12.2042 31.12.2043 31.12.2044 31.12.2045 31.12.2046 31.12.2047

%22,95 %22,10 %20,00 %19,20 %18,40 %17,60 %16,80 %16,80 %16,80 %16,80 %16,80 %16,80 %16,80

30 30 30 30 30 30 30 30 30 30 30 30 30

%75,00 %75,00 %75,00 %75,00 %75,00 %75,00 %75,00 %75,00 %75,00 %75,00 %75,00 %75,00 %75,00
10.950 10.950 10.950 10.950 10.950 10.950 10.950 10.950 10.950 10.950 10.950 10.950 10.950

8.213 8.213 8.213 8.213 8.213 8.213 8.213 8.213 8.213 8.213 8.213 8.213 8.213

%13,50 %13,00 %12,50 %12,00 %11,50 %11,00 %10,50 %10,50 %10,50 %10,50 %10,50 %10,50 %10,50
55.601 63.107 71.311 80.224 89.851 100.184 111.205 122.881 135.784 150.041 165.795 183.204 202.440
639.268.887 725.570.186 819.894.311 922.381.099 1.033.066.831 1.151.869.517 1.278.575.164 1.412.825.556 1.561.172.240 1.725.095.325 1.906.230.334 2.106.384.519  2.327.554.893
456.620.633 518.264.419 585.638.793 658.843.642 737.904.880 822.763.941 913.267.974 1.009.161.112 1.115.123.028 1.232.210.946 1.361.593.096 1.504.560.371 1.662.539.209
114.155.158 129.566.105 146.409.698 164.710.911 184.476.220 205.690.985 228.316.994 252.290.278 278.780.757 308.052.737 340.398.274 376.140.093 415.634.802
68.493.095 77.739.663 87.845.819 98.826.546 110.685.732 123.414.591 136.990.196 151.374.167 167.268.454 184.831.642 204.238.964 225.684.056 249.380.881
141.552.396 160.661.970 181.548.026 204.241.529 228.750.513 255.056.822 283.113.072 312.839.945 345.688.139 381.985.393 422.093.860 466.413.715 515.387.155
77.625.508 88.104.951 99.558.595 112.003.419 125.443.830 139.869.870 155.255.556 171.557.389 189.570.915 209.475.861 231.470.826 255.775.263 282.631.666
39.954.305 45.348.137 51.243.394 57.648.819 64.566.677 71.991.845 79.910.948 88.301.597 97.573.265 107.818.458 119.139.396 131.649.032 145.472.181
23.972.583 27.208.882 30.746.037 34.589.291 38.740.006 43.195.107 47.946.569 52.980.958 58.543.959 64.691.075 71.483.638 78.989.419 87.283.308
497.716.490 564.908.217 638.346.285 718.139.570 804.316.319 896.812.695 995.462.092 1.099.985.612 1.215.484.101 1.343.109.931 1.484.136.474 1.639.970.804 1.812.167.738
172.602.599 195.903.950 221.371.464 249.042.897 278.928.044 311.004.770 345.215.294 381.462.900 421.516.505 465.775.738 514.682.190 568.723.820 628.439.821
102.283.022 116.091.230 131.183.090 147.580.976 165.290.693 184.299.123 204.572.026 226.052.089 249.787.558 276.015.252 304.996.853 337.021.523 372.408.783
12.785.378 14.511.404 16.397.886 18.447.622 20.661.337 23.037.390 25.571.503 28.256.511 31.223.445 34.501.906 38.124.607 42.127.690 46.551.098
38.356.133 43.534.211 49.193.659 55.342.866 61.984.010 69.112.171 76.714.510 84.769.533 93.670.334 103.505.719 114.373.820 126.383.071 139.653.294
19.178.067 21.767.106 24.596.829 27.671.433 30.992.005 34.556.086 38.357.255 42.384.767 46.835.167 51.752.860 57.186.910 63.191.536 69.826.647
1.140.899 1.294.921 1.463.261 1.646.168 1.843.708 2.055.735 2.281.866 2.521.461 2.786.215 3.078.767 3.402.038 3.759.252 4.153.973
1.140.899 1.294.921 1.463.261 1.646.168 1.843.708 2.055.735 2.281.866 2.521.461 2.786.215 3.078.767 3.402.038 3.759.252 4.153.973
323.972.992 367.709.345 415.511.560 467.450.505 523.544.566 583.752.191 647.964.932 716.001.250 791.181.381 874.255.426 966.052.246 1.067.487.732 1.179.573.944
41.856.176 47.506.760 53.682.639 60.392.968 67.640.125 75.418.739 83.714.800 92.504.854 102.217.864 112.950.740 124.810.567 137.915.677 152.396.823
22.678.109 25.739.654 29.085.809 32.721.535 36.648.120 40.862.653 45.357.545 50.120.088 55.382.697 61.197.880 67.623.657 74724141 82.570.176
19.178.067 21.767.106 24.596.829 27.671.433 30.992.005 34.556.086 38.357.255 42.384.767 46.835.167 51.752.860 57.186.910 63.191.536 69.826.647

282.116.816 320.202.586 361.828.922 407.057.537 455.904.441 508.333.452 564.250.132 623.496.396 688.963.517 761.304.687 841.241.679 929.572.055 1.027.177.121
357.152.071 405.367.601 458.065.389 515.323.562 577.162.390 643.536.065 714.325.032 789.329.160 872.208.722 963.790.638 1.064.988.655 1.176.812.464 1.300.377.772
31.12.2035 31.12.2036 31.12.2037 31.12.2038 31.12.2039 31.12.2040 31.12.2041 31.12.2042 31.12.2043 31.12.2044 31.12.2045 31.12.2046 31.12.2047
282.116.816 320.202.586 361.828.922 407.057.537 455.904.441 508.333.452 564.250.132 623.496.396 688.963.517 761.304.687 841.241.679 929.572.055 1.027.177.121
6.392.689 7.255.702 8.198.943 9.223.811 10.330.668 11.518.695 12.785.752 14.128.256 15.611.722 17.250.953 19.062.303 21.063.845 23.275.549
3.058.038 3.470.873 3.922.086 4.412.347 4.941.829 5.510.139 6.116.254 6.758.461 7.468.099 8.252.250 9.118.736 10.076.203 11.134.205
272.666.089 309.476.011 349.707.892 393.421.379 440.631.944 491.304.618 545.348.126 602.609.679 665.883.696 735.801.484 813.060.639 898.432.007 992.767.367
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GAYRIMENKULUN DEGER TESPITI

alesta

Loaeid g weiin Deleinae

23 24 25 26 27 28 29 30 31 32 33 34 35
31.12.2048 31.12.2049 31.12.2050 31.12.2051 31.12.2052 31.12.2053 31.12.2054 31.12.2055 31.12.2056 31.12.2057 31.12.2058 31.12.2059 31.12.2060

%16,80 %16,80 %16,80 %16,80 %16,80 %16,80 %16,80 %16,80 %16,80 %16,80 %16,80 %16,80 %16,80

30 30 30 30 30 30 30 30 30 30 30 30 30

%75,00 %75,00 %75,00 %75,00 %75,00 %75,00 %75,00 %75,00 %75,00 %75,00 %75,00 %75,00 %75,00

10.950 10.950 10.950 10.950 10.950 10.950 10.950 10.950 10.950 10.950 10.950 10.950 10.950

8.213 8.213 8.213 8.213 8.213 8.213 8.213 8.213 8.213 8.213 8.213 8.213 8.213

%10,50 %10,50 %10,50 %10,50 %10,50 %10,50 %10,50 %10,50 %10,50 %10,50 %10,50 %10,50 %10,50
223.696 247.184 273.139 301.818 333.509 368.528 407.223 449.982 497.230 549.439 607.130 670.878 741.321
2.571.948.157 2.842.002.714 3.140.412.999 3.470.156.363 3.834.522.782 4.237.147.674 4.682.048.179 5.173.663.238 5.716.897.878 6.317.172.155 6.980.475.232 7.713.425.131 8.523.334.770
1.837.105.826 2.030.001.938 2.243.152.142 2.478.683.117 2.738.944.844 3.026.534.053 3.344.320.128 3.695.473.742 4.083.498.484 4.512.265.825 4.986.053.737 5.509.589.379 6.088.096.264
459.276.457 507.500.485 560.788.035 619.670.779 684.736.211 756.633.513 836.080.032 923.868.435 1.020.874.621 1.128.066.456 1.246.513.434 1.377.397.345 1.522.024.066
275.565.874 304.500.291 336.472.821 371.802.468 410.841.727 453.980.108 501.648.019 554.321.061 612.524.773 676.839.874 747.908.061 826.438.407 913.214.440
569.502.806 629.300.601 695.377.164 768.391.766 849.072.902 938.225.556  1.036.739.240 1.145.596.860 1.265.884.530 1.398.802.406 1.545.676.658 1.707.972.708 1.887.309.842
312.307.991 345.100.330 381.335.864 421.376.130 465.620.623 514.510.789 568.534.422 628.230.536 694.194.742 767.085.190 847.629.135 936.630.194 1.034.976.365
160.746.760 177.625.170 196.275.812 216.884.773 239.657.674 264.821.730 292.628.011 323.353.952 357.306.117 394.823.260 436.279.702 482.089.071 532.708.423
96.448.056 106.575.102 117.765.487 130.130.864 143.794.604 158.893.038 175.576.807 194.012.371 214.383.670 236.893.956 261.767.821 289.253.442 319.625.054
2.002.445.351 2.212.702.113  2.445.035.835 2.701.764.597 2.985.449.880 3.298.922.117 3.645.308.940 4.028.066.378 4.451.013.348 4.918.369.750 5.434.798.573 6.005.452.423 6.636.024.928
694.426.002 767.340.733 847.911.510 936.942.218 1.035.321.151 1.144.029.872 1.264.153.008 1.396.889.074 1.543.562.427 1.705.636.482 1.884.728.313 2.082.624.785 2.301.300.388
411.511.705 454.720.434 502.466.080 555.225.018 613.523.645 677.943.628 749.127.709 827.786.118 914.703.661 1.010.747.545 1.116.876.037 1.234.148.021 1.363.733.563
51.438.963 56.840.054 62.808.260 69.403.127 76.690.456 84.742.953 93.640.964 103.473.265 114.337.958 126.343.443 139.609.505 154.268.503 170.466.695
154.316.889 170.520.163 188.424.780 208.209.382 230.071.367 254.228.860 280.922.891 310.419.794 343.013.873 379.030.329 418.828.514 462.805.508 511.400.086
77.158.445 85.260.081 94.212.390 104.104.691 115.035.683 127.114.430 140.461.445 155.209.897 171.506.936 189.515.165 209.414.257 231.402.754 255.700.043
4.590.141 5.072.105 5.604.676 6.193.167 6.843.450 7.562.012 8.356.024 9.233.406 10.202.914 11.274.220 12.458.013 13.766.104 15.211.545
4.590.141 5.072.105 5.604.676 6.193.167 6.843.450 7.562.012 8.356.024 9.233.406 10.202.914 11.274.220 12.458.013 13.766.104 15.211.545
1.303.429.208 1.440.289.275 1.591.519.649 1.758.629.212 1.943.285.279 2.147.330.233 2.372.799.908 2.621.943.898 2.897.248.007 3.201.459.048 3.537.612.248 3.909.061.534 4.319.512.995
168.398.489 186.080.331 205.618.765 227.208.736 251.065.653 277.427.547 306.557.439 338.745.970 374.314.297 413.617.298 457.047.114 505.037.061 558.065.953
91.240.045 100.820.249 111.406.375 123.104.045 136.029.970 150.313.116 166.095.994 183.536.073 202.807.361 224.102.133 247.632.857 273.634.307 302.365.910
77.158.445 85.260.081 94.212.390 104.104.691 115.035.683 127.114.430 140.461.445 155.209.897 171.506.936 189.515.165 209.414.257 231.402.754 255.700.043
1.135.030.719  1.254.208.944 1.385.900.883 1.531.420.476 1.692.219.626 1.869.902.687 2.066.242.469 2.283.197.928 2.522.933.710 2.787.841.750 3.080.565.134 3.404.024.473 3.761.447.042
1.436.917.439 1.587.793.770 1.754.512.115 1.938.735.887 2.142.303.156 2.367.244.987 2.615.805.711 2.890.465.310 3.193.964.168 3.529.330.405 3.899.910.098 4.309.400.658 4.761.887.727
31.12.2048 31.12.2049 31.12.2050 31.12.2051 31.12.2052 31.12.2053 31.12.2054 31.12.2055 31.12.2056 31.12.2057 31.12.2058 31.12.2059 31.12.2060
1.135.030.719 1.254.208.944 1.385.900.883 1.531.420.476 1.692.219.626 1.869.902.687 2.066.242.469 2.283.197.928 2.522.933.710 2.787.841.750 3.080.565.134 3.404.024.473 3.761.447.042
25.719.482 28.420.027 31.404.130 34.701.564 38.345.228 42.371.477 46.820.482 51.736.632 57.168.979 63.171.722 69.804.752 77.134.251 85.233.348
12.303.296 13.595.142 15.022.632 16.600.009 18.343.010 20.269.026 22.397.273 24.748.987 27.347.631 30.219.132 33.392.141 36.898.315 40.772.639

1.097.007.941

1.212.193.775

1.339.474.121

1.480.118.904

1.635.531.388

1.807.262.184

1.997.024.714

2.206.712.309

2.438.417.101

2.694.450.896 2.977.368.241 3.289.991.906

3.635.441.056

2025-PD-75

-37-
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36 37 38 39 40 41 42 43 44
31.12.2061 31.12.2062 31.12.2063 31.12.2064 31.12.2065 31.12.2066 31.12.2067 31.12.2068 31.12.2069
%16,80 %16,80 %16,80 %16,80 %16,80 %16,80 %16,80 %16,80 %16,80
30 30 30 30 30 30 30 30 30
%75,00 %75,00 %75,00 %75,00 %75,00 %75,00 %75,00 %75,00 %75,00
10.950 10.950 10.950 10.950 10.950 10.950 10.950 10.950 10.950
8.213 8.213 8.213 8.213 8213 8.213 8.213 8.213 8.213
%10,50 %10,50 %10,50 %10,50 %10,50 %10,50 %10,50 %10,50 %10,50
819.159 905.171 1.000.214 1.105.237 1.221.286 1.349.521 1.491.221 1.647.799 1.820.818
9.418.284.921 10.407.204.837 11.499.961.345 12.707.457.286 14.041.740.301 15.516.123.033 17.145.315.952 18.945.574.126 20.934.859.410
6.727.346.372 7.433.717.741 8.214.258.104 9.076.755.205  10.029.814.501  11.082.945.024  12.246.654.251  13.532.552.947  14.953.471.007
1.681.836.593 1.858.429.435 2.053.564.526 2.269.188.801 2.507.453.625 2.770.736.256 3.061.663.563 3.383.138.237 3.738.367.752
1.009.101.956 1.115.057.661 1.232.138.716 1.361.513.281 1.504.472.175 1.662.441.754 1.836.998.138 2.029.882.942 2.243.020.651
2.085.477.375 2.304.452.500 2.546.420.012 2.813.794.113 3.109.242.495 3.435.712.957 3.796.462.818 4.195.091.414 4.635.576.012
1.143.648.883 1.263.732.016 1.396.423.878 1.543.048.385 1.705.068.465 1.884.100.654 2.081.931.223 2.300.534.001 2.542.090.071
588.642.808 650.450.302 718.747.584 794.216.080 877.608.769 969.757.690 1.071.582.247 1.184.098.383 1.308.428.713
353.185.685 390.270.181 431.248.550 476.529.648 526.565.261 581.854.614 642.949.348 710.459.030 785.057.228
7.332.807.545 8.102.752.338 8.953.541.333 9.893.663.173 10.932.497.806 12.080.410.076 13.348.853.134 14.750.482.713 16.299.283.398

2.542.936.929 2.809.945.306 3.104.989.563 3.431.013.467 3.791.269.881 4.189.353.219 4.629.235.307 5.115.305.014 5.652.412.041
1.506.925.587 1.665.152.774 1.839.993.815 2.033.193.166 2.246.678.448 2.482.579.685 2.743.250.552 3.031.291.860 3.349.577.506
188.365.698 208.144.097 229.999.227 254.149.146 280.834.806 310.322.461 342.906.319 378.911.483 418.697.188
565.097.095 624.432.290 689.997.681 762.447.437 842.504.418 930.967.382 1.028.718.957 1.136.734.448 1.256.091.565
282.548.548 312.216.145 344.998.840 381.223.719 421.252.209 465.483.691 514.359.479 568.367.224 628.045.782
16.808.757 18.573.677 20.523.913 22.678.924 25.060.211 27.691.533 30.599.144 33.812.054 37.362.319
16.808.757 18.573.677 20.523.913 22.678.924 25.060.211 27.691.533 30.599.144 33.812.054 37.362.319
4.773.061.860 5.274.233.355 5.828.027.857 6.439.970.782 7.116.167.714 7.863.365.324 8.689.018.683 9.601.365.645 10.609.509.038

616.662.878 681.412.480 752.960.790 832.021.673 919.383.949 1.015.919.264 1.122.590.786 1.240.462.819 1.370.711.415
334.114.330 369.196.335 407.961.950 450.797.955 498.131.740 550.435.573 608.231.308 672.095.595 742.665.633
282.548.548 312.216.145 344.998.840 381.223.719 421.252.209 465.483.691 514.359.479 568.367.224 628.045.782

4.156.398.982 4.592.820.875 5.075.067.067 5.607.949.109 6.196.783.765 6.847.446.060 7.566.427.897 8.360.902.826 9.238.797.623

5.261.885.939 5.814.383.962 6.424.894.278 7.099.508.178 7.844.956.536 8.668.676.973 9.578.888.055 10.584.671.300 11.696.061.787
31.12.2061 31.12.2062 31.12.2063 31.12.2064 31.12.2065 31.12.2066 31.12.2067 31.12.2068 31.12.2069
4.156.398.982 4.592.820.875 5.075.067.067 5.607.949.109 6.196.783.765 6.847.446.060 7.566.427.897 8.360.902.826 9.238.797.623
94.182.849 104.072.048 114.999.613 127.074.573 140.417.403 155.161.230 171.453.160 189.455.741 209.348.594
45.053.766 49.784.411 55.011.774 60.788.011 67.170.752 74.223.681 82.017.167 90.628.970 100.145.011

4.017.162.367

4.438.964.415 4.905.055.679 5.420.086.525

5.989.195.610

6.618.061.150

7.312.957.570

8.080.818.115

8.929.304.017
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alesta

el e in Dofevinae

Etap 2
ETAP2 1 2 3 4 5 6 7 8 9
OTEL 31.12.2025 31.12.2026 31.12.2027 31.12.2028 31.12.2029 31.12.2030 31.12.2031 31.12.2032 31.12.2033 31.12.2034
Yillara Gore indirgeme Orani %20,30 %46,70 %34,90 %34,00 %33,00 %32,00 %31,00 %25,50 %24,65 %23,80
Oda Sayisi - - - - 157 157 157 157 157
Doluluk 0,00% %0,00 %0,00 %0,00 %0,00 %65,00 %67,50 %70,00 %72,50 %75,00
Yillik Oda Kapasitesi - - - - 57.305 57.305 57.305 57.305 57.305
Yillik Satilan Oda Sayisi - - - - 37.248 38.681 40.114 41.546 42.979
Enflasyon Orani (%) %11,98 - %23,35 %17,45 %17,00 %16,50 %16,00 %15,50 %15,00 %14,50 %14,00
Oda Fiyati (TL) - 14.000 17.269 20.282 23.730 27.646 32.069 37.040 42.596 48.773
Toplam Gelirler (TL) %100,00 - - - - - 1.441.670.152 1.736.658.044 2.080.130.413 2.477.583.903 2.934.655.416
Oda Gelirleri (TL) %71,43 - - - - 1.029.764.394 1.240.470.032 1.485.807.438 1.769.702.788 2.096.182.440
F&B Geliri %17,86 - - - - 257.441.099 310.117.508 371.451.859 442.425.697 524.045.610
Diger Gelirler %10,71 - - - - 154.464.659 186.070.505 222.871.116 265.455.418 314.427.366
Departman Giderleri (TL) %22,14 - - - - - 319.226.962 384.545.710 460.600.306 548.607.864 649.816.556
Personel Giderleri (TL) %17,00 - - - - 175.059.947 210.879.905 252.587.264 300.849.474 356.351.015
F & B Giderleri (TL) %35,00 - - - - 90.104.384 108.541.128 130.008.151 154.848.994 183.415.963
Diger Giderler (TL) %35,00 - - - - 54.062.631 65.124.677 78.004.890 92.909.396 110.049.578
Departman Kari (TL) %77,86 - - - - - 1.122.443.189 1.352.112.334 1.619.530.107 1.928.976.038 2.284.838.859
Dagitilmayan Operasyon Giderler (TL) %27,00 = = = = = 389.250.941 468.897.672 561.635.212 668.947.654 792.356.962
idari & Genel Giderler (TL) %16,00 - - - - 230.667.224 277.865.287 332.820.866 396.413.424 469.544.867
Satig ve Pazarlama Giderleri (TL) %2,00 - - B - 28.833.403 34.733.161 41.602.608 49.551.678 58.693.108
Enerji Giderleri (TL) %6,00 - - - - 86.500.209 104.199.483 124.807.825 148.655.034 176.079.325
Bakim & Onarim Masraflari (TL) %3,00 - - B - 43.250.105 52.099.741 62.403.912 74.327.517 88.039.662
Sabit Giderler (TL) %0,23 - - - - - 3.363.825 3.902.037 4.506.852 5.182.880 5.934.398
Bina Sigorta Giderleri (TL) %0,20 3.363.825 3.902.037 4.506.852 5.182.880 5.934.398
Vergisi ve Harglar (TL) %0,40 - - 0 0 0 0 0
BRUT iSLETME GELIRi - - - - 729.828.424 879.312.626 1.053.388.043 1.254.845.505 1.486.547.499
INSAAT MALIYETI
ingaat Tamamlanma Seviyesi %0,00 %0,00 %30,00 %35,00 %35,00
Toplam ingaat Maliyeti 902.000.000 0 0 392.030.600 535.121.769 623.416.861
isletme Giderleri %6,54 - - - - - 94.338.094 113.651.625 136.141.075 162.166.702 192.097.987
Net isletmeden Alinan Base Fee (Baz Ucret) %7,00 - - - 51.087.990 61.551.884 73.737.163 87.839.185 104.058.325
Briit isletme Gelirinden Alinan Ucret %3,00 - - - 43.250.105 52.099.741 62.403.912 74.327.517 88.039.662
Net igletme Geliri (TL) %44,08 0 -392.030.600 -535.121.769 -623.416.861 635.490.330 765.661.001 917.246.968 1.092.678.802 1.294.449.512
Toplam Giderler (Departman + Operasyon + Sabit + isletme) %55,92 = 0 0 0 0 806.179.822 970.997.043 1.162.883.445 1.384.905.100 1.640.205.904
NPV (OTEL DEGERI iGiN) 31.12.2025 31.12.2026 31.12.2027 31.12.2028 31.12.2029 31.12.2030 31.12.2031 31.12.2032 31.12.2033 31.12.2034
Net igletme Geliri (TL) - -392.030.600 -535.121.769 -623.416.861 635.490.330 765.661.001 917.246.968 1.092.678.802 1.294.449.512
Cirodan Kira - - - 14.416.702 17.366.580 20.801.304 24.775.839 29.346.554
Maliyetten Kira 8.905.955 10.330.908 11.932.199 13.722.029 15.711.723
Net Nakit Akigi - isletme (TL) - -392.030.600 -535.121.769 -623.416.861 612.167.673 737.963.512 884.513.465 1.054.180.935 1.249.391.235
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Loaeid g weiin Deleinae

10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22
31.12.2035 31.12.2036 31.12.2037 31.12.2038 31.12.2039 31.12.2040 31.12.2041 31.12.2042 31.12.2043 31.12.2044 31.12.2045 31.12.2046 31.12.2047
%22,95 %22,10 %20,00 %19,20 %18,40 %17,60 %16,80 %16,80 %16,80 %16,80 %16,80 %16,80 %16,80
157 157 157 157 157 157 157 157 157 157 157 157 157
%75,00 %75,00 %75,00 %75,00 %75,00 %75,00 %75,00 %75,00 %75,00 %75,00 %75,00 %75,00 %75,00
57.305 57.305 57.305 57.305 57.305 57.305 57.305 57.305 57.305 57.305 57.305 57.305 57.305
42.979 42.979 42.979 42.979 42.979 42.979 42.979 42.979 42.979 42.979 42.979 42.979 42.979
%13,50 %13,00 %12,50 %12,00 %11,50 %11,00 %10,50 %10,50 %10,50 %10,50 %10,50 %10,50 %10,50
55.601 63.107 71.311 80.224 89.851 100.184 111.205 122.881 135.784 150.041 165.795 183.204 202.440
3.345.507.174 3.797.150.642 4.290.780.226 4.827.127.754 5.406.383.085 6.028.117.139 6.691.210.025 7.393.787.077 8.170.134.720 9.027.998.866 9.975.938.747 11.023.412.315 12.180.870.608
2.389.647.981 2.712.250.459 3.064.843.018 3.447.948.396 3.861.702.203 4.305.797.957 4.779.435.732 5.281.276.484 5.835.810.514 6.448.570.618 7.125.670.533 7.873.865.939 8.700.621.863
597.411.995 678.062.615 766.210.755 861.987.099 965.425.551 1.076.449.489 1.194.858.933 1.320.319.121 1.458.952.629 1.612.142.655 1.781.417.633 1.968.466.485 2.175.155.466
358.447.197 406.837.569 459.726.453 517.192.259 579.255.330 645.869.693 716.915.360 792.191.473 875.371.577 967.285.593 1.068.850.580 1.181.079.891 1.305.093.279
740.790.874 840.797.642 950.101.336 1.068.864.003 1.197.127.683 1.334.797.367 1.481.625.077 1.637.195.710 1.809.101.259 1.999.056.892 2.208.957.865 2.440.898.441 2.697.192.778
406.240.157 461.082.578 521.023.313 586.151.227 656.489.375 731.985.653 812.504.074 897.817.002 992.087.787 1.096.257.005 1.211.363.991 1.338.557.210 1.479.105.717
209.094.198 237.321.915 268.173.764 301.695.485 337.898.943 376.757.321 418.200.627 462.111.692 510.633.420 564.249.929 623.496.172 688.963.270 761.304.413
125.456.519 142.393.149 160.904.258 181.017.291 202.739.366 226.054.393 250.920.376 277.267.015 306.380.052 338.549.957 374.097.703 413.377.962 456.782.648
2.604.716.300 2.956.353.000 3.340.678.890 3.758.263.751 4.209.255.402 4.693.319.773 5.209.584.948 5.756.591.367 6.361.033.461 7.028.941.974 7.766.980.881 8.582.513.874 9.483.677.831
903.286.937 1.025.230.673 1.158.510.661 1.303.324.494 1.459.723.433 1.627.591.628 1.806.626.707 1.996.322.511 2.205.936.374 2.437.559.694 2.693.503.462 2.976.321.325 3.288.835.064
535.281.148 607.544.103 686.524.836 772.340.441 865.021.294 964.498.742 1.070.593.604 1.183.005.932 1.307.221.555 1.444.479.819 1.596.150.199 1.763.745.970 1.948.939.297
66.910.143 75.943.013 85.815.605 96.542.555 108.127.662 120.562.343 133.824.200 147.875.742 163.402.694 180.559.977 199.518.775 220.468.246 243.617.412
200.730.430 227.829.039 257.446.814 289.627.665 324.382.985 361.687.028 401.472.601 443.627.225 490.208.083 541.679.932 598.556.325 661.404.739 730.852.236
100.365.215 113.914.519 128.723.407 144.813.833 162.191.493 180.843.514 200.736.301 221.813.612 245.104.042 270.839.966 299.278.162 330.702.369 365.426.118
6.765.213 7.678.517 8.676.725 9.761.315 10.932.673 12.189.930 13.530.823 14.951.559 16.521.473 18.256.227 20.173.131 22.291.310 24.631.898
6.765.213 7.678.517 8.676.725 9.761.315 10.932.673 12.189.930 13.530.823 14.951.559 16.521.473 18.256.227 20.173.131 22.291.310 24.631.898
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
1.694.664.149 1.923.443.809 2.173.491.505 2.445.177.943 2.738.599.296 3.053.538.215 3.389.427.418 3.745.317.297 4.138.575.614 4.573.126.053 5.053.304.289 5.583.901.239 6.170.210.869
218.991.706 248.555.586 280.867.812 315.976.289 353.893.443 394.591.189 437.996.220 483.985.823 534.804.335 590.958.790 653.009.463 721.575.456 797.340.879
118.626.490 134.641.067 152.144.405 171.162.456 191.701.951 213.747.675 237.259.919 262.172.211 289.700.293 320.118.824 353.731.300 390.873.087 431.914.761
100.365.215 113.914.519 128.723.407 144.813.833 162.191.493 180.843.514 200.736.301 221.813.612 245.104.042 270.839.966 299.278.162 330.702.369 365.426.118
1.475.672.444 1.674.888.223 1.892.623.692 2.129.201.654 2.384.705.853 2.658.947.026 2.951.431.198 3.261.331.474 3.603.771.279 3.982.167.263 4.400.294.826 4.862.325.783 5.372.869.990

1.869.834.730 2.122.262.419 2.398.156.533 2.697.926.100 3.021.677.232 3.369.170.114 3.739.778.826 4.132.455.603 4.566.363.441 5.045.831.603 5.575.643.921 6.161.086.532 6.808.000.618
31.12.2035 31.12.2036 31.12.2037 31.12.2038 31.12.2039 31.12.2040 31.12.2041 31.12.2042 31.12.2043 31.12.2044 31.12.2045 31.12.2046 31.12.2047
1.475.672.444 1.674.888.223 1.892.623.692 2.129.201.654 2.384.705.853 2.658.947.026 2.951.431.198 3.261.331.474 3.603.771.279 3.982.167.263 4.400.294.826 4.862.325.783 5.372.869.990
33.455.072 37.971.506 42.907.802 48.271.278 54.063.831 60.281.171 66.912.100 73.937.871 81.701.347 90.279.989 99.759.387 110.234.123 121.808.706
17.911.364 20.329.398 22.972.220 25.843.747 28.944.997 32.273.671 35.823.775 39.585.272 43.741.725 48.334.606 53.409.740 59.017.763 65.214.628
1.424.306.008 1.616.587.319  1.826.743.671 2.055.086.629 2.301.697.025 2.566.392.183 2.848.695.323 3.147.808.332 3.478.328.207 3.843.552.668 4.247.125.698 4.693.073.897 5.185.846.656
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alesta

e o wesin

23 24 25 26 27 28 29 30 31 32 33 34 35
31.12.2048 31.12.2049 31.12.2050 31.12.2051 31.12.2052 31.12.2053 31.12.2054 31.12.2055 31.12.2056 31.12.2057 31.12.2058 31.12.2059 31.12.2060
%16,80 %16,80 %16,80 %16,80 %16,80 %16,80 %16,80 %16,80 %16,80 %16,80 %16,80 %16,80 %16,80
157 157 157 157 157 157 157 157 157 157 157 157 157
%75,00 %75,00 %75,00 %75,00 %75,00 %75,00 %75,00 %75,00 %75,00 %75,00 %75,00 %75,00 %75,00
57.305 57.305 57.305 57.305 57.305 57.305 57.305 57.305 57.305 57.305 57.305 57.305 57.305
42.979 42.979 42.979 42.979 42.979 42.979 42.979 42.979 42.979 42.979 42.979 42.979 42.979
%10,50 %10,50 %10,50 %10,50 %10,50 %10,50 %10,50 %10,50 %10,50 %10,50 %10,50 %10,50 %10,50
223.696 247.184 273.139 301.818 333.509 368.528 407.223 449.982 497.230 549.439 607.130 670.878 741.321
13.459.862.022 14.873.147.534 16.434.828.026 18.160.484.968 20.067.335.890 22.174.406.158 24.502.718.805 27.075.504.280 29.918.432.229 33.059.867.613 36.531.153.712 40.366.924.852 44.605.451.961
9.614.187.159  10.623.676.810  11.739.162.875 12.971.774977 14.333.811.350 15.838.861.542  17.501.942.004  19.339.645.914  21.370.308.735  23.614.191.152  26.093.681.223  28.833.517.751  31.861.037.115
2.403.546.790 2.655.919.203 2.934.790.719 3.242.943.744 3.583.452.837 3.959.715.385 4.375.485.501 4.834.911.478 5.342.577.184 5.903.547.788 6.523.420.306 7.208.379.438 7.965.259.279
1.442.128.074 1.5693.551.522 1.760.874.431 1.945.766.247 2.150.071.702 2.375.829.231 2.625.291.301 2.900.946.887 3.205.546.310 3.542.128.673 3.914.052.183 4.325.027.663 4.779.155.567
2.980.398.019 3.293.339.811 3.639.140.491 4.021.250.243 4.443.481.518 4.910.047.078 5.425.602.021 5.995.290.233 6.624.795.708 7.320.399.257 8.089.041.179 8.938.390.503 9.876.921.506
1.634.411.817 1.806.025.058 1.995.657.689 2.205.201.746 2.436.747.929 2.692.606.462 2.975.330.141 3.287.739.805 3.632.952.485 4.014.412.496 4.435.925.808 4.901.698.018 5.416.376.310
841.241.376 929.571.721 1.027.176.752 1.135.030.311 1.254.208.493 1.385.900.385 1.531.419.925 1.692.219.017 1.869.902.014 2.066.241.726 2.283.197.107 2.522.932.803 2.787.840.748
504.744.826 557.743.033 616.306.051 681.018.186 752.525.096 831.540.231 918.851.955 1.015.331.410 1.121.941.209 1.239.745.035 1.369.918.264 1.513.759.682 1.672.704.449

10.479.464.003

11.579.807.723

12.795.687.534

14.139.234.725

15.623.854.371

17.264.359.080

19.077.116.784

21.080.214.046

23.293.636.521

25.739.468.356

28.442.112.533

31.428.534.349

34.728.530.456

3.634.162.746  4.015.749.834 4.437.403.567 4.903.330.941 5.418.180.690 5.987.089.663 6.615.734.077 7.310.386.155 8.077.976.702 8.926.164.255 9.863.411.502 10.899.069.710 12.043.472.030
2.153.577.924 2.379.703.606 2.629.572.484 2.905.677.595 3.210.773.742 3.547.904.985 3.920.435.009 4.332.080.685 4.786.949.157 5.289.578.818 5.844.984.594 6.458.707.976 7.136.872.314
269.197.240 297.462.951 328.696.561 363.209.699 401.346.718 443.488.123 490.054.376 541.510.086 598.368.645 661.197.352 730.623.074 807.338.497 892.109.039
807.591.721 892.388.852 986.089.682 1.089.629.098 1.204.040.153 1.330.464.370 1.470.163.128 1.624.530.257 1.795.105.934 1.983.592.057 2.191.869.223 2.422.015.491 2.676.327.118
403.795.861 446.194.426 493.044.841 544.814.549 602.020.077 665.232.185 735.081.564 812.265.128 897.552.967 991.796.028 1.095.934.611 1.211.007.746 1.338.163.559
27.218.247 30.076.163 33.234.160 36.723.747 40.579.740 44.840.613 49.548.877 54.751.509 60.500.417 66.852.961 73.872.522 81.629.137 90.200.196
27.218.247 30.076.163 33.234.160 36.723.747 40.579.740 44.840.613 49.548.877 54.751.509 60.500.417 66.852.961 73.872.522 81.629.137 90.200.196

0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
6.818.083.010 7.533.981.726 8.325.049.808 9.199.180.037 10.165.093.941 11.232.428.805 12.411.833.830 13.715.076.382 15.155.159.402 16.746.451.139 18.504.828.509 20.447.835.502 22.594.858.230

881.061.671 973.573.147 1.075.798.327 1.188.757.152 1.313.576.653 1.451.502.201 1.603.909.932 1.772.320.475 1.958.414.125 2.164.047.608 2.391.272.607 2.642.356.231 2.919.803.635
477.265.811 527.378.721 582.753.487 643.942.603 711.556.576 786.270.016 868.828.368 960.055.347 1.060.861.158 1.172.251.580 1.295.337.996 1.431.348.485 1.581.640.076
403.795.861 446.194.426 493.044.841 544.814.549 602.020.077 665.232.185 735.081.564 812.265.128 897.552.967 991.796.028 1.095.934.611 1.211.007.746 1.338.163.559

5.937.021.339 6.560.408.579 7.249.251.480 8.010.422.886 8.851.517.289 9.780.926.604 10.807.923.897 11.942.755.907 13.196.745.277 14.582.403.531 16.113.555.902 17.805.479.271 19.675.054.595

7.522.840.683 8.312.738.955 9.185.576.545 10.150.062.083 11.215.818.601 12.393.479.554 13.694.794.908 15.132.748.373 16.721.686.952 18.477.464.082 20.417.597.811 22.561.445.581 24.930.397.367
31.12.2048 31.12.2049 31.12.2050 31.12.2051 31.12.2052 31.12.2053 31.12.2054 31.12.2055 31.12.2056 31.12.2057 31.12.2058 31.12.2059 31.12.2060
5.937.021.339 6.560.408.579 7.249.251.480 8.010.422.886 8.851.517.289 9.780.926.604  10.807.923.897  11.942.755.907  13.196.745.277  14.582.403.531 16.113.555.902  17.805.479.271  19.675.054.595
134.598.620 148.731.475 164.348.280 181.604.850 200.673.359 221.744.062 245.027.188 270.755.043 299.184.322 330.598.676 365.311.537 403.669.249 446.054.520
72.062.164 79.628.691 87.989.703 97.228.622 107.437.628 118.718.579 131.184.029 144.958.352 160.178.979 176.997.772 195.582.538 216.118.705 238.811.169
5.730.360.555 6.332.048.413 6.996.913.497 7.731.589.414 8.543.406.302 9.440.463.964 10.431.712.680 11.527.042.511 12.737.381.975 14.074.807.082 15.552.661.826 17.185.691.318 18.990.188.906
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36 37 38 39 40 41 42 43 44
31.12.2061 31.12.2062 31.12.2063 31.12.2064 31.12.2065 31.12.2066 31.12.2067 31.12.2068 31.12.2069
%16,80 %16,80 %16,80 %16,80 %16,80 %16,80 %16,80 %16,80 %16,80
157 157 157 157 157 157 157 157 157
%75,00 %75,00 %75,00 %75,00 %75,00 %75,00 %75,00 %75,00 %75,00
57.305 57.305 57.305 57.305 57.305 57.305 57.305 57.305 57.305
42.979 42.979 42.979 42.979 42.979 42.979 42.979 42.979 42.979
%10,50 %10,50 %10,50 %10,50 %10,50 %10,50 %10,50 %10,50 %10,50
819.159 905.171 1.000.214 1.105.237 1.221.286 1.349.521 1.491.221 1.647.799 1.820.818
49.289.024.417 54.464.371.981 60.183.131.039 66.502.359.798 73.485.107.577 81.201.043.873 89.727.153.480 99.148.504.595 109.559.097.577
35.206.446.012  38.903.122.844  42.987.950.742  47.501.685.570  52.489.362.555 58.000.745.624  64.090.823.914  70.820.360.425 78.256.498.270
" 8.801.611.503 9.725.780.711  10.746.987.686  11.875.421.393  13.122.340.639  14.500.186.406  16.022.705.978  17.705.090.106 19.564.124.567
5.280.966.902 5.835.468.427 6.448.192.611 7.125.252.836 7.873.404.383 8.700.111.844 9.613.623.587  10.623.054.064 11.738.474.740
10.913.998.264 12.059.968.082 13.326.264.730 14.725.522.527 16.271.702.392 17.980.231.143 19.868.155.413 21.954.311.732 24.259.514.464
5.985.095.822 6.613.530.883 7.307.951.626 8.075.286.547 8.923.191.634 9.860.126.756  10.895.440.065  12.039.461.272 13.303.604.706
3.080.564.026 3.404.023.249 3.761.445.690 4.156.397.487 4.592.819.224 5.075.065.242 5.607.947.092 6.196.781.537 6.847.443.599
1.848.338.416 2.042.413.949 2.256.867.414 2.493.838.492 2.755.691.534 3.045.039.145 3.364.768.255 3.718.068.922 4.108.466.159
38.375.026.154 42.404.403.900 46.856.866.309 51.776.837.272 57.213.405.185 63.220.812.730 69.858.998.066 77.194.192.863 85.299.583.114
13.308.036.593 14.705.380.435 16.249.445.381 17.955.637.146 19.840.979.046 21.924.281.846 24.226.331.439 26.770.096.241 29.580.956.346

7.886.243.907 8.714.299.517 9.629.300.966  10.640.377.568  11.757.617.212  12.992.167.020  14.356.344.557  15.863.760.735 17.529.455.612
985.780.488 1.089.287.440 1.203.662.621 1.330.047.196 1.469.702.152 1.624.020.877 1.794.543.070 1.982.970.092 2.191.181.952
2.957.341.465 3.267.862.319 3.610.987.862 3.990.141.588 4.409.106.455 4.872.062.632 5.383.629.209 5.948.910.276 6.573.545.855
1.478.670.733 1.633.931.159 1.805.493.931 1.995.070.794 2.204.553.227 2.436.031.316 2.691.814.604 2.974.455.138 3.286.772.927
99.671.217 110.136.695 121.701.048 134.479.658 148.600.022 164.203.024 181.444.342 200.495.998 221.548.077
99.671.217 110.136.695 121.701.048 134.479.658 148.600.022 164.203.024 181.444.342 200.495.998 221.548.077
0 0 0 0 0 0 0 0 0
24.967.318.344 27.588.886.770 30.485.719.881 33.686.720.468 37.223.826.117 41.132.327.860 45.451.222.285 50.223.600.625 55.497.078.691
3.226.383.017 3.565.153.233  3.939.494.323 4.353.141.227 4.810.221.056 5.315.294.266 5.873.400.164 6.490.107.182 7.171.568.436
1.747.712.284 1.931.222.074 2.134.000.392 2.358.070.433 2.605.667.828 2.879.262.950 3.181.585.560 3.515.652.044 3.884.795.508
1.478.670.733 1.633.931.159 1.805.493.931 1.995.070.794 2.204.553.227 2.436.031.316 2.691.814.604 2.974.455.138 3.286.772.927

21.740.935.327

24.023.733.537

26.546.225.558

29.333.579.242

32.413.605.062

35.817.033.593

39.577.822.121

43.733.493.443

48.325.510.255

27.548.089.090 30.440.638.445 33.636.905.481 37.168.780.557 41.071.502.515 45.384.010.279 50.149.331.359 55.415.011.152 61.233.587.322
31.12.2061 31.12.2062 31.12.2063 31.12.2064 31.12.2065 31.12.2066 31.12.2067 31.12.2068 31.12.2069
21.740.935.327  24.023.733.537  26.546.225.558  29.333.579.242  32.413.605.062  35.817.033.593  39.577.822.121  43.733.493.443 48.325.510.255
492.890.244 544.643.720 601.831.310 665.023.598 734.851.076 812.010.439 897.271.535 991.485.046 1.095.590.976
263.886.342 291.594.408 322.211.820 356.044.062 393.428.688 434.738.700 480.386.264 530.826.821 586.563.638

20.984.158.741

23.187.495.409 25.622.182.427 28.312.511.582 31.285.325.298 34.570.284.454 38.200.164.322 42.211.181.576

46.643.355.642
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9. SONUG

9.1. Mevzuat Uygunlugu ve Hukuki Durumlar Hakkindaki Goriis

Bu boéliimde yasal gereklerin yerine getirilmedigi ve mevzuat uyarinca alinmasi gereken izin ve belgelerin tam ve eksiksiz
olarak mevcut olup olmadigi hakkinda goériiglerimiz yer almaktadir.

Konu tasinmaz igin deger takdiri olusturulurken; tasinmaz lizerinde varsa haciz, serh ve beyanlarin tasinmazin satis
kabiliyetine ve pazarlanabilirligine herhangi bir kisitlayici etkisi ve maliyeti unsuru bulunmadi§i goriilerek pazar degeri
belirlenmistir.

Degerlemeye konu gayrimenkuliin tapudaki vasfi “Orman” olup tasinmaz (izerinde ruhsatlarn alinmig “Proje”
gelistirilmektedir. Taginmazin miilkiyeti Maliye Hazinesi'ne ait olup degerleme konusu gayrimenkuliin kullanimina yonelik
olarak yapilmis olan 25.09.2020 tarihli S6zlesme bulunmaktadir.

Yapilan incelemelerde, 29.11.2021 tarihinde Sirket ile T.C. Tarim ve Orman Bakanligi Doga Koruma ve Milli Parklar Genel

Miidiirliigii arasinda imzalanan isletmecilik sozlesmesi kapsaminda Sahinler Tabiat Parki’nin kullanimina iligkin 49 yilligina
Sirket'e taninan hakkin Gayrimenkul Yatirnm Ortakligi portfoyiine gayrimenkule dayali hak olarak alinmasi hususunda

herhangi bir engel bulunmadigi kanaatine variimigtir.

9.2. Degerleme islemini Olumsuz Yonde Etkileyen / Sinirlayan Faktorler

Degerleme konusu tasinmazlarin degerleme galismasinda, degerleme islemini olumsuz yonde etkileyen ve sinirlayan
faktor/faktorler bulunmamaktadir.

9.3. Asgari Bilgilerin Raporda Yer Verilmeyenlerin Nigin Yer Almadiklarinin Gerekgeleri

01.12.2025 tarihli s6zlegsmenin ilgili Maddesinde Belirtilen “Miisteri Tarafindan Saglanmasi Talep Edilen Bilgi Ve
Dokimanlar” maddesi ve KVKK kapsami geregince son 3 yillik aktif/pasif kayit belgelerini iceren takyidat belgesinin ve son
3 sene igerisinde imar planinda degisiklik olup olmadigini belirten resmi imar durum yazilarinin temini misteri
ylkimliligiinde olup dederleme konusu tasinmaz Hazine Arazisi statiisiinde olmasi nedeni ile kamu arazisi kapsamina
girmesi dikkate alinarak musteri bilgisi dogrultusunda tapu sicil biriminden tapu kayitlari temin edilememistir. Musteri
tarafindan giincel tarihli imar durumu temin edilmis olup raporda yer verilmistir. Aktif kayitlari gosterir tapu kaydi ve pasif
kayitlar gosterir tapu kaydi giincel olarak miisteriden temin edilemedigi i¢in raporda yer verilememistir.

9.4. Analiz Sonuglarinin Degerlendirilmesi

Bu degerleme galismasinda Gelistirme Tabanli Gelir Yaklagimi ydntemlerinde faydalaniimistir. UDS. 105'te belirtildigi Gzere
“10.4. Degerleme galismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, 6zellikle tek bir ydontemin dogruluguna ve
glivenilirligine yiiksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, dederlemeyi gergeklestirenlerin bir varligin degerlemesi igin
birden fazla degerleme yontemi kullanmasi gerekmez. Ancak, degerlemeyi gergeklestirenin gesitli yaklasim ve yontemleri
kullanmayi da g6z 6niinde bulundurmasi gerekli gériilmekte olup 6zellikle tek bir yontem ile giivenilir bir karar verilebilmesi
icin yeterli bulguya dayal veya gozlemlenebilen girdinin mevcut olmadidi hallerde, bir degerin belirlenebilmesi amaciyla
birden fazla degerleme yaklagimi veya yontemi gerekli goriiliip kullanilabilir. Birden fazla degerleme yaklagimi veya
yonteminin, hatta tek bir yaklagim dahilinde birden fazla yontemin kullanildigi hallerde, s6z konusu farkli yaklagsim veya
yontemlere dayali deder takdirinin makul olmasi ve birbirinden farkli degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz edilmek ve
gerekceleri belirtilmek suretiyle tek bir sonuca ulastinima sirecinin degerlemeyi gergeklestiren tarafindan raporda
aciklanmasi gerekli gorilmektedir.” denilmektedir.

Arastirmalar neticesinde tasinmazlarin bulundugu konumda, tasinmaz {izerinde insasi 6ngériilen turizm tesisine benzer
tesislerin_bulunmamasi, tasinmaz ile ilgili karar olusturacak kadar yeterli emsal olmamasi sebebiyle Pazar Yontemi
kullanilmamistir. Gelir Yaklasimi Yontemi kullanarak sézlesmeden dogan gayrimenkule dayali hakkin degeri hesaplanmis
degerleme giini itibari ile net isletme geliri lizerinden gelistirilen nihai deder takdir edilmistir.

2025-PD-75 -43 -



SONUG alesta

e Gt in Dederione

GAYRIMENKULE DAYALI HAK DEGERLEME TABLOSU KDV Harig, TL KDV Dahil, TL

Tasinmazin Nihai Degeri, Etap 1 743.700.000 892.440.000
Tasinmazin Nihai Degeri, Etap 2 3.142.100.000 3.770.520.000
TOPLAM PAZAR DEGERI 3.885.800.000 4.662.960.000

Projenin 2. Etap yapi ruhsatlarinin heniiz alinmamis ve ingaatina baglanmamis olmasi nedeni ile sartlarin yerine getirilmesi
icin gereken zaman zarfinda olusabilecegi ongoriilen riskler degerlendirilmistir. S6zlesmeye dayali hak kapsaminda
yapilacak gelistirme galismalarinda karsilasilabilecek olasi riskleri 5nemli 6lgiide karsilayabilecedi ve olasi belirsizliklerle
ilgili yeterli temkinli bakisi saglayacagi kanaatine varilmasi nedeniyle, iskonto oraninin %50 olarak belirlenmesi yeterli ve
uygun gorilmdistar.

Gelir Yaklasimi Yontemi kullanarak sézlesmeden dodan gayrimenkule dayali hakkin dederi hesaplanmis dederleme giini
itibari ile net isletme geliri lizerinden gelistirilen nihai deder takdiri 2.314.750.000TL olarak takdir edilmistir.

GAYRIMENKULE DAYALI HAK DEGERLEME TABLOSU KDV Harig, TL KDV Dahil, TL

Tasinmazin Nihai Degeri, Etap 1 743.700.000 892.440.000
Tasinmazin Nihai Degeri, Etap 2 1.571.050.000 1.885.260.000
TOPLAM PAZAR DEGERI 2.314.750.000 2.777.700.000

Tablo 11. Analiz Sonuglarinin Degerlendirilmesi

9.5. Sorumlu Degerleme Uzmanin Sonug Ciimlesi

Arastirmalar neticesinde tasinmazin bulundugu konumda, tasinmazlar iizerinde insasi 6ngorilen turizm tesisine benzer
tesislerin bulunmamasi, tasinmaz ile ilgili karar olusturacak kadar yeterli emsal olmamasi sebebiyle Pazar Yontemi
kullanilmamistir. Gelir yaklagimi yontemi kullanilmistir.

Gelir yaklagimi sonucunda benzer nitelikli turizm tesislerinin gelir ve gider degerleri ile tasinmazlar lizerinde inga edilmesi
ongoriilen turizm tesisinin inga edilme siiresi, inga sonrasi faaliyet tarihinde olusabilecek enflasyon orani ile doluluk orani
ve gelirile gider deg@erleri goz 6niinde bulundurulmustur. Tagsinmazin nihai degerleri igin kullanilan yaklagimlar kapsaminda
turizm tesisi insa edilmesi 6ngoriilen taginmazlar igin s6zlesmeden dogan gayrimenkule dayali hakkin Gelir Yaklasimi
Yonteminin nihai degerlerini belirlemek adina dogru bir yaklasim oldugu kanaatine varilarak degerleri tahmin ve takdir
edilmistir.

Projenin 2. Etap yapi ruhsatlarinin heniiz alinmamis ve ingaatina baglanmamis olmasi nedeni ile sartlarin yerine getirilmesi
icin gereken zaman zarfinda olusabilecegi ongoriilen riskler icin % 50 oraninda iskonto orani belirlenmistir.
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9.6. Nihai Deger Takdiri

S0z konusu degerleme ¢alismasinda gelir yaklasimi kullanilarak deger tespiti yapilmistir.

Gelir yaklagsiminda degerlemeye konu taginmazin s6zlesme sartlari ve mevcut durumu dikkate alinarak proje gelistirilmis
sOzlesmeden dodan gayrimenkule dayali hakkinin degerine ulasiimistir.

Sozlesmeden dogan gayrimenkule dayali hakkinin dederine ulasilirken projenin 2. Etap yapi ruhsatlarinin heniiz alinmamis
ve ingaatina baslanmamis olmasi nedeni ile sartlarin yerine getirilmesi igin gereken zaman zarfinda olusabilecegi
ongorilen riskler icin %50 oraninda iskonto orani belirlenmistir. Sonug olarak belirlenen iskonto orani dikkate alinarak nihai
deger takdir edilmistir.

Rapor sonug degeri olarak, gelir yaklasimiyla hesaplanan Z Gayrimenkul Yatinim Ortakligi A.S. lehine s6zlesmeden dogan
gayrimenkule dayali hakkin degeri asagidaki gibi takdir edilmistir.

GAYRIMENKULE DAYALI HAK
DEGERLEME TABLOSU

NiHAi DEGER 2.314.750.000 2.777.700.000

KDV Harig, TL KDV Dahil, TL

KDV Uygulamasi: KDV orani girketlerin KDV'li miilk satislar konusunu olusturmaktadir. S6z konusu hesaplamalarda standart
KDV uygulamasinin gerceklesecedi ve etkin KDV oraninin %20 olacagi kabul edilmistir.

Sonug olarak;

Degerlemeye konu edilen tasinmazlarin Z Gayrimenkul Yatinm Ortakhg A.S. lehine sdzlesmeden dogan gayrimenkule
dayali hakkin toplam degeri K.D.V. Hari¢ 2.314.750.000 TL (ikimilyariicylizondortmilyonyediyiizellibin Tiirk Lirasi),

olarak tahmin ve takdir edilmistir.

Ankara ili, Kizilcahamam lilgesi, Bergin Yayalar Mahallesi, Catak Yayla Serisi Kabaca Mevkii, 108 ada 1 parsel iizerinde gelir
yaklasimiyla hesaplanan Z Gayrimenkul Yatinm Ortakhgi A.S. lehine s6zlesmeden dogan gayrimenkule dayal hak K.D.V.
hari¢ 2.217.300.000 TL (ikimilyarikiyiizonyedimilyoniigyiizbin Tiirk Liras1), olarak tahmin ve takdir edilmistir.

Cemil Ozgiir DIKAY Tolga ERDEM
Lisans No: 406517 Lisans No: 411407
Gayrimenkul Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
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