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YONETICI OZETi
Miisteri Adr EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIG! AS.
Raporu Tanzim Eden Kurum TALYA GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.
Degerleme Tarihi 01.07.2025
Rapor Tarihi ve Numaras) 01.07.2025 / 2025-EMLAKGYD-47
Istanbul i, Eylpsultan flgesi, Kemerburgaz Mahallesi, 1425
Parsel, 1426 parsel, 1431 Parsel, 1537 Parse!,2818 Parsel,2996
Rapor Konusu Parsel, 3292 parsel ve Mithatpasa Mahallesi 325 ada 1-3-4-6 ve
7 parsellerin mevcut durum degerinin Tlrk Liras) cinsinden
tespiti.

istanbul ili, Eyiipsultan ilgesi, Kemerburgaz Mahallesi, 1425
Parsel, 1426 parsel, 1431 Parsel, 1537 Parsel,2818 Parsel, 2996

Tapu Kayit Bilgisi Parsel, 3292 parsel ‘Tarla’, Mithatpasa Mahallesi 325 ada 1-3-4-6
parseller “Ham Toprak” 325 ada 7 parsel "Bahge” vasiflh
tasinmazlar.

istanbul  li, Eyiipsultan lilgesi, Kemerburgaz Mahallesi,
Kemerburgaz Mahallesi, 1425 Parsel, 1426 parsel, 1431
Parsel, 1537 Parsel,2818 Parsel,2996 Parsel, 3292 parsel ve
Mithatpasa Mahailesi 325 ada 1-3-4-6 ve 7 parseller

Tagsinmaz 1425 Parsel, 1426 parsel, 1431 Parsel, 1537 Parsel, 2818
Parsel, 2996 Parsel, 3292 parsel bos tarla vasfinda, 325 ada 1
parsel fitllen yol durumunda, 325 ada 3-4-6 ve 7 parseller bos
arazi durumundadir. Degerleme konusu tasinmaziardan 1425
parsel ve 325 ada 7 parsel {zerinde ekonomik omriini
tamamlamig halde yapilar mevcuttur.

Tasimmazin Agik Adresi

Fiili Kullanuinm

Aciklama Degerleme siirecini olumsuz etkileyecek bir durum olugsmamistir.

TAKDIR EDILEN DEGER

Toplam Pazar Degeri (Kdv Harig) £2.000.000.000,00

Toplam Pazar Degeri (Kdv Dahil) £2.200.000.000,00

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Gayrimenkul Degerleme Uzmani

Raporu Hazirlayan Fatih Tasdemir SPK Lisans No: 904622

Gayrimenkul Degerleme Uzmans

Raporu Kontrol Eden Begiim KAMISC! SPK Lisans No: 405322

Sorumlu Degerleme Uzmani

Kurum Yetkilisi Serhat DEGERLI SPK Lisans No: 401403
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1. RAPOR BiLGILERi

1.1. Degerleme Tarihi, Rapor Tarihi ve Rapor Numarasi

Degerleme galigmalari sdzlesme tarihi itibariyle baslamig, 01.07.2025 itibariyle deg@erleme caligmalar
bitmis olup 2025-EMLAKGYO-47 numarasiyla nihai rapor olarak tamamlanmistir.

1.2. Raporu Hazirlayanlar ve Sorumlu Degerleme Uzmany

Bu rapor sirketimiz Gayrimenkul Degerleme Uzmam Fatih TASDEMIR tarafindan haziflanmis,
girketimiz Gayrimenkul Degerleme Uzmani Begm KAMISC! ve Sirketimiz Sorumlu Gayrimenkul
Degerleme Uzmani ve Sehir ve Bolge Plancisi Serhat DEGERLI tarafindan kontrol edilmistir.

1.3. Raporun, Tebliin 1 inci Maddesinin _Ikinci Fikrasi Kapsaminda Hazirlamp
Hazirlanmadigina iliskin Agiklama

Is bu Rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 111-62.3 sayili “Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak
Gayrimenkul Degerleme Kurulugtari Hakkinda Teblig” hiikimleri ile bu teblig ekinde yer alan
“Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar” cergevesinde Tebligin 1 inci maddesi
tkinci fikrasy “Sermaye piyasasinda gayrimenkul degerleme faaliyeti; sermaye piyasasi mevzuatina
tabi ortak ortakhklar, ihraccilar ve sermaye piyasasi kurumlannin, sermaye piyasasi mevzuati
kapsamindaki islemierine konu olan gayrimenkullerinin, gayrimenkul projelerinin  veya
gayrimenkullere bagh hak ve faydalarin belli bir tarihteki muhtemel degerinin Kurul dizenlemeleri ve
Kurulca kabul edilen degerleme standartlarn gercevesinde bagimsiz ve tarafsiz olarak takdir edilmesini
ifade eder.” kapsaminda hazirlanmustir.

1.4. Dayanak Sozlesme Tarih ve Numarasi

Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhg A.S. ile Talya Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.
arasinda 27.06.2025 tarihinde imzalanmistir.

1.5. Sirketimiz Tarafindan Konu Gayrimenkul icin Yapilan Son Uc Degerlemeye iligkin
Bilgiler

Sirketimizce, konu gayrimenkuller igin dnceki tarihlerde herhangi bir degerleme ¢ahsmas
yapiimamistir.
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2. DEGERLEME SiRKETI (KURULUS) VE TALEP SAHIBINI (MUSTERI) TANITICI BILGILER

2.1. Kurulus Bilgileri ve Adresi

Sirket Unvant TALYA GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIKA.S.

Adres Seyit Nizam Mahallesi, Meviana Caddesi, No: 88 Kat:3/A
Zeytinburnu/istanbul

Telefon 0212 657 20 33

Eposta info@talyagd.com

Kurulus Tarihi 02.03.2011

SPK Kaydina Alims Tarihi 14.10.2011

BDDK Kaydina Alims Tarihi 18.10.2012

Ticaret Sicil No 818093

Sermayesi 1.000.000 TL,

2.2. Musteri Bilgileri ve Adresi

Sirket Unvani EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

Adres Barbaros Mahallesi, Mor Siimbiil Sokak, No: 7/28
Atasehir/ISTANBUL

Telefon +90216 57915 15

Eposta info@emlakkonut.com.tr

Vergi Dairesi / No Biiyiik Miikellefler Vergi Dairesi / 3340028034

Sermayesi 3.800.000.000,-TL

2.3. Miisteri taleplerinin kapsam: ve varsa getirilen simirlamalar

Bu rapor, EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIG! A.S. talebi uzerine Istanbul ili,
Eyiipsultan ilgesi, Kemerburgaz Mahallesi, 1425 Parsel, 1426 parsel, 1431 Parsel, 1537 Parsel, 2818
Parsel, 2996 Parsel, 3292 parsel ‘Tarla’, Mithatpasa Mahallesi 325 ada 1,3,4,6 parsel “Ham Toprak” ile
325 ada 7 parsel “Bahge” vasifli taginmazlann giincel pazar degerinin Tirk Lirasi cinsinden
belirlenmesi kapsaminda hazirlanmistir.

2.4, Raporun Kapsami

Detaylan verilen taginmazlann giincel piyasa degerinin tespitine iliskin degerleme raporuy, sermaye
piyasasl mevzuati geregince, degerleme raporlarinda bulunmasi gereken asgari hususlar gercevesinde
tanzim edilmigtir. Degerleme konusu tasmmazlardan 1425 parsel ve 325 ada 7 parsel izerinde
ekonomik émrini tamamlamis halde yapilar meveuttur. Tasinmaz izerinde yer alan ekonomik
6mrind tamamlamig yapilar miisteri talebi dogrultusunda degerleme kapsami disinda tutulmus resmi
kurum incelemesinde ve deger takdirinde bulunulmamistir.
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3. GAYRIMENXULUN YASAL DURUMUNA iLiSKiN BIiLGILER

3.1. Gayrimenkuliin Yeri, Konumu, Tanin ve Cevresi Hakkinda Bilgiler

Raporu konu olan tasinmazlar; istanbul ili, EyOpsultan ilcesi, Kemerburgaz Mahallesi, 1425 Parsel,
1426 parsel, 1431 Parsel, 1537 Parsel, 2818 Parsel, 2996 Parsel, 3292 parsel "Tarla’, Mithatpasa
Mahallesi 325 ada 1,3,4,6 parsel “Ham Toprak” ile 325 ada 7 parsel “Bahge” vasifr tasinmazlardir.
Taginmazlar Hasdal Kemerburgaz Yolu uzerinde konumiudur. Taginmazin bulundugu bélgede
Kemerburgaz ormani, Bahgesehir Universitesi Teknopark konutlari, Tiirkmenistan Bagkonsoloslugu ve
bos parselleri mevecuttur. Bélgeye toplu tasinma ve 6zel aracla ulagim miimkiindiir. Teknik ve sosyal
altyapi olanaklars gelismistir.
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3.2, Gayrimenkuliin Tapu Kayit Bilgisi

h ISTANBUL

iLce EYUPSULTAN

SIRA MAHALLE ADA PARSEL NITELIK yUzéLCOM CiLT SAYFA
1 KEMERBURGAZ 0 1425 TARLA 12160,00 28 2927
2 KEMERBURGAZ 0 1426 TARLA 2740,00 28 2566
3 KEMERBURGAZ 0 1431 TARLA 5276,00 ] 3027
4 KEMERBURGAZ [ 1537 TARLA 860,00 28 2953
5 KEMERBURGAZ 0 2818 TARLA 926,00 27 2806
B KEMERBURGAZ 4] 2996 TARLA 1618,00 29 3025
7 KEMERBURGAZ 0 3292 TARLA 79652,56 5% 5637
8 MITHATPASA 325 1 HAMTOPRAK 3079,45 1 1
g MITHATPASA 325 3 HAMTOPRAK 3972,31 1 3
10 MITHATPASA 325 4 HAM TOPRAK 3584,33 1 4
11 MITHATPASA 325 6 HAM TOPRAK 1107,87 1 6
12 MiTHATPA$A 325 7 BAHCE 4180,77 1 7
Tarkiye Cumhuriyeti Cevre, $ehircilik ve iklim Degisikligi Bakanlig Toplu Konut idaresi Bagkanligi {1/1) {09.01.2024-896)

3.3. Gayrimenkul ile ilgili Herhangi Bir Takyidat veya Devredilmesine iliskin Herhangi Bir
Sinirlama Olup Olmadig Haklkanda Bilgi

Talep ilgilisince tarafimiza iletiimis olan, TKGM portah (zerinden alinan glincel tarihli takbis belgesine
gore tasinmazlar Uzerinde bulunan takyidatlar asagida verilmistir.

1425 parsel
Beyanlar hanesinde;

- Yapi kayit belgelerinin iptaline yénelik beyanlar mevcuttur.
- lstanbul 23. Asliye Hukuk Mahkemesi nin 01.07.2020 tarih 2020/152 Fsas sayill Mahkeme
miizekkeresi numarali dosyasinda davalidir. {03.07.2020-13261)
- lstimlak (27.11.1979-3657) {Gegerliligi bulunmamaktadir.)
- Kamulastirma (06.04.1583-765} (Gegerliligi bulunmamaktadir.)
1431 parsel
Beyanlar hanesinde;
- Tagtinmaz malin 6350m2lik kismi orman tahdit veya orman kadastro sinirlan iginde kalmustir.
(27.11.2007-17490)
- Yap kayit belgelerinin iptaline ynelik beyanlar mevcuttur.
- Bu parselin ormanla iligkisi vardir. {17.12.1993-5394)
- istimlak {27.11.1979-3657) (Gegeriiligi bulunmamaktadir.)
- Kamulagtirma {06.04.1983-765) {Gegerliligi bulunmamaktadir.}
irtifaklar hanesinde;
- Beyannamesinde sari boyali 370m2 (izerinde Istanbul Sular Idaresi lehine irtifak hakk
{06.01.1981-4}
1537 parsel
Beyanlar hanesinde;
- Yapi kayit belgelerinin iptaline yénelik beyanlar mevcuttur,
- Kamulastirma {06.04.1983-765} (Gegerlili§i bulunmamaktadir.)
2818 parsel
Bevanlar hanesinde;
- Kamulastirma (06.04.1983-765) {Gegerliligi bulunmamaktadir.)
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2996 parsel
Bevanlar hanesinde;

- Taginmaz maiin 1832m2lik kismi orman tahdit veya orman kadastro siirlary iginde kalmigtir.
{27.11.2007-17490)
- Buparselin ormanla iligkisi vardr. {17.12.1993-5394}
3292 parsel
Beyanlar hanesinde;
- Yapi kayit belgelerinin iptaline yonelik beyanlar mevcuttur.
- Eylip 1. Asliye Hukuk Mahkemesinin 05.11.2009 tarih 2008/344 sayili mahkeme miizekkeresi
numaral dosyasinda davalidir. (18.01.2010-635)
- 13.9.2002 tarih 5350 yevmiye ile yapilan ust hakks sézlesmesinin 6. Maddesi irtifak hakki
konusu taginmaz iizerinde imar planlarinin onayina takiben 6 ay icinde insaat ruhsat) alinarak
ingaata baslanacak ve ingaat 2 yil iginde bitirilecektir. Seklinde degistirilmistir. (23.11.2005-
12384)
irtifaklar hanesinde
- Isbu taginmazin tamamt iizerinde T.M.K 826 V.D maddeleri geregince Zeynep Mutlu Egitim
Vakfi lehine 29 yil siire ile {ist hakki {13.09.2002-5350)
325 ada 1 parsel
Beyanlar hanesinde;
- is bu taginmaz Terkos-Kagithane iSKi isale hattinda bulunmaktadir.
- 6831 sayih kanunun 2/b maddesi uyarinca hazine adina orman sinirlar digina ¢ikarilmigtir.
325 ada 3 parsel
Beyanlar hanesinde;
- istimlak {27.11,1979-3657) {Gecerliligi bulunmamaktadir.)
- Kamulastirma (06.04.1983-765)
irtifaklar hanesinde;
- Beyannamesinde sart boyal 341 m2 lik kisiny iizerinde Istanbul Sular idaresi Genel MGdirliigi
lehine irtifak hakki tesisi (06.01.1981-4)
325 ada 4 parsel
irtifaklar hanesinde;
- Beyannamesinde san boyali 341 m2 lik kisim iizerinde istanbul Sular idaresi Genel MudirlGgi
lehine irtifak hakki tesisi {06.01.1981-4)
325 ada 7 parsel
Beyanlar hanesinde;
- Istanbul 21. Asliye Hukuk Mahkemesi nin 05.09.2018 tarih 2015/405 Esas sayill Mahkeme
miizekkeresi numarall dosyasinda davalidir, {07.09.2018-18255}

3.4. Degerlemesi Yapilan Gayrimenkul ile ilgili Varsa Son Ug Yillik Dénemde Gerceklesen

Alm _Satim __islemlierine ve Gayrimenkuliin Hukuki Durumunda Meydana Gelen

Degisikliklere (Imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler, Kamulastirma islemleri vb.)
iliskin Bilgi

Degerleme konusu taginmaziann hukuki durumunda son ¢ willik dénem igerisinde degisiklik
bulunmamaktadir.

3.5. Gayrimenkuiiin ve Bulundugu Bélgenin imar Durumuna iligkin Biigiler

Degerlemeye konu tasinmazlar Eylpsultan Belediyesi simirlan igerisinde yer almaktadir. llgili
belediyesinde yaptan incelemelerde 1/1000 Slcekli uygulama imar planin bulunmamakta olup plansiz
alanda kaldig d&renilmistir.
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3.6. Gayrimenkul icin Alinnmus Durdurma Karan, Yikim Karari, Riskli Yapi Tespiti vb.
Durumlara Dair Acklamalar

Degerleme konusu taginmazlara yonelik ilgili kurumlarda yapilan incelemelerde herhangi bir olumsuz
karara rastiantimamistir,

3.7. Gayrimenkule _iliskin _Olarak Yapimis Sozlesmelere (Gayrimenkul Satis Vaadi
Sozlesmeleri, Kat Karsihg: insaat Sozlesmeleri ve Hasilat Paylasimi Sozlesmeler vb.) iliskin
Bilgiler

Degerleme konusu taginmazlar ile ilgili herhangi bir sézlesme bilgisi bulunmamaktadr.

3.8. Gayrimenkuller ve Gayrimenkul Projeleri icin Alinmis Yapi Ruhsatlarina, Tadilat
Ruhsatlarina, Yapi Kullamim izinlerine iliskin Bilgiler ile ilgili Mevzuat Uyarinca Alinmasi
Gerekli Tiim Izinlerin Alinip Alinmadigina ve Yasal Gerekliligi Olan Belgelerin Tam ve Dogru
Olarak Mevcut Clup Olmadig Hakkinda Bilgi

Degerleme konusu taginmazlardan 1425 parsel ve 325 ada 7 parsel izerinde ekonomik dmrinii
tamamlamig halde yapilar mevcuttur. Bu sebeple séz konusu vapilar icin yap ruhsatr vb. izin
belgelerinin alinmasina gerek yoktur.

3.9. Degerlemesi Yapilan Projeler ile ilgili Olarak, 29/6/2001 Tarih ve 4708 Sayili Yap:
Denetimi Hakkinda Kanun Uyarinca Denetim Yapan Yapi Denetim Kurulusu (Ticaret
Unvani, Adresi vb.) ve Degerlemesi Yapilan Gayrimenkul ile iigili Olarak Gercekiestirdigi
Denetimler Hakkinda Bilgi

Degerleme konusu taginmazlardan 1425 parsel ve 325 ada 7 parsel uzerinde ekonomik émriini
tamamlamig halde yapilar mevcuttur. Yapilarin herhangi bir yasal evraki bulunmamaktadir.

3.10. Eger Belirli Bir Projeye istinaden Degerleme Yapiliyorsa, Projeye iliskin Detayh Bilgi
ve Planlarin ve $6z Konusu Degerin Tamamen Mevcut Projeye iliskin Olduguna ve Farkh Bir

Projenin Uygulanmasi Durumunda Bulunacak Degerin Farkh Olabilecegine iliskin Aciklama

Degerleme ¢alismas: taginmazlann mevcut durumu igin yapilmistir. Herhangi bir proje degeriemesi
yapiimamistir. Degerleme ¢alismasi yalmzca arsalar igin yapilmis olup iizerindeki ekonomik émriini
tamamlamig yapilar dikkate alinmanmstir,

3.11. Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi

Degerleme konusu taginmazlar iizerinde herhangi bir yapi bulunmamaktadir.
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4. GAYRIMENKULUN FiziKi OZELLIKLERI
4.1. Gayrimenkuliin Bulundugu Bblgenin Analizi ve Kullanilan Veriler

Istanbul Tiirkive'nin kuzeybatisinda, Marmara kiyist ve Bogazici boyunca, Halig't de gevreleyecek
sekilde kurulmustur. Istanbul kitalararas) bir sehir olup, Avrupa'daki bSlimiine Avrupa Yakasi veya
Rumeli Yakas), Asya'daki bélimiine ise Anadolu Yakasi veya Asya Yakasi denir, Tarihte ilk olarak i
tarafi Marmara Denizi, Bogazigi ve Hali¢'in sardig) bir yarimada Uzerinde kurulan Istanbul'un batidaki
sininng Istanbul Surlari olusturmaktaydi. Gelisme ve bilyiime siirecinde surlarin her seferinde daha
batiya ilerletilerek insa edilmesiyle dort defa genisletilen gehrin 39 iicesi vardir. Sinirlar icerisinde ise
biiyiiksehir belediyesi ile birlikte toplam 40 belediye bulunmaktadir. Sehir, iktisadi biiyiiklik agisindan
diinyada 34. sirada yer alir. Niifuslarina gére sehirler listesinde belediye sinirlar géz 6niine alinarak
yapilan siralamaya gére Tiirkiye ve Avrupa‘da birinci, diinyada ise altinci sirada yer aimaktad:r.

Eyipsultan ya da eski adiyla Eyiip, istanbul
ilinin Avrupa yakasinda yer alan bir ilgesidir.
1936'da Fatih, Beyoglu ve Sariyer ilgelerinin
bir bélimiiyle kurulan Eyiipsultan ilgesinin
yizélglimii 242 km?dir. 29 mahallesi bulunan
Eylipsuitan ilgesinin nufusu 2021 yihndaki
Adrese Dayall Niifus Kayit Sistemi verilerine
gore 417.360'r, ilcenin Halig'in ic kesiminde
kisa bir sahil seridi, Karadeniz'de Akpinar ve
Ciftalan koyleri arasinda da uzun bir sahil
seridi vardir. Kuruldugunda bugiinki Sultangazi ilgesinin Eskihabipler Mahallesi disinda tamamini,
Gaziosmanpaga ve Bayrampasa ilcelerini de kapsayan Eyiipsultan, bugiink(i sinirlarina 2009'da Yayla
mahallesini Sultangazi'ye vererek ulagmistir. Eyiipsultan ilcesi doguda Sarer, giineydoguda
Kagithane ve Beyoglu, glineybatida Gaziosmanpasa ve Bayrampasa, giineyde Zeytinburnu ve Fatih,
batida Arnavutkdy ve Sultangazi, gineybatida Bagaksehir ilgelerine komsudur.

fige ismini, sinirlar iginde tiirbesi bulunan Ebu Eyy(b el-Ensari'den almaktadir. istanbul'un Fethinden
sonra Tarklerin sur distnda kurdugu ilk yerlesim merkezi olan Eyiipsultan'da basta Eyiip Sultan Camii
olmak iizere Osmanli déneminden kalma ¢ok sayida tarihi eser mevcuttur, 11, Selimin annesi ve lII.
Mustafa'min esi Mihrisah Valide Sultan’in 1795 tarihinde insa ettirdigi imaret 225 yildan beri
faaliyetini siirdiirmektedir. istanbul'un fethinden hemen sonra insa edilen ve daha sonra Mimar Sinan
tarafindan simdiki sekli ile yeniden yapian “Eyiip Sultan Camii Kebir Hamami” restorasyon
agamasinda olup "Su Medeniyeti Mizesi" olarak planlanmistir.[3] Tarihi Eyipsultan mezarhiginda
Osmanil déneminin 6nemli asker, devlet adam, sanatkar ve alimlerinin mezarlan bulunmaktadir.
Bilinenin aksine bélgede bir degil yedi sahabe medfun {(makarm) bulunmaktadir. Simdiki ady Alibeykéy
olan Képekyaylasi énemli yerlesim alanlarindandir. 19 Ekim 2017 tarihinde, 7039 sayih Nifus
Hizmetleri Kanunu ile Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapilmasmina Dair Kanun'un 36. maddesi geregince
ilenin ismi Eylipsultan olmustur.
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4.2. Mevcut Ekonomik Kosullarin, Gayrimenkul Piyasasiin Analizi, Mevcut Trendler ve
Dayanak Veriler ile Bunlarin Gayrimenkuliin Degerine Etkileri

Degerleme konusu taginmazlanin niteligi itiban ile genel ekonomik veriler ve gayrimenkul sektér
verileri 6nem arz etmektedir. Taginmazlarin degerini etkileyebilecek genel ve sektérel veriler bu ana
bashk altinda, alt baghklar halinde detaylandirilacaktir,

4.2.1, Genel Ekonomik Gostergeler

2025 yihiin ilk d¢ aylik dénemi, 2024 yilindan siregelen jeopolitik riskler ile ekonomik dengesizlikleri
devralmig gdriinmektedir. Ortadogu ve Ukrayna'daki savas ortami tansiyonu artirirken ABD'nin
kiiresel anlamda etki yaratan gimrik vergilerini artirmasi bir anda sistemik riskleri &én plana
¢karmistir.

ABD, dis ticaret acif verdigi iilkeler basta olmak Ozere giimrik vergilerini cok hizh bir bicimde
artiracagini agiklarken ozellikle Cin'e ydnelik oldukga sert bir tutum takinmigtir. ABD, iki komsu iilke
olan Meksika ve Kanada’ya yonelik glimrik vergilerini de yiikseltmistir. Sadece bununla yetinmeyip,
Grdnland ve Panama’dan toprak talebinde bulunmustur. Bu sira disi uygulamalar kiiresel ekonomi
icin ciddi bir belirsizlik kaynagi olmustur.,

ABD Merkez Bankasi da yeni maliye politikalar nedeniyle olduk¢a muhafazakdr davranmaya
baslamistir. ABD’nin uygulamaya calistify ekonomi politikalan diger (lkelerin para ve maliyve
politikalan lzerinde de bask olusturmustur,

Kiresel ticaretin gok hizh bir bicimde daralacag beklentisi, buna bagh biyimede yasanabilecek
gerilemeler ve olasi resesyon beklentileriyle finansal piyasalardaki ¢alkantilar ABD yénetimine geri
adim attirmis gorinmektedir. ABD aldig bir kararla, normalde Nisan ayinda uygulamaya koyacag
glimrik vergilerini g ay sureyle ertelemistir. Ancak bu sire zarfinda her Ulkeyle tek tek pazariik
yapacagim bildirmistir,

Danya ekonomisinde “Il. Dinya Savasi”’ndan bu yana gorilen en radikal degisikliklerden birisi olan
korumaci yaklasim ve yaptinm silahina dayali ekonomik anlays pek cok lilkeyi bélgesel is birliklerine
zorlamaktadir. Diger yandan yeni lojistik aglarin kurulmasi, 8deme sistemleri, ihracatin zorlasmast,
rekabetin artmasi gibi bu siirecin artgl dengesizlikleri de hayata gegmeye adaydir,

ABD’nin baslattifn glimriik vergisi arti) diger (lkeler arasinda da mitekabiliyete neden olacagindan
kilresel biylimede yasanacak kaybin otesinde basta malivet enflasyonunun artmasi sonrasinda da
stagflasyonist egilimlerin gl¢lenmesinden endise duyulmaktadir. Benzer risk ve endiselerin
uluslararasi finans kurumlarinin raporlanna da yansidid gozlenmektedir.

IMF Diinya Ekonomik Gorinim Raporu Nisan sayisinda ticaret gerilimlerinin hizla tirmanmasi ve
politika belirsizliklerinin artmasi nedeniyle kiiresei ekonomik biylime tahminlerini bu yil igin %2,8'e
ve gelecek yil icin %3'e diislirmiistiir.1 Fon'un Ocak ayinda yayimianan tahminlerinde, diinya
ekonomisinin bu yil ve gelecek yii %3,3 bliylimesi 8ngdriimasti.

IMF raporunda 6ne cikan baghklart séyle 6zetleyebiliriz:

-ABD tarafindan agiklanan ve uygulamaya konan bir dizi yeni tarife fle ticaret ortaklarimin
misiflemeleri nedeniyle yiriirlikteki gumrik vergisi oranlanmin son yiizyilda gérilmeyen seviyelere
ulastigl belirtilen raporda, bu durumun biyime Gzerinde blylk bir olumsuz sok etkisi yarattig
kaydedildi.

- "Ticaret gerilimlerinin hizla tirmanmas) ve politika belirsizliginin son derece yiiksek seviyelere
ufagmasinin  kiiresel ekonomik faaliyet {zerinde &nemli bir etki yaratmasi beklenmektedir,"
degerlendirmesinde bulunuldu,
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-Gelismis ekonomilerde biylimenin bu yil %1,4 ve gelecek yil %1,5 olmasinmn bekiendigi belirtilen
raporda, gelismekte olan ekonomilerde biiyiime hizinin bu yil %3,7 ve gelecek yil %3,9 olmasinin
Ongdrildigir aktarildi.

-Kiresel manget enflasyonun ise Ocak ayindaki bekientilere kiyasla biraz daha yavas bir hizda
gerileyerek 2025'te %4,3, 2026'da ise %3,6 olmasimin beklendigi befirtildi.

- Yogunlagan agag yonll risklerin kliresel ekonomik gériinime hékim oldugu aktanlan raporda,
ticaret savaginin tirmanmasinin ve ticaret politikasi belirsizliginin daha da artmasinin kisa ve uzun
vadeli bliyimeyi daha da azaitabilecegi ifade edildi.

56z konusu raporda Tiirkiye ile ilgili olarak ise biiyimenin bu yit %2,7 olacagi ifade edildi. IMF, 2024
yihnin Ekim ayinda yayimladig) Global Ekonomik Goriiniim Raporu'nda Tirkiye icin ayni tahminde
bulunurken, 2025 yih Ocak ayinda yayimladig) ara raporda tahminini %2,6'ya giincellemisti. 2024 yib
icin ortalama tuiketici fiyatlar beklentisini %33'ten %35,9'a gikanrken, 2026 yiii icin bekientisini %22,8
olarak belirledi.

Tirkiye'nin goreceli olarak ABD glimrik vergilerinden daha az oranda etkilenecegi beklentisi, petrol,
dogalgaz ve bazi temel girdi maliyetlerinde yasanan fiyat gerilemeleriyle birlikte para politikasinda
Mart ortasindan bu yana yagsanan daha fazla sikilasmanin da yarattigi nisbi koruma etkisi oldugu
soylenebilir. Ancak enflasyonda halad katt bir seyrin slirmesi, faiz oranlarinin buna bagh yiiksek seyri,
yapisal anlamda risk unsuru olarak dikkat gekmektedir,

Kiiresel ekonomide 2024 yili boyunca genellikle yasanan faiz indirimleri ve canlandirici ekonomi
politikalar basta ECB ve Fed olmak (izere hayata gegirilmigtir. Gelismis (ilkelerden Japonya bu konuda
ayrismig goriilmektedir. 2025 yikmn itk geyreginde ise ticaret savaglarina paralel olarak Fed'in oldukga
temkinli bir tutum sergiledigini, ECB’in ekonomik aktiviteyi artirmak icin daha fazla caba gosterdigini
rahatlikla ifade edebiliriz.

insaat ve gayrimenkul sektdriniin bilesenierinin makroekonomik konjonktiirden etkilenmesi
kagintimazdir. Zaten ilgili sekt6rlerin genel ekonomik konjonktiirle ilgili korelasyonlari da yiiksektir.
Gegtigimiz 25 yil boyunca, Tiirkive'de insaat sektdrii ekonominin bilyiimesine paralel bir genisleme
yasamistir. 2025 yili da benzer bir siirecin yaganmasi olasidir. Diinya 6lgegi ve (ilkemizin potansiyeline
bakildiginda ise ingaat sektriniin uygun konjonktiirde daha fazla biyiime olanag bulunmaktadir.

Yarattifi katma deger ve istihdam olanakiariyla ilke ekonomileri igin ¢ogu zaman kaldirag gdrevi
Ustlenen ingaat sektdrii ayr bir dneme sahiptir. Zira giinimiizde ingaat, yalnizca gevrenin insa
edilmesini degil, bakim, onanim ve igletiimesine katkida bulunan faaliyetlerin tiimiinii icerecek sekilde
degerlendirilmektedir.

Gayrimenkul sektériiniin dnemli gostergelerinden birisi de konut satis rakamlandir.2 2025 yil ilk
ceyreginde konut satiglan toplam: 335.786 adet olarak gergeklesmistir. 2024 ythinin ayni dénemine
gore %20 dolayinda bir artig goriilmistir. Ayni donemdeki satislarin 51.729 adeti ipotekli olarak
gergeklesirken bir dnceki yilin aym dénemine gére %87'lik bir artisi isaret etmektedir. ilgili dénemde
ilk el satiglar 99.876 adet, ikinci el satiglar ise 235.910 adet olarak kayitiara gegmistir.

Yilin ilk g ayinda gayrimenkul piyasasi canh sayilabilecek rakamlara sahip olmustur. Canlihgin nedeni
olarak; faizlerdeki diisme bekientisi, buna bagh olarak gayrimenkul fiyatiarinda olan/olabilecek arti
beklentisi, goreceli konut kredilerine ulagiabilirligin artmasi, faiz, altin, KKM gibi yatirim araglarindan
gelir elde edenlerin bu geliri gayrimenkulde degerlendirmek istemeleri saylabilir.
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Yabanci uyruklu kisilerin Tiirkive'den 2025 yilinin ilk ¢ ayinda aldigi konut adedi 4.578 olmustur.
2012 yilinda yapilan yabanci uyruklu kisilere taginmaz satisiyla ilgili diizenleme sonrasinda basta
konut olmak Gzere diger taginmaz ¢egitlerine de ciddi bir yabanc ilgisi yasanmaya baglamisti. Yabana
tabiiyetli gergek ve tizel kigilerin Tirkiye'de gayrimenkul aimasiyla ilgili bu dizenlemeden sonra artan
ilgi, oturma izni ve vatandaghk verilmesiyle 2022 yilina kadar gii¢lii bir trendle seyretmis, ancak son
birkag yilda olduk¢a zayiffamis gdriinmektedir. Bunun nedenleri olarak, ig ve dis konjonktiirde gorilen
degisimler, TL'nin goreceli olarak degerli olmasi ve konut fiyatlarinin yiiksekligi gosterilebilir. Konuyla
ilgili diger ilging bir durum ise ge¢miste konut alip vatandaglik, oturma izni gibi haklar edinmis
kisilerin sahip olduklar: gayrimenkulleri satmalaridir.

Son iki buguk wildir uygulanan enflasyonla miicadele programi belli oranda basan kazanip
dezenfiasyon yasandiysa da hali hazirda devam eden yapiskan ve kat egilim tiim varlik fiyatlarim
etkiledigi gibi gayrimenkul fiyatlarini da etkilemigtir. TCMB tarafindan agiklanan konut fivat endeksine
{KFE) baktigimizda nominal artisin siirmesine kargin reel fiyatlann hald enflasyonun altinda oldugu
gozlenmektedir. Her ne kadar reel fiyatlar enflasyonun altinda da olsa egilime baktigimizda reel
aniamda degerleme siirecinde artan bir ivme dikkat gekmektedir.

2025 Mart ayinda bir dnceki aya gore %2,0 oraninda artan KFE, bir dnceki yilin ayni ayina gére
nominal olarak %32,3 oraninda artrmg, reel olarak ise %4,2 oraninda azalmistir. 3 Ug biiyiik sehirdeki
fiyat degisimlerini inceledigimizde ise 2025 Mart ayinda bir énceki yilin aymi ayina gére, Istanbul,
Ankara ve Ilzmir'de sirasiyla %30,7, 38,6 ve 32,5 oranlarinda artislar gézlenmistir.

Gerek uygulanan politikalarin etkisi, gerekse talepte gectigimiz yil yasanan yavaslamayla birlikte
ingaat maliyetlerinde 2024 yili bahar aylarindan bu yana keskin bir diisiis gézlenmistir. TUIK verilerine
gore,4 ingaat maliyet endeksi 2025 Subat ayinda bir énceki aya gbre %1,24 artmig, bir dnceki yibn
ayni aymna gore %23,94 ylkselmistir. Bir 8nceki aya gére malzeme endeksi %1,99 artarken, iscilik
endeksi %0,02 azalmistir. Ayrica hir &nceki yiin aymi ayina gore malzeme endeksi %19,49, iscilik
endeksi %32,38 yiikseimistir.

Gayrimenkul sektéri ve ekonominin énemli bir gostergesi de yapim ruhsatlary ile vapi kullanim
izinferindeki egilimdir. Bu gostergeler hem ekonomik beklentileri okumak hem de sektériin ekonomik
ve GUretim kaynakh egilimini dlgmek adina degerlidir. TUIK tarafindan Subat ayinda aciklanan (IV.
Ceyrek: Ekim-Aralik, 2024) yapt ruhsatr verilen bina saylarina baktigimizda; bir dnceki yihn ayni
geyregine gore, belediyeler tarafindan yapi ruhsati verilen bina sayisi %16,7, daire sayisi %17,4 ve yiiz
Blgiim %16,5 azalmistir. Ayni déneme ait yapi kullanim izinleriyse; bir dnceki yilin ayni geyregine gére,
belediyeler tarafindan yapi kullanma izin belgesi verilen bina sayisi %10,5, daire sayis %16,9 ve yiiz
Slelim %13,3 artmigtir. Yapi ruhsatlarinin géreceli ofarak zayif olmasi konut arzinin ortalama 800-
850.000 civaninda olan dogal talebin altinda kalmasina neden olmustur.

Turkiye ekonomisinin yeni bir denge arayigi icinde oldugu giinimiizde, basta ingaat ve gayrimenkul
sektéri olmak Gzere diger tim sektdrlerin stirdirilebilir karlihk ve risk ydnetimi kavramlarina agirhk
vermeleri yerinde olacakbir. Diinya konjonktiriinde gériilen bas déndiiriich gelismeler ciddi bir
sistemik risk yaratirken Glke iginde de yirltilen ekonomik programin etkileri insaat ve gayrimenkul
sektdrl sirketlerinin sistemik olmayan riskleri de lyi ydnetmesini zorunlu kilmistir. {GYODER)
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4.2.2. Gayrimenkul Sektorii-1 (Konut):

2025 ydinin birinci geyreginde konut satiglan, bir dnceki yihn ayni ceyregine gére %20,1 oraninda artis
kaydederken genellikle en yiiksek konut satis adetlerinin izlendigi dérdiincii ceyrege gére ise %36,7
oraninda gerileyerek 335.786 adet olmustur. Bu rakam, 2020 yilindan bu yana kaydedilen en yiiksek
birinci ceyrek satig rakami olarak dikkat gekmektedir.

Konut fiyatlar artiginda 2024 yilinin dérdiinc geyreginde yillik artis %29,4 iken birinci geyrek sonu
itibariyla konut fiyat degisimi %32,4’e yikselmistir. Reel bazda ise yilik degisim negatif seyretmeye
devam etmekle birlikte Mart ay itibariyla reel degisim artig trendine devam etmis ve -%4,2 olarak
gerceklegmistir. Ug biiyiik ilden sadece Ankara’da reel degisim negatif bdlgeden cikarak %0,4%e
ylkselmistir. Yeni konut fivatlarinda da benzer sekilde artis gériilmiis; dérdiincii geyrek sonunda yilhk
degisim %28,6 iken birinci ¢eyrek sonu itibariyla %33,7've yiikselmistir. Yeni konut fivatlarinda reel
bazda degisim ise -%3,2 olarak kaydedilmistir. Bu sonuglarla, Tirkive genelinde konut birim fivats
37.740 TL/m¥ye yiikselirken Ug bidyiik iiden istanbul’da konut birim fiyati 61.085 TL/m?, izmir'de
41.743 TL/m?, Ankara’da ise 33.272 TL/m? olarak belirlenmistir.

Konutlarin satis durumuna gore degerlendirme yapildiginda, 2025 yilinin ilk ¢eyreginde ilk satislarda
yilik bazda 9%13,2, ikinci el satislarda ise yilhk bazda %23,8 oraninda artislar gérilmistir. Yiin ik
ceyregi itibanyla, ilk satiglar 99.876 adet olarak kaydedilirken ikinci el satiglar 235.910 adede
utagsmustir. Yilin ilk geyreginde, ilk satiglarin toplam satiglar igerisindeki orami, 2024 ortalamasi olan
%32,8'in gerisinde kalarak %29,7 olmustur.

Satig sekline gare yapilan degerlendirmeye gore, 2025 yilinm ilk ceyreginde 51.729 adet ipotekli satis
gerceklesmis olup bir dnceki yila kiyasla %87,3 oraninda artis kaydetmistir. Mart 2025 itibaryla
ipotekli satiglarin toplam satislar icerisindeki orani %16,4'e ulasmis, son 22 ayin en yiiksek oran
gerceklesmistir. Konut kredisi faizlerinde sinirl bir gerilemenin dahi ipotekli satislara etki ettigi
goriilmektedir. Konut kredisi faizlert 2024 yilimn ilk ¢eyreginde %41,7 iken 2025 yihrn ilk ceyreginde
%40,0'a gerilemistir. Diger satislarda ise 2025 yilinin ilk geyreginde yilhk %12,7 oraninda bir artisla
284.057 adet satis gergeklestirilmistir.

Yabancilara yapilan satislar yibn ilk ¢eyredi itibanyla, gectigimiz yiin ayni ddnemine gore %19,5
oraninda diisiisle 4.578 adet olarak gerceklesmistir. Béylece yabancilara satislarin toplam satislar
icerisindeki pay! %1,4 ile son 7 yilin en dilsiik birinci ¢eyrek orani olmustur. Uike uyruklarina gére en
yuksek alim 779 adetle Rusya Federasyonu vatandaglan tarafindan gerceklestirilmistir. it bazinda en
yiiksek satis ise 1.785 adetle istanbul’da gdriilmistir. istanbul’un ardindan 1.468 adetle Antalya
ikinci sirayl, 348 adetle Mersin {glincl siray) almistir.

2025 yil Mart ay1 sonunda konut kredisi hacmi 548,4 milyar TL olarak ger¢eklesmistir. Aylik faiz oran
2024 yiinin son geyregini %2,91 seviyesinde tamamlamistir. 2025 yilinin ilk ¢eyreginde %2,82
seviyesinde seyreden aylik faiz orani Mayis ayinin ilk haftasinda 2,84 seviyesinde seyretmektedir.
Ay sekilde yillik faiz orani 2024 Aralik ayini %36,93 ile tamamlamigtir, 2025 yilinin ilk geyreginde
%40,11 seviyesine ¢ikan yilik faiz oran Mayis ayinin ilk haftasinda %40 seviyesinde seyretmektedir.
2025 yil Mart ay) sonunda konut kredisi hacmi 548,4 milyar TL seviyesinde gerceklesmistir. Toplam
tiiketici kredileri ise Mart ayinda 4,1 trilyon TL seviyesinde seyretmistir. 2024 yili Mart ayinda %27,3
olan konut kredilerinin toplam tiiketici kredilerindeki payy Mart 2025 itibariyla 14,1 puan azalarak
%13,2 otarak gergeklesmistir.
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4.2.3. Gayrimenkul Sektorii-2 (Ofis ve Ticari Gayrimenkul):

2025 yihnin ilk g¢eyreginde kiiresel ekonomide jeopolitik riskler ve ticaret gerilimleri etkisini
sirdirmistir. Rusya—Ukrayna savasl ve Orta Dogu’daki catismalara ek olarak, ABD—Cin arasindaki
ticaret kisitlamalan kiiresel piyvasalarda belirsizligi artirmigtir. Bu ortamda kiiresel enflasyon disus
egilimini sirdiirirken, gelismis iilke merkez bankalari para politikasinda temkinli kalmaya devam
etmistir. Tirkiye ekonomisi 2024 yihri %3,2 biuyiime ile tamamlarken, kisi bagina diisen milli gelir
15.463 $ olarak agiklanmigtir. Moody's, 2024 ortasinda Tiirkiye’'nin kredi notunu B3’ten Bl'e
ylikseltmis ve pozitif gérlinimiingi korumus; 2025'in ilk geyregi itibariyla bu degerlendirmeyi sabit
tutmustur. Fitch ise ayni dénemde Tirkiye'nin uzun vadeli déviz cinsinden kredi notunu “BB-" ve
goriinimini “duragan” olarak teyit etmistir. Merkez Bankasi ytlin ilk ceyreginde politika faizini sabit
tutmug, Mart ayinda ise %45'ten %42,5’e disirmistir. Bu dénemde Tirk Lirasi, ABD dolart
karsisinda tarihi diisiik seviyelere gerilerken; Merkez Bankas) gecelik borg verme faizini %46’ya
ylkseltmigtir. Ayrica Tlrkiye’nin risk primi {CDS} 328 baz puana ulasarak finansal piyasalarda temkinli
durusun giiglenmesine neden olmustur. Yilksek enflasyon ve déviz kuru artisina ek olarak, arz
kisitlilig) nedeniyle talebin kargilanamamast, birincil kira fiyatlarinda bir dnceki senenin ayri dénemine
kiyasla hem & hem ABDS bazinda artiglarin devam etmesine yol agmistir.

2025 yihmin ilk ¢eyreginde istanbul ofis pazannda genel arz 7,18 milyon m? olarak kaydedilmigtir.
Birinci geyrekte toplamda 67.089 m? islem gergeklesmistir. Bir dnceki yilin ayni dénemine gére
bakildiginda metrekare bazinda %17 oraninda diisiis kaydedilmigtir,

Bununla birlikte, birinci ¢ceyrekie gergeklesen kiralama anlasmalan metrekare bazinda %70, adet
bazinda %72 oraninda yeni kiralama anlagmalarindan olugmustur. Onceki yila gore yeni kiralama
anlasmalarinda metrekare bazinda %4 oraminda artiy kaydedilmistir. Yenileme islemlerinde ise
gectigimiz yilin ayni déneminde kiyasla metrekare bazinda %44 disis yasanmistir. Bununia birlikte
birinci geyrekte, metrekare bazinda anlagmalarin, %33'(i MiA'da gercekiesmis oiup bir dnceki yilin
ayni dénemine kiyasla %2 oraminda disiis kaydedilmistir. islemlerin %32’si Anadolu yakasinda
gergeklesip gecen yila kiyasla hemn metrekare hem de iglem sayisi bazinda sirasiyla %31 ve %38
azalma meydana gelirken, %34 ile MIA disinda Avrupa yakasinda 2024 yiinin ilk geyregine gore
metrekare bazinda azalma yasanmasina ragmen sayi bazinda artis yaganmistir. Baslica yeni kiralama
islemleri arasinda; Oncii Grup (3.060 m?, Apa Nef), Assembly (1.734 m?, Maslak 42}, Agave {1.312 m?,
Levent 199} ve Destek Yatinm {1.040 m?, Tekfen Tower) bulunmaktadir.

2025 yilmin ilk geyreginde bosiuk orant %10,41'den %9,83’e disiis kaydetmistir. Birinci ¢eyrekte
gerceklesen en biyiik yatinm islemi olarak; istanbul Umraniye Finanskent Mahallesinde yer alan
3.328 ada 9 parselde buiunan istanbul Finans Merkezi Ofis Binas’nin (35.386 m?) 5,6 milyar £ bedelle
KT Saglam Gayrimenkul A.S.'ye satip kaydedilmistir. Orta ve uzun vadede yatinm isiemierinin
hizlanmasi beklenmektedir.

2025 yili Nisan sonu itibanyla Tlrkiye'deki mevecut alisveris merkezi arzr 439 adetle yaklasik 14 milyon
m2 seviyesindedir. Organize perakende vyoguniugu dlke genelinde 1.000 kisi basina 164 m?
kiralanabilir alanken, istanbul’da 338 m? ile lilke ortalamasinin yaklagik iki katidir. Ankara 278 m?
perakende yogunlugu ile 6ne ¢ikan sehirler arasindadir.

2025 yihnda 162.00¢ m? kiralanabilir alana sahip bes yeni aligveris merkezinin agiimasi
planlanmaktadir. YIl sonu itibariyla Turkiye genelinde toplam arzin 14,2 milyon m%vye, perakende
yogunlugunun 166 m? seviyesine ¢clkmasi beklenmektedir.
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Toplam Yabanc Ziyaret¢i Kiltlr ve Turizm Bakanhgi'ndan elde edilen verilere gére 2025 yilinn birinci
geyreginde Tirkiye've gelen toplam ziyaretci sayisi yaklagik olarak 3,3 milyon olurken, 2024 yihrn
ayni déneminde bu sayinin 3,04 milyon olarak kaydedildigi gézlemlenmektedir. Gelen turist sayilan
bir &nceki yiin ayni donemiyle kargilagtinldiinda gelen turist sayisinda %10'uk bir artis
gozlemlenmistir, 2025 yilmin birinci geyreginde Tirkiye've gelen 3,3 milyon yabana turistin %53'U
istanbul'a, %5't Ankara'ya, %51 izmir’e, %3'G Antalya'ya ve %0,4'(i ise Mugla'ya gelmistir.

Tesis Sayilari igletme Belgeli ve Yatirm Belgeli tesis sayilan incelendiginde Tiirkiye genelinde toplam
882.000 oda kapasitesiyle 21.417 isletme belgeli, 66.000 oda kapasitesiyle 627 yatinm belgeli
konaklama tesisi oldugu gériilmektedir. isletme belgeli tesislerin sehir kinhmlarina bakildiginda birinci
sirayl 3.089 tesis ve 125.000 oda kapasitesiyle istanbul cekmekie, onu takiben 2.840 tesis ve 109.000
oda kapasitesiyle Mugla gelmektedir. Antalya ise 2.650 isletme belgeli tesise ve 290.000 oda arzina
sahiptir. Yatinm belgeli tesisler géz éniinde bulunduruldugunda yakin gelecekte mevcut otel arzina
dahil olacak 627 tesis iginde en bilylik pay 85 tesis ve yaklagik 8.000 oda kapasitesiyle istanbul
almakta, onu takiben 80 tesis ve 15.000 oda kapasitesiyle Antalya, 60 tesis ve 7.000 oda kapasitesiyle
Mugla gelmektedir. Toplam Turist ve Harcama 2025 yihmin birinci geyreginin verileri heniiz
yayinlanmamustir.

Doluluk Oranlar 2025 yili birinci geyregi itibariyle Tiirkiye genelinde yatak doluluk oram %321,6'dir.
2024 yilina bakildiginda yatak dolulugu en yiiksek olan sehir %68 ile Antalya, onu takiben %59 ile
Mugla ve %55 ile istanbul geimektedir. izmir ve Ankara'nin yatak doluluk oranlan sirasiyla yaklasik
%43 ve %41 olmustur,

Milliyetlere gore Gelis Sayilan Milliyetlere gore gelis dagihmi incelendiginde, 2025 yilinin ilk
geyreginde 463.000giris ile iran birinci, 371.000 giris ile Rusya ikinci, 330.000 giris ile Almanya iiciincii
sirada yer almaktadir. 2024 yilimn ayni donemine kiyasla iran'dan gelen turist sayis1 %6 artmus,
Rusya'dan gelen turist sayisinda %14,4 oraninda bir digiis yaganmis, Almanya‘dan gelen turist sayisi
ise neredeyse sabit kalmigtir (%0,2 digiis). 2024 yilina bakildiginda ise 6,7 milyon kisi ile Rusya biringi,
6,6 milyon kigi ile Almanya ikinci, 4,4 milyon kisi ile Birlesik Krallik ti¢lincii sirada yer almaktadr,

STR - Tarkiye 2025 yilinin birinci ¢eyreginin doluluk oranlan bir 8nceki yilin aym dénemine kiyasla
%0,6 artig gostermis olup, Tirkiye genelinde %52,8 olarak kaydedilmistir. Oda fiyatian ise yine 2024
ylinin birinci ceyregine kiyasla %19,8 artis gostererek, 2025 yilinin birinci ¢eyreginde Tiirkiye
genelinde ortalama 91,84 EUR olarak kaydedilmistir. 2025 yiliun birinci geyreginde istanbul'daki otel
doluluk orani, bir dnceki yilin ayn1 dénemine gére %1,2 artis gostererek %59 seviyesine ulasmistir.
Ayni donemde ortalama oda fiyat %16,2 artisla 103,32 Euro olarak VERILERLE: TICARI GAYRIMENKUL
GOSTERGE sayt 39 55 gergeklesmistir. Ankara’da doluluk oram %1,7 artarak %55,3e yiikselirken,
ortalama oda fiyati %19,3 artarak 84 Euro olmustur. izmir'de doluluk oram %1,7 artisla %53,2'ye
¢ikarken, oda fiyati %22,3 artarak 98,2 Euro seviyesine ulagmistir. Bodrum’da ise doluluk orani %28,1
oraninda diligerek %12'ye gerilemis, buna karsin oda fiyati %51,3 artarak 114,15 Euro olmustur.

STR - Global Londra’da 2025 yinin birinci geyreginde otel doluluk orani bir dnceki yiin aym
dénemine kiyasia %0,4 disis gostererek %72,6 olarak kaydedilmistir. Aym dénemde oda fivatlan da
%24 azalarak 183,33 EUR seviyesine gerilemistir. Dubai’de ise 2025 yili birinci ceyreginde doluluk
orani gegen yilin ayni dénemine kiyasla %1,4 artisla %82,2 olarak gergeklesmistir. Oda fivatlan da aymi
doénemde %2,2 artig gistererek 201,84 EUR seviyesine ulagmistir. 2025 yiimin birinci ceyreginde
ortalama oda fiyatlan agisindan Londra ilk srrada yer alirken, Dubai ikinci, Istanbul ise Ggiincii
siwadadir. Doluluk oranlarinda ise siralama degismekte; Dubai birinci, Londra ikinci, istanbul ise
ligiincd sirada yer almaktadir. 2024 yilt verilerine gére Istanbul ile kiyaslandiginda, doluluk oranlari
acisindan Londra %17,1, Dubai ise %13 daha yiksek seviyededir. Oda fiyatlarinda ise Londra,
Istanbul’un %107; Dubai ise %50 iizerinde konumlanmaktadir.

21

SEYITNIZAM MAH. MEVLANA CAD. NO:BS XAT:3/A ZEYTINBURNY / ISTANBUL
{012) 657 20 33/ 34 WWWIALYAGD.COM



E TALYA &2Rinenxut =

EMLAK KONUT

Torkiye Ticari Gayrimenkul Endeksi 2025 Mart sonu itibariyle 1030,77 puan seviyesinde gerceklesti.
Endeks, gecen senenin ayni ayina oranla 253,79 puan artig gdsterirken, ayhk 46,76 puan artis
gosterdi. 2025 ythna 1036,53 puan seviyesinde baglayan endekste, 12 aylik dénemde 235,56 puanlik
bir artis yasand). (Kaynak: GYODER)

Tican Gayrimenkuide One Cikan iller Endeksa Tican Caynmenkul Fiyat Endeks:

T | mom f CE
o | wwm | e
) ll.ﬂi N | m ’ 435609
A aras | L Han .
tsiy SLax . 5213 | 55300 :
Foued | 00 o | Mwm | 4w
[Mows | e ] um | B
Koy, badeins
EndeisDefen:  ApkMomial  YidkNominal  Baglangy
Mart 2625 Dedigion (%) Deedjigim (W} Donevmine Gire
1.430,77 4.3 e Hominal
B R S L
%1.020.77
Tiphai Liatrin e ————

Endeksa Tican Caynimenkul Fiyat Endeks:

i A " " s i i N " i

NED3 NN WD tems MGTE O BI2 IV tH MY Do TS Nardt WP MarlE WM fem My DR fH RaM AN 0N WS W

o Trbetas

22

SEYITNIZAM MAH. MEYLANA CAD. NO:88 KAT:3/A ZEYTINBURNMU / ISTANBLL
(212) 657 20 33/ 34 WWWIALYAGD.COM

e e e S e e e e e R e e



BTALYA :4/rinensut

EMLAK KONUT

4.2.4. GYQ’lar:

Gayrimenkul Yatirim Fonu Pazar BiylkIigd 146 Milyar TLvi agti. 31 Mart 2025 itibariyla yatinm almig
244 gayrimenkul yatirm fonu bulunmakta olup, GYF buyiikligi bir dnceki ceyrege gore yaklagik
yuzde 3,9 artarak 146,78 milyar TL seviyesine ulasti. GYF pazari toplam biyikligii, 2018 yili son
seyreginden itibaren her ceyrek pozitif yonde artmaya devam etmekte. 2025 yilinin birinci geyrek
rakamlan, 2024 yilinin aym ¢eyregiyle kiyaslandiginda GYF pazar bilyiikligi: son bir yillik periyotta
yiizde 77,5 biyiime gergeklestirerek 82,7 Milyar TL seviyesinden 146,8 Milyar TL'ye ulasti.

En cok gayrimenkul fonu ydneten ik 5 sirket ise RePie (35 adet), Neo (23 adet), Albaraka {19 adet),
Nurol (19 adet) ve 24 Gayrimenkul (17 adet} olarak siralaniyor. (Kaynak: GYODER}

BIST GYO Endeks Performanse |7 BIST CYO Endeks Performans:®

15 | 018 | 2092 | Jeaa | 26%9 | 2020 | 2821 ] 2012 | 23] | 2024 2005 | 2016 | 2017 | 3ot | 3019 | 220 | 2021 | 2022 | 223 ;202‘:

n EH 3 3 3 n ko E2 a8 L WELT | WEEA | w505 | WALD | W2 | WEI2 | W47 ; wdS3 iﬂ.’:iﬂ,l
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4.3. Degerleme Islemini Olumsuz Yonde Etkileyen veya Sinirlayan Faktorler

Degerleme iglemini olumsuz yonde etkileyen veya sinirlayan bir faktér bulunmamaktadir.

4.4. Gayrimenkuliin Fiziki, Yapisal, Teknik ve insaat Ozellikleri

Degerleme konusu taginmaziar parseller topografik olarak diz arazi yapisinda, geometrik olarak ise
amorf yapidalardir. Parseller iizerinde herhangi bir yapi bulunmamaktadir.

4.5. Varsa, Mevcut Yapiyla veya insaati Devam Eden Projeyle ilgili Tespit Edilen Ruhsata
Aykir Durumlara iliskin Bilgiler

Degerleme tarihi itibariyle rapor tasinmazlardan 1425 parsel ve 325 ada 7 parsel Gzerinde ekonomik
dmrind tamamlamis halde yapilar mevcuttur, Diger parseller (zerinde herhangi bir yapi
bulunmamakta olup bos arazi vasifhdir.

4.6. Ruhsat Alinmis Yapilarda Yapilan Degisikliklerin 3194 Sayih imar Kanunu’'nun 21,
Maddesi Kapsaminda Yeniden Ruhsat Alinmasini Gerektirir Degisiklikler Olup Olmadigi
Hakkinda Bilgi

Degerleme tarihi itibariyle rapor taginmazlardan 1425 parsel ve 325 ada 7 parsel Gzerinde ekonomik

omriinil tamamlamis halde yapilar mevcuttur. S8z kenusu yapilar igin ruhsat alinmasina gerek yoktur,
Diger parseller {izerinde herhangi bir yap: bulunmamakta olup bos arazi vasiflidir,

4.7. Gayrimenkuliin Degerleme Tarihi itibariyla Hangi Amacla_Kullamildigi, Gayrimenkul
Arsa veya Arazi ise Uzerinde Herhangi Bir Yap) Bulunup Bulunmadig ve Varsa, Bu Yapilarin
Hangi Amacla Kuilanidigi Hakkinda Bilgi

Degerleme tarihi itibariyle rapor tasinmaziardan 1425 parsel ve 325 ada 7 parse! tizerinde ekonomik
Omrinidl tamamlamig halde vyapilar mevcuttur. Diger parseiler {zerinde herhangi bir yap
bulunmamakta olup bos arazi vasiflidir.
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5. KULLANILAN DEGERLEME YONTEMLERi

Degerleme yaklagimlannmin uygun ve degerlenen varliklarinin icerigi ile iliskili olmasina dikkat edilmesi
gerekir. Asafida tamimlanan ve agiklanan g yaklagim degerlemede kullanilan temel yaklagimlardir.
Bunlanin tlimi, fiyat dengesi, fayda beklentisi veya ikame ekonomi ilkelerine dayanmaktadir. Temel
degerleme yaklagimlarina asagida yer verilmektedir:

{a} Pazar Yaklagimi, (b) Gelir Yaklagimi, {c) Maliyet Yaklasimi.
Bu temel degerleme yaklagirlarinin her biri farkh, ayrintili uygulama yéntemlerini igerir.

Bir varliga iliskin degerleme yaklagimlarinin ve yontemlerinin seciminde amag belirli durumlara en
uygun yontemin bulunmasidir. Bir ydntemin her duruma uygun olmasi sdz konusu degildir. Segim
slirecinde asgari olarak agagidakiler dikkate alinir:

- Degerleme gérevinin kosullari ve amaci ile belirlenen uygun deger esasflar)i ve varsayilan
kullanim{lar)i, -Olasi degerleme yaklagimlarnnin ve yéntemlerinin giiclii ve zayif yénleri, -Her bir
yontemin varhgin niteligi ve ilgili pazardaki katilimetlar tarafindan kullanilan yaklagimiar ve yéntemier
bakimindan uygunlugu, -Yéntem(ler)in uygulanmasi igin gereken giivenilir bilginin mevcudiveti.

Degerleme calismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate aiindiginda, dzellikle tek bir yéntemin
dogruluguna ve giveniiirligine vyiiksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi
gergeklegtirenlerin bir varhgin degerlemesi igin birden fazla degerleme yéntemi kullanmasi gerekmez.
Ancak, degerlemeyi gergeklestirenin gesitli yaklasim ve yéntemleri kullanmayr da géz éniinde
bulundurmas: gerekli gériilmekte olup, Szellikle tek bir ydntem ile giivenilir bir karar verilebilmesi icin
yeterli bulguya dayali veya godzlemlenebilen girdinin mevcut olmadig hallerde, bir degerin
belirlenebilmesi amaciyla birden fazla degerleme yaklagimi veya yontemi gerekli gériiltp
kullanilabilir. Birden fazla degerleme vaklagimi veya yonteminin, hatta tek bir yaklasim dahilinde
birden fazla ydntemin kultanildigi hallerde, séz konusu farkli yaklagim veya yéntemlere dayalh deger
takdirinin makul olmasi ve birbirinden farkli degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz edilmek ve
gerekgeleri belirtilmek suretiyle tek bir sonuca ulastinima sirecinin degerlemeyi gerceklestiren
tarafindan raporda agiklanmasi gerekli gériilmektedir.

5.1. Pazar Yaklasim

5.1.1. Pazar Yaklasimum Aciklayia Bilgiler, Konu Gayrimenkuliin Degerlemesi lcin Bu
Yaklasimin Kullanilma Nedeni

Pazar yaklagimi varhigin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan aym veya karsilastinlabilir (benzer) varhklarla
kargiastirimasi suretiyie gosterge niteligindeki degerin beliriendigi yaklasimi ifade eder. Asagida yer
verilen durumlarda, pazar yaklagiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli ve/veya anlamli agirhk
verilmesi gerekli gériilmektedir:

-Degerleme konusu varligin deger esasina uygun bir bedelle son dénemde satilmis olmas),

-Degerleme konusu varhgin veya buna énemli 6lgilide benzerlik tagiyan varliklarin aktif olarak isiem
gormesi ve/veya

-Onemli élgiide benzer varbklar ile ilgili stk yapilan ve/veya giincel gézlemlenebilir islemlerin séz
konusu olmast
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Karsilastinlabilir pazar bilgisinin varligin tipatip veya énemli dlgiide benzerivle iliskili oimamas
halinde, degerlemeyi gergeklestirenin karsilastirilabilir varliklar ile degerleme konusu varhk arasinda
niteliksel ve niceliksel benzerliklerin ve farkhhklarin karsilastirmah bir analizini yapmasi gerekir. Bu
kargilastirmal analize dayal diizeltme yaplmasina genelde ihtivag duyulacaktir. Bu dizeltmelerin
makul olmasi ve degerlemeyi gerceklestirenlerin  dlzeltmelerin  gerekgeleri ile nasil
sayisallastinldiklarina raporianinda yer vermeleri gerekir.

5.1.2. Fiyat Bilgisi Tespit Edilen Emsal Bilgileri ve Bu Bilgilerin Kaynags

Arsa Emsalleri

Emsal 1- Tasinmazlar ile ayni bdigede 3.760 m? yizdlcimiine sahip oldugu beyan edilen Tarla
114.000.000TL bedelle satiliktir.
figilisi: 0 (539) 256 97 26

Emsal 2- Taginmazlar ile ayni bélgede 5.000 m? yizélciimiine sahip oldugu beyan edilen Tarla
142.500.000TL bedelle satiliktir.
flgilisi: 0 (532) 285 64 76

Emsal 3 — Taginmazlar ile aym bélgede 5.600 m? yuzdlghmine sahip oldugu beyan edilen Tarla
165.000.000TL bedelle satihiktir.
ilgilisi: 0 {532) 285 64 76

Emsal 4 ~ Taginmazlar ile ayni bolgede 4.839 m? yiizélgiimiine sahip oldugu beyan edilen Tarla
120.000.000TL bedelle satiliktir.
Hailisi: 0 (532) 301 40 28

Emsal 5 — Taginmazlar ile aym bolgede 8.500 m? yizdlgimine sahip oldugu beyan edilen Tarla
240.000.000TL bedelle satihktir.
figilisi: 0 {532) 285 64 76

5.1.3. Kullanidan Emsallerin Sanal Ortamdaki Haritalarindan Cikartilmis, Degerlemeye Konu
Gayrimenkule Yakinligin Gosteren Krokiler

Emsallerin
bulundugu alan

clE muioy

q
Uguncu M e
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5.1.4. Emsallerin_Nasil Dikkate Alndigina iliskin Ayrmtih Aciklama, Emsal Bilgilerinde
Yapitan Diizeltmeler, Diizeltmelerin Yapilma Nedenine iliskin Detayli Actklamalar ve Diger

Varsayimlar

Taginmazlann deger tespitinde emsal karsiastirma yéntemi kullarlmistir. Emsal verileri, tasinmazlar
ile benzer oOzellikler tasiyan, benzer cevresel Gzelliklere sahip, ayni nitelikte gayrimenkullerden
secilmigtir.

BazI emsallerde belirtilen ada/parsel ve koordinat bilgileri emlak ofisleri ve saticilarin beyaniari olup
dogrulugu teyit edilememektedir. Portféylerinin konum tespitlerinin paylasimasimin emiak ofisi ile
vapilacak yer gbsterme ve alim-satim s6zlesmesine bagh oldugu tarafimiza beyan edilmistir. Her ne
kadar emsallerin konum bilgisi paylagiimamis olsa da lokasyon olarak bilgi alinmigtir.

Elde edilen emsallerin, pazarhk paylan, yapi kalitesi, konurn, biiyiikliik gibi faktérler gz 6niinde
bulundurularak, konu tasinmaz ile karsilastirmal analizi yapilmistir,

Asagida emsal tasinmazlarin mukayeseli diizeltme tablolan sunulmustur:

EMSAL KARSILASTIRMA - ARSA DEGER ANALIZI

OZELLIKLER EMSAL 1 EMSAL 2 EMSAL 3 EMSAL 4 EMSAL 5
BEYAN EDILEN ALAN 3760,00 m? 5000,00 m? 5600,00 m? 4839,00 m? 8500,00 m?
TAHMINI GERCEKCI ALAN 3760,00 m? 5000,00 m? 5600,00 m? 4839,00 m? 8500,00 m?
TALEP EDILEN DEGER £114.000.000 | £142.500.000 | £165.000.000 | £120.000.000 | £240.000.000
PAZARLIK PAYi 12,00% 10,00% 10,00% 5,00% 10,00%
PAZARLIK SONRASI ONGORULEN DEGER §100.320.000 | &128.250.000 | £1483500.0c0 | £114.000.000 | £216.000.00C
BUYUKLUK (%} -15% -15% -15% -15% -15%
¥ONUM DUZETMESH {%) -20% -20% -20% -20% -20%
DUZELTILMIS BiRIM DEGER £17.343 £16.673 £17.237 £15.313 £16.518
{ORTALAMA BIRIM DEGER | #6616 |

5.1.5. Pazar Yaklasimi ile Ulasilan Sonucg

Bolgede tespit edilen emsallerin konu tasinmazlar ile karsilastirmall analizi sonucu ulagilan ortalama
birim degerler 5.1.4. Baghgi altinda sunulmustur. Yapilan analizler sonucu tasmmazlarin arsa birim
degerinin 15.000-17.000 TL/m? araliginda olabilecegi tahmin ve takdir edilmistir.

Rapora konu tasinmaziarin tiim zellikleri dikkate alinmis ve arsa birim degeri takdir edilmistir.

Pazar yaklasimi ile tasinmazlann arsa degeri toplami 2.000.000.000,00 TL olarak takdir ediimistir.
Degerleme detayi ekler kisminda tablo olarak verilmistir.

5.2. Maliyet Yaklasimu

5.2.1. Maliyet Yaklasimini_Aciklayic) Bilgiler, Konu Gayrimenkuliin Degerlemesi icin Bu
Yaklasimin Kullamlma Nedeni

Maliyet yaklasimi, bir alicimin, gereksiz kiilfet doguran zaman, elverigsizlik, risk gibi etkenler stz
konusu olmadikga, belli bir varlik icin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla ediniimis olsun, kendisine
esit faydaya sahip baska bir varlig efde etme maliyetinden daha fazla édeme yapmayacag ekonomik
itkesinin uyguianmasiyla gdsterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir
varhgin cari ikame maliyetinin veya yeniden dretim malivetinin hesaplanmas ve fiziksel boaulma ve
diger bicimlerde gerceklesen tim yipranma paylannin dlsiimesi suretiyle gdsterge niteligindeki
deger belirlenmektedir.
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Asagida yer verilen durumlarda, malivet yaklagiminin uygulanmasi ve bu yaklasima 6nemli ve/veya
anlamh agirlik verilmesi gerekli gériimektedir:

-Katimcilarin degerleme konusu varhkla énemli &lclide aymi faydaya sahip bir varkig yasal
kisittamalar olmaksizin yeniden olusturabilmesi ve varlidin, katiimailarin degerleme konusu varhig bir
an evvel kullanabilmeleri igin &nemli bir prim ddemeye razi oimak durumunda kalmayacaklari kadar,
kisa bir stirede yeniden olusturulabilmesi,

-Varligin dogrudan gelir yaratmamasi ve varligin kendine &zgii niteliginin gelir yaklagimini veya pazar
yaklagimini olanaksiz kilmasi ve/veya

-Kullamlan deger esasinin temel olarak ikame degeri érneginde oldugu gibi ikame maliyetine
dayanmasi.

Belli bagh ti¢ maliyet yaklagim yontemi bulunmaktadir:

-ikame maliyeti yontemi: gosterge niteligindeki degerin esdeger fayda saglayan benzer bir varligin
maliyetinin hesaplanmasiyla belirlendigi ydntem.

-Yeniden {retim maliyeti yontemi: gosterge niteligindeki degerin varh@n ayrisimin dretilmesi icin
gerekli olan maliyetin hesaplanmasiyla belirlendigi yéntem.

-Toplama yéntemi: varligin degerinin bilesenlerinin her birinin degeri toplanarak hesaplandig)
y&ntemdir.

5.2.2. Arsa Degerinin Tespitinde Kullanilan Emsal Bilgileri ve Bu Bilgilerin Kaynag, Yapilan
Diizeltmeler, Yapilan Diger Varsayimlar ve Ulasilan Sonug

is bu raporun 5.1.4 baghg altinda yer alan emsal diizeltme tablolarinda ulagilan ortalama birim deger
ile taginmazlarin rapor igeriginde belirtilen diger 6zellikleri dikkate almarak arsa degeri takdir
edilmistir.

5.2.3. Yap: Maliyetleri ve Diger Maliyetlerin Tespitinde Kullanilan Bilgiler, Bu Bilgilerin
Kaynagi ve Yapilan Diger Varsayimiar

Degerleme tarihi itibariyle rapor taginmazlardan 1425 parsel ve 325 ada 7 parsel izerinde ekonomik
Omrinil tamamlamis halde vyapilar mevcuttur. Diger parseller Gzerinde herhangi bir yap
bulunmamakta olup bos arazi vasiflidir. Degerleme konusu tasinmazlarin valmizea arsa degeri
verilmesi sebebi ile degerleme asamasinda maliyet yéntemi kullamimamistir.

5.2.4. Maliyet Yaklasimi ile Ulasian Sonucg

Degerleme konusu tasinmazianin yalnizca arsa degeri verilmesi sebebi ile degerleme asamasinda
maliyet yéntemi kuilanilmamigtir,
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5.3. Gelir Yaklasimt

5.3.1. Gelir_Yakiasimim_Aciklayic1 Bilgiler, Konu Gayrimenkuliin Degerlemesi icin Bu
Yaklasimin Kullaniima Nedeni

Gelir yaklagirm, gosterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akiglarinin tek bir cari defere
doniistiirilmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklasiminda varligin degeri, varlik tarafindan yaratilan
gelirlerin, nakit akiglannin veya maliyet tasarruflarinin bugiinki degerine dayanilarak tespit edilir.

Asagida yer verilen durumlarda, gelir yaklagimiin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli ve/veya
anlaml agirhk veritmesi gerekli gériimektedir:

-Varhgin gelir yaratma kabiliyetinin katiimcinin géziiyle degeri etkileyen gok énemli bir unsur olmas,

-Degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktar) ve zamanlamasina iliskin makul tahminler
mevecut olmakla birlikte, ilgili pazar emsallerinin varsa bile az sayida cimas.

Gelir yaklagiminin ¢ok sayida uygulama yolunun bulunmasina karsin, gelir yaklasimi kapsamindaki
yontemler fillen gelecekteki nakit tutarlann bugiinkii degere indirgenmesine dayanmaktadir. Bunlar
Indirgenmis Nakit Akislar (INA} y8nteminin varyasyonlari olup, asagida yer verilen kavramiar tiim
gelir yaklagimi ydntemieri igin kismen veya tamamen gecerlidir.

Indirgenmis Nakit Akisiar: {INA) Yénteminde, tahmini nakit akislari degerleme tarihine indirgenmekte
ve bu islem varligin bugiinkii degeriyle sonuglanmaktadir. Uzun émiirli veya sonsuz émiirlii
varliklarla ilgili bazi durumlarda, INA, varligin kesin tahmin siiresinin sonundaki degeri temsil eden
devam eden degeri igerebilir. Diger durumlarda, varligin degeri kesin tahmin siiresi bulunmayan bir
devam eden deger tek basina kullanilarak hesaplanabilir. Bu bazen gelir kapitalizasyonu yoéntemi
olarak nitelendirilir.

INA yBnteminin temel admlari:

-Degerleme konusu varligin ve degerleme gorevinin niteligine en uygun nakit akisi tiriniin seciimesi
{drnegin, vergi dncesi veya vergi sonrasi nakit akislar, toplam nakit akislar veya 6z sermayeye ait
nakit akiglan, reel veya nominal nakit akiglari vb.),

-Nakit akislarinin tahmin edilecegi en uygun kesin siirenin varsa belirlenmesi,
-50z konusu siire igin nakit akis tahminlerinin hazirlanmasi,

~{varsa) kesin tahmin siiresinin sonundaki devam eden degerin degerleme konusu varhk igin uygun
olup olmadiginin; daha sonra da varligin niteligine uygun devam eden degerin belirlenmesi,

-Uygun indirgeme oraminin belirlenmesi ve indirgeme oranimin varsa devam eden deger de dahil
olmak {izere, tahmini nakit akiglartna uygulanmasi seklindedir.

5.3.2. Nakit Giris ve Cikislarinin Tahmin Edilmesinde Kullanilan Emsal Bilgileri, Bu Bilgilerin
Kaynagi ve Yapilan Diger Varsayimlar

S8z konusu parseller tizerinde gelir getirici bir milk bulunmamasi sebebiyle nakit giris ve gikist
bulunmamaktadir.

5.3.3. Gelir Yaklasimi ile Ulasilan Sonuc

Tagimmazlarin gelir getirici bir milk olmamasi sebebiyle gelir yaklagimi uygulanmamistir.
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6. DIGER TESPIT VE ANALIZLER

6.1. Takdir edilen kira degerleri (analiz ve kullanilan veriler)

Degerleme ¢alismasi kapsaminda kira takdirine yénelik herhangi bir hesaplama yapilmamistir.

6.2. Hasilat paylasimi veya kat karsiligi yontemi ile yapilacak projelerde, emsal pay oranlan

Rapora konu taginmazlarin mevcut durumu igin hasilat paylasimi veya kat karsthg) séz konusu
degildir.

6.3. Uzerinde proje gelistirilen arsalarin bos arazi ve proje degerleri

Rapora konu parseller icin herhangi bir proje gelistiriimemis ve sé2lesme yapiimamistir. Degerleme
calismast yalnizca arsa deger tespitine yonelik yapilmistir.

6.4. Bos arazi ve gelistirilmis proje degeri analizi ve kullanilan veri ve varsayimlar ile
ulasilan sonuclar

Rapora konu taginmazlara ait arsa degeri pazar yaklasimy baghg altinda verilen emsaller ve bu
emsaller Uzerinden yapilan gerekli diizeltmeler neticesinde takdir edilmistir.

6.5. En verimli ve en iyi kullanim degeri analizi

Degerlemeye konu taginmazlann en verimli kullanim seklinin uygulama imar plam onaylandiktan
sonra imar durumuna gore yapilasmasi olduguna kanaat getiriimistir.

6.6. Miisterek veya boliinmiis kisimlarin degerleme analizi

Degerleme konusu tasinmazlar biitlin olarak degerleme isiemine konu olmus olup bélinmis ve
misterek kisimlar analizi yapilmamistir,
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7. ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESI VE GORUS

7.1. Farkl Degerleme Yontemleri ile Analiz Sonuclarinin_Uyumlastirtimast ve Bu Amacla
izlenen Metotlarin ve Nedenlerinin Aciklamas:

Rapora konu taginmazlara ait arsa deferi pazar yaklasimi bashg altnda verilen emsaller ve bu
emsaller lzerinden yapilan gerekli diizeltmeler neticesinde takdir edilmigtir.

7.2. Asgari Husus ve Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Neden Yer Almadiklarinun
Gerekceleri

Raporda ozellikle yer verilmeyen herhangi bir asgari bilgi yer almamaktadir.

7.3. Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi ve Mevzuat Uyarinca Ahnmasi Gereken
izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadigi Hakkinda Gériis

Degerleme tarihi itibariyle rapor tasinmazlardan 1425 parsel ve 325 ada 7 parsel (izerinde ekonhomik
oémrint tamamlamis halde vyapilar mevcuttur. Diger parseller Gzerinde herhangi bir yapi
bulunmamakta olup bos arazi vasifidir. Degerleme raporu, talep ilgilisince tarafimiza iletilmis, belge
ve tapu kayitlan esas alinarak hazilanmigtir. Tarafirmizca kamusal aragtirma yapilmig, gereken izin ve
belgelerin tam ve eksiksiz oldugu gorilerek deger takdir edilmistir.

7.4. Varsa, Gayrimenkul Uzerindeki Takyidat ve ipotekler ile ilgili Goriis

Taginmazlar Gzerinde yer alan takyidat bilgileri raporun 3.3 bashigi altinda verilmistir.

7.5. Degerleme Konusu Gayrimenkuliin, Uzerinde ipotek veya Gayrimenkuliin Degerini
Dogrudan ve Onemli Olciide Etkileyecek Nitelikte Herhangi Bir Takyidat Bulunmast
Durumlari Hari¢, Devredilebilmesi Konusunda Bir Sinirfamaya Tabi Olup Olmadig) Hakkinda
Bilgi

Taginmazlann devredilebilmesi konusunda bir sinirlama teskil edecek bir husus tespit edilmemistir.

7.6. Degerleme Konusu Arsa veya Arazi ise, Almindan itibaren Bes Yil Gecmesine Ragmen
Uzerinde Proje  Gelistirilmesine _ Yonelik _Herhangi  Bir _ Tasarrufta Bulunulup
Bulunulmadigina Dair Bilgi

Degerleme tarihi itibariyle rapor taginmazlardan 1425 parsel ve 325 ada 7 parsel {izerinde ekonomik
amrind tamamlamis halde yapilar mevcuttur. Diger parseller Gzerinde herhangi bir yapi
bulunmarmakia olup bos arazi vasiflidir.

7.7. Degerleme Konusu Ust Hakla veya Devre Miilk Hakk ise, Ust Hakki ve Devre Miilk
Hakkinin Devredilebilmesine iligkin Olarak Bu Haklar Doguran Sézlesmelerde Ozel Kanun

Hikiimlerinden Kaynaklananlar Hari¢ Herhangi Bir Sinirlama Olup Olmadig Hakkinda Bilgi

Degerleme konusu tasinmazlardan 0 ada 3292 no’lu parselin tamarm dzerinde T.M.K. 826 V.D.
maddeleri geregince Zeynep Mutlu Egitim Vakfi lehine 29 yil siire ile {ist hakk bulunmaktadir.
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7.8. Gayrimenkuliin Tapudaki Niteliginin, Fiili Kullamim Seklinin ve Portféye Dahil Edilme
Niteliginin Birbiriyle Uyumlu Olup Olmadii Hakkinda Gériis ile Portféye Alinmasinda
Herhangi Bir Sakinca Olup Olmadigi Hakkinda Gériis

Gayrimenkul Yatinm Ortaklan icin 11-48.1; “Gayrimenkul Yatinm Ortakhkiaring lliskin Esaslar
Teblig”nin 7.bdtim 22.maddesi 1.fikrasinn

{a} bendi “Alim satim kéri veya kira geliri elde etmek amaciylo; arsa, arazi, konut, ofis, alisveris
merkezi, otel, lojistik merkezi, depo, park, hastone ve benzeri her tiirlii gayrimenkulii satin alabilir,
satabilir, kiralayabilir, kiraya verebilir ve satin almayi veya satmay vaad edebilirler.”

{r) (Degisik: RG-9/10/2020-31269) Ortakh@in milkiyetinde olan gayrimenkuller iizerinde metruk
halde veya ekonomik dmrinii tamamlamis veya herhangi bir gelir getirmeyen veya tapu k{tiginin
beyanlar hanesinde riskli yapi olarak belirtilmis yapilarin bulunmasi veya tapuda mevcut gériinmekle
birlikte yapilarin yikilmg olmast halinde, s6z konusu durumun hazirlatidacak bir gayrimenkul
degerleme raporuyla tespit ettirilmis olmasi ve varsa s6z konusu yapilann yikilacaginin ve gerekmesi
halinde gayrimenkuliin tapudaki niteliginde gerekli degisikligin yapiacagimin Kurula beyan edilmesi
halinde (b} bendi hitkmii aranmaz ve gayrimenkul arsa olarak ortaklik portféyiine dahil edilebilir.

Geregi, degerleme konusu taginmazlann mevcut durumu itibariyla GYO portféyline “Arsa” olarak
alinmasina engel bir durum bulunmamaktadir.
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8. SONUC

8.1. Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonuc Ciimlesi

Bu rapor, EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. talebi iizerine tapu kayitlanna gére;
“Tarla” nitelikli, istanbul ili, Ey(ipsuktan ilcesi, Kemerburgaz Mahallesi, 1425 Parsel, 1426 parsel, 1431
Parsel, 1537 Parsel,2818 Parsel, 2996 Parsel, 3292 parsel ‘Tarla’, Mithatpasa Mahallesi 325 ada 1,3,4,6
parsel “Harmn Toprak” ile 325 ada 7 parsel “Bahge” Tirk Lirasi cinsinden “Giincel Pazar Degerinin”
tespiti i¢in diizenlenmigtir. Taginmazlanin niteligi, dikkate alinarak 7.1. baghginda aciklanan degerleme
yéntemleri esas alinarak deger takdir edilmistir.

Tim bu degerlendirmeler ve uyumlagtirma hesaplari sonucunda, kiymet disiriicii/arttiric unsurlar
dikkate alinmak suretiyle tasinmaza deger takdir edilmistir. Degerleme uzmaninin raporda belirttigi
tim analiz, calisma ve hususlara katihyorum.

8.2. Nihai Deger Takdiri

Degerleme konusu tasinmazlara deger takdir edilirken; rapor igeriginde ilgili bashklar altinda detaylan
agiklanan, deger arttinici/digiirlici unsurlar, 6rnekleme yapilan veriler ve tim diger dikkate
alinmustr,

Rapor iceriginde detaylari agciklanmis olan degerleme yontemleri esas ahnarak takdir edilmis deger
asagida sunulmustur,

| TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV HARIC) £2.000.000.000,00

TOPLAM PAZAR DEGERI {KDV DAHIL) $2.200.000.000,00
**Takdir edilen tiim degerler KDV haric dederlerdir. Belirtilen KDV Dahil dederler, %10 orani esas
ahnarak hesaplanms olup Vergi Kanunlaninin Kotma Deder Vergisine iliskin muafiyet, istisna ve vergi
oranina iliskin 6zel hitkimleri dikkate alinmamistir.

Gayrimenkul Degerleme Kontrol Eden Degerleme Sorumiu Degerleme Uzmam
Uzmam Uzmam
Fatih Tasdemir Begiim KAMISCI Serhat DEGERLI
Lisans No: 904622 Lisans No: 405322 Lisans No: 401403

= 7 TALYG GAYRIMENKAL

DEGERLEME ve DANISMANLIK A.B.
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9. UYGUNLUK BEYANI

Hazirlanan rapor igin asagidaki maddelerin dogrulugunu beyan ederiz;

@ Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tim bilgiler cercevesinde dogrudur.,

[ Rapor edilen analiz, fikir ve sonuclar, sadece belirtilen varsayimiar ve kosullarla sirlidir,
[ Rapor, tarafsiz ve dnyargisiz profesyanel analiz, fikir ve sonuglardan olusmaktadir.

B Raporun konusunu olusturan gayrimenkul ile meveut veya potansiyel higbir menfaatimiz ve ilgimiz
bulunmamaktadir.

Bu raporun konusunu olusturan gayrimenkul veya iigili taraflarla ilgili hicbir ényargimiz
bulunmamaktadir.

B Uzman olarak vermis oldugumuz hizmet karsihidi (icret, raporun herhangi bir blimiine baglh
degildir.

Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gerceklestirilmistir.
@ Degerleme Uzman(larh mesleki egitim sartlarina haiz bulunmaktadir.
B Degerleme Uzmani{larh, gayrimenkuliin yeri ve rapor igerigi konusunda deneyim sahibidir.

B Rapor konusu miilk, kisisel olarak denetlenmis ve ilgili resmi kurumlarda gerekli incelemeler
yaptirmgtir.

@ Rapor iceriginde belirtilen Degerleme Uzmani/Degerleme Uzmanlarinin haricinde hig kimsenin bu
raporun hazirlanmasinda mesleki bir yardir bulunmamaktadir.

@ Gahsma, is gereksinimlerinin kapsamina uygun olarak gelistiriimis ve Uluslararasi Degerleme
Standartlan’na uygun clarak raporlanmistir.
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ONEMLI NOTLAR:

*Degerleme Uzmanminin yazili onayr olmaksizin herhangi bir sekilde raporun tamamen veya kismen
yayinlanmasi, raporun veya raporda yer alan deferleme rakamlanimin, degerleme uzmanlarinin
adlarinin ya da mesleki niteliklerinin referans olarak verilmesi yasaktir.

+iigilisi ve hazirlanis amac) disinda 3.sahislar tarafindan kullanilamaz, kopyatanamaz ve ¢ogaltilamaz,
*Raporda sunulan bulgular Degerleme Uzmanimin sahip oldugu tiim bilgiler ¢cercevesinde dogrudur;
sAnalizler ve sonuglar sadece belirtilen varsaymmiar ve kosullarla sinirhdir;

*Degerleme Uzmaninin degerleme konusunu olusturan miilkle herhangi bir ilgisi yoktur

*Degerleme Uzmaninin lcreti raporun herhangi bir bélimine bagh degildir;

*Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gerceklestirilmistir;

sDegerleme Uzmam, miilki kigisel olarak denetlemistir;

*Degerleme Uzmani mesleki egitim sartlarin haizdir;

*Degerleme Uzmaninin degerlemesi yapilan miilkiin yeri ve tirii konusunda daha dnceden deneyimi
vardir,

eisbu rapor Sermaye Piyasasi Kurulu mevzuati gergevesinde ve Uluslararasi Degerleme
Standartlar’na uygun olarak tanzim edilmistir.
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