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

Degerlemeyi Talep Eden
Kurum/Kisi

Raporu Hazirlayan Kurum

Degerlenen Miilkiyet Haklar

Dayanak Sozlesme Tarihi - No
Degerleme Tarihi

Rapor Tarihi

Rapor No

Degerleme Konusu
Gayrimenkullerin Adresi

Tapu Bilgileri Ozeti

Sahibi
imar Durumu

Toplam Satilabilir /
Kiralanabilir Alan

Raporun Konusu

Nurol Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.

Nova Tasinmaz Degerleme ve Danismanlik A.S.

Tam milkiyet

01 Aralik 2025 - 002
05 Aralik 2025

10 Aralik 2025
2025/4045

izzetpasa Mahallesi, Yeni Yol Caddesi, Lale Sokak
Uzerinde konumlu, 2 kapr numarali, Nurol Tower
blinyesindeki 13 adet bagimsiz bolim

Sisli / ISTANBUL

Istanbul 1li, Sisli Ilcesi, Mecidikdy Mahallesi, 9773
ada, 3 no’lu parselde kayith “44 Kath Betonarme
Bina ve Arsasi” nitelikli ana tasinmaz blnyesinde yer
alan 13 adet bagimsiz b6lim

Nurol Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. (Tam)

“Turizm Tesis Alani”
“Emsal: 3,00 ve Yencok: Serbest”

1.824,68 m?

Bu rapor, vyukarida adresi belirtilen badimsiz
bolimlerin ayri ayri ve toplam pazar dederlerinin
tespitine yonelik olarak hazirlanmistir.

GAYRIMENKULLER iCiN TAKDIiR EDILEN DEGERI (KDV Haric)

Tasinmazlarin Toplam pazar degeri 233.015.000,-TL 5.473.000,-USD

Tasinmazlarin yillik toplam kira degeri 13.884.000,-TL 326.000,-USD

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Degerleme Uzmani Denetmen UL GG
Uzmani
v Mehmet AYIKDIR Tayfun KURU
(SPK LiE;Z:E gngiKl\loogLfOlZSS) (SPK Lisans Belge No: (SPK Lisans Belge No:
ge No: 401233) 401454)

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun III-62.3 sayili “Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul

2

Degerleme Kuruluglari Hakkinda Teblig

haktmleri ile ayni tebligin ekinde yer alan “Dederleme Raporlarinda

Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar”, Kurul’'un Seri III-62.1 sayili "Sermaye Piyasasinda Dederleme Standartlari
Hakkinda Teblig” dogrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu Karar Organi‘nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayili
karari ile uygun gorilen Uluslararasi Dederleme Standartlari 2017 kapsaminda hazirlanmistir. Rapor; Sermaye
Piyasas! Kurulu’nun III-62.3 sayili tebligin 1. maddesinin 2. fikrasi kapsaminda hazirlanmistir.
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1. BOLUM DEGER TANIMI VE UYGUNLUK BEYANI

1.1 Deger Tanimi ve Gegerlilik Kosullari

Bu rapor, mausterinin talebine istinaden yukarida tapu bilgileri belirtilen
tasinmazlarin Tlrk Lirasi cinsinden toplam pazar dederinin tespitine yo6nelik olarak
hazirlanmistir.

Pazar

Pazar, mal ve hizmetlerin bir fiyat mekanizmasi vasitasiyla alicilar ve saticilar
arasinda alinip satildigi ortamdir. Pazar kavrami, mal veya hizmetlerin alicilar ve saticilar
arasinda faaliyetleri Gzerinde mesnetsiz bir kisitlama olmaksizin alinip satilabildigini ifade
eder. Taraflardan her biri arz talep iliskisi ve fiyati belirleyen diger etkenler ile birlikte mal
veya hizmetlerin, kendi durumu kapsaminda olusan goéreceli faydasina ve bireysel ihtiyag
ve istegine gore tepki verecektir.

Uluslararasi Dederleme Standartlarinda kullanildigi haliyle pazar, dederlenen
varligin veya yUikimliligan dederleme tarihi itibariyla serbest bir sekilde el degistirdigi
ve glincel sahibi de déahil olmak Uzere bu pazardaki katilimcilarin cogunlugunun serbest
olarak erisebildikleri bir pazar anlamina gelmektedir.

Pazarlar, cesitli piyasa aksakliklari nedeniyle, arz ve talep arasinda surekli bir
dengenin kuruldugu mikemmellikte nadiren islemektedir. Pazardaki yaygin aksakliklar
arasinda arz dengesizligi, talepte ani disis ve vylkselisler veya pazar katilimcilar
arasindaki asimetrik bilgilendirme go6rilir. Pazar katilimcilart bu aksakliklara tepki
verdiklerinden, bir pazar belirli bir zamanda dengesizlie neden olan herhangi bir
dedisime karsi kendini uyarlayabilir. Pazardaki en olasi fiyati tahmin etmeyi hedefleyen
bir dederleme, pazardaki dengenin yeniden kurulacadi varsayimina dayanan dizeltilmis
veya uyarlanmis fiyattan ziyade, dedgerleme tarihi itibariyla ilgili pazardaki kosullari

yansitmalidir.

Pazar degeri:

Pazar dederi, bir varlik veya vyukimltuligin, uygun pazarlama faaliyetleri
sonucunda, istekli bir satici ve istekli bir alici arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir
sekilde ve zorlama altinda kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir islem ile
dederleme tarihi itibariyla el degistirmesinde kullanilacak tahmini tutardir.

Bu dederleme calismasinda asagidaki hususlarin gegerliligi varsayilmaktadir.

- Analiz edilen gayrimenkullerin tirt ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varligi
pesinen kabul edilmistir.

- Ahc ve satici makul ve mantikh hareket etmektedirler.

- Taraflar gayrimenkuller ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine
azami faydayi sadlayacak sekilde hareket etmektedirler.

-3-
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Gayrimenkullerin satisi icin makul bir siire taninmistir.

Odeme nakit veya benzeri aracglarla pesin olarak yapilmaktadir.
Gayrimenkullerin alim - satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa
faiz oranlan Gzerinden gergeklestiriimektedir.

Gayrimenkulliin makul sartlarda elde edilebilecek en olasi dederi takdir
edilmektedir.

Takdir edilen pazar dedgeri degerleme tarihi itibariyle belirlenmis olup degerleme

tarihine 6zgudur.

Isbu degerleme raporundaki deder esasi, serbest ve acik bir pazarda yapilabilecek

varsayimsal bir el degdistirme islemindeki en olasi fiyati belirlemektir.

1.2 Uygunluk Beyani

Bilgimiz ve inanglarimiz dogrultusunda asadidaki hususlari teyit ederiz:

Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tim bilgiler c¢ercevesinde
dogrudur.

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

Dederleme konusunu olusturan midlklerle ilgili olarak giincel veya gelecede
doénuk higbir ilgimiz yoktur. Bu isin igindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir
cikarimiz veya 6n yargimiz bulunmamaktadir.

Dederleme cgalismasini gergeklestiren kisiler ve kurulusumuzun taraflara karsi
herhangi kisisel bir gikarimiz veya 6n yargisi bulunmamakta olup calismalar
tarafsiz olarak yapilmaktadir.

Bu gorevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz lcret, misterinin amaci
lehine sonuclanacak bir ydne veya énceden saptanmis sonuglarin gelistiriimesi
ve bildirilmesine veya bu dederlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine baglh degildir.

Dederleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestirilmistir.
Raporlama asamasinda gorev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir.

Bu raporun konusu olan mulkler sahsen incelenmistir. Dedgerleme galismasinda
gorev alanlarin dederlemesi yapilan miulklerin yeri ve tiri konusunda daha
O6nceden deneyimi bulunmaktadir.

Raporda belirtilen kisiler haricinde hig kimse bu raporun hazirlanmasinda

mesleki bir yardimda bulunmamistir.
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2. BOLUM RAPOR BILGILERI

2.1 Rapor Tarihi ve Numarasi
Bu dederleme raporu, Nurol Gayrimenkul Yatinrm Ortakhdi A.S. igin sirketimiz
tarafindan 10.12.2025 tarihinde, 2024/4045 rapor numarasi ile hazirlanmistir.

2.2 Raporu hazirlayanlari ad ve soyadlari, sorumlu degerleme uzmaninin
adi ve soyadi
Bu dederleme raporunu 401255 SPK Lisans belge no’suna sahip dederleme uzmani
Baris METEKOGLU, 401233 SPK Lisans belge no’suna sahip sorumlu dederleme uzmani /
denetmen Mehmet AYIKDIR ile 401454 SPK Lisans belge no’suna sahip sorumlu

degerleme uzmani Tayfun KURU hazirlamistir.

2.3 Degerleme tarihi
Bu dederleme raporu igin, sirketimizin degerleme uzmanlari 05.12.2025 tarihinde
calismalara baslamis ve 10.12.2025 tarihi itibari ile raporu hazirlamiglardir. Bu slrede

gayrimenkul mahallinde ve ilgili resmi dairelerde incelemeler ve ofis galismasi yapilmistir.

2.4 Dayanak sozlesmesinin tarihi ve numarasi

Bu dederleme raporu, sirketimiz ile Nurol Gayrimenkul Yatirrm Ortakhdr A.S.
arasinda taraflarin hak ve ylkUmlaltklerini belirleyen 002 no'lu ve 01.12.2025 tarihli

dayanak sOzlesmesi hikimlerine bagli kalinarak hazirlanmistir.

2.5 Raporun Tebligin 1. Maddesi kapsaminda hazirlanip hazirlanmadigina

iliskin aciklama

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun III-62.3 sayili “Sermaye Piyasasinda
Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Dederleme Kuruluslari Hakkinda Teblig” hukamleri ile
ayni tebligin ekinde yer alan “Dederleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari
Hususlar”, Kurul’'un Seri III-62.1 sayil "Sermaye Piyasasinda Dederleme Standartlar
Hakkinda Teblig” dogrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu Karar Organi'nin 22.06.2017
tarih ve 25/856 sayil karari ile uygun gorilen Uluslararasi Dederleme Standartlari 2017
kapsaminda hazirlanmistir. Rapor; Sermaye Piyasas! Kurulu’nun III-62.3 sayili tebligin 1.

maddesinin 2. fikrasi kapsaminda hazirlanmistir.
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2.6 Degerleme konusu gayrimenkullerin ayni kurulus tarafindan daha
onceki tarihlerde de degerlemesi yapilmissa son iic degerlemeye

iliskin bilgiler

1.
Talep Tarihi

Ekspertiz Tarihi
Rapor Tarihi

Revize Rapor Tarihi

Rapor No

Raporu Hazirlayanlar

02 Aralik 2019 - 002
26 Aralik 2019
31 Aralik 2019

18 Mayis 2020
2019/5849-REV.

Taskin PUYAN / Isletmeci

SPK Lisansl Degerleme Uzmani / SPK Lisans No: 405206
Onur KAYMAKBAYRAKTAR / Insaat Miihendisi

Sorumlu Degerleme Uzmani / SPK Lisans No: 401123

Tasinmazlarin Toplam pazar degeri 534.130.000,-TL
Tasinmazlarin yilhik toplam kira degeri 21.478.200,-TL
Konutlar icin ortalama ayik birim kira degerleri 64,92 TL
Ofisler igcin ortalama ayik birim kira degerleri 66,47 TL
Diikkanlar icin ortalama ayik birim kira degerleri 57,98 TL

Not: 176 adet bagimsiz boliim igin hazirlanmistir.

2,

Talep Tarihi
Ekspertiz Tarihi

Rapor Tarihi
Rapor No

Raporu Hazirlayanlar

02 Aralik 2019 - 002
26 Aralik 2019

31 Aralik 2019
2019/5849-REV.

Taskin PUYAN / isletmeci

SPK Lisansl Dedgerleme Uzmani / SPK Lisans No: 405206
Onur KAYMAKBAYRAKTAR / Insaat Miihendisi

Sorumlu Degerleme Uzmani / SPK Lisans No: 401123

Tasinmazlarin Toplam pazar degeri 499.070.000,-TL
Tasinmazlarin yilhik toplam kira degeri 19.962.000,-TL
Konutlar icin ortalama ayik birim kira degerleri 69,90 TL
Ofisler icin ortalama ayik birim kira degerleri 68,93 TL
Diikkanlar igin ortalama ayik birim kira degerleri 59,61 TL

Not: 143 adet bagimsiz béliim igcin hazirlanmistir.
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3.

Talep Tarihi
Ekspertiz Tarihi

Rapor Tarihi
Rapor No

Raporu Hazirlayanlar

02 Aralik 2024 - 001
25 Aralik 2024

31 Aralik 2019
2024/3245

ibrahim YiGIT/ Harita Miihendisi

SPK Lisansli Dederleme Uzmani / SPK Lisans No: 409952
Mehmet AYIKDIR / Harita Mihendisi

Sorumlu Dederleme Uzmani / SPK Lisans No: 401233

Tasinmazlarin Toplam pazar degeri 1.385.360.000,-TL
Tasinmazlarin yilhik toplam kira degeri 65.106.000,-TL
Konutlar icin ortalama ayik birim kira degerleri 588,00 TL
Ofisler icin ortalama ayik birim kira degerleri 521,00 TL
Diikkanlar igin ortalama ayik birim kira degerleri 526,00 TL

Not: 64 adet bagimsiz boliim igin hazirlanmistir.
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3. BOLUM SIRKETI VE MUSTERIYI TANITICI BILGILER
3.1 Sirketi Tanitici Bilgiler

SIRKETIN UNVANI : Nova Taginmaz Dederleme ve Danismanlk A.S.
SIRKETIN ADRESI : Esentepe Mahallesi, Milangaz Caddesi, Fiisun

Sokak, Asia Residence, No: 73, A Blok, Kat: 10,
Daire: Kartal / ISTANBUL

TELEFON NO : +90 (216) 455 36 69

FAALIYET KONUSU : Ylrurlikteki mevzuat gergevesinde her tirli resmi
ve Ozel, gercek ve tlzel kisi ve kuruluglara ait
gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri ve

gayrimenkule dayali hak ve faydalar ile
menkullerin yerinde tespiti ve dederlemesini
yapmak, dederlerini tespit etmeye yonelik tim
raporlari  dizenlemek, analiz ve fizibilite
calismalarini sunmak ve problemli durumlarda
goris raporu vermektir.

KURULUS TARIHI : 16 Mayis 2011
SERMAYESI : 1.000.000,-TL
TICARET SiCiL NO 1 777424

KURULUSUN YAYINLANDIGI
TICARET SicilL GAZETESi'NIN
TARIH VE NO.SU : 23 Mayis 2011 / 7820

Not-1: Sirket, 29 Temmuz 2011 tarihi itibariyle Basbakanlk Sermaye Piyasasi Kurulu'nun
(SPK) “Gayrimenkul Degerleme Sirketleri Listesi'ne alinmistir.

Not-2 : Sirkete, Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurulu’nun (BDDK) 28.06.2012 tarih ve
4821 no'lu karari ile degerleme hizmeti yetkisi verilmistir.

3.2 Miisteriyi Tanitic1 Bilgiler

SIRKETIN UNVANI : Nurol Gayrimenkul Yatinm Ortakhigi A.S.
SIRKETIN ADRESI : Maslak Mahallesi, Buyiikdere Caddesi, No:257
Sariyer / ISTANBUL
TELEFON NO : 0212 286 82 40
ODENMIS SERMAYESI : 335.348.000,-TL
KAYITLI SERMAYE TAVANI  :1.000.000.000,-TL
KURULUS TARIiHi : 01 Eylil 1997
FAALIYET KONUSU : Gayrimenkul ve gayrimenkule dayali sermaye piyasasi

araclarindan ortaklik portféyinid olusturmak ve yénetmek.
PORTFOYUNDE YER ALAN
GAYRIMENKULLER : Turkiye’'nin gesitli bélgelerinde yer alan muhtelif
gayrimenkuller

NOVATD RAPOR NO: 2025/4045
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3.3 Miisteri taleplerinin kapsami ve varsa getirilen sinirlamalar ve isin

kapsami

Bu rapor, Nurol Gayrimenkul Yatirim Ortakhidi A.S.'nin talebine istinaden yukarida
adresi detayl olarak verilen ve sirket portféylinde bulunan gayrimenkullerin Tirk Lirasi
cinsinden pazar dederinin tespitine yonelik olarak; Sermaye Piyasas! Kurulu'nun III-62.3
saylll “Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Dederleme Kuruluslar
Hakkinda Teblig” hiktumleri ile ayni tebligin ekinde yer alan “Dederleme Raporlarinda
Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar”, Kurul'un Seri III-62.1 sayili "Sermaye Piyasasinda

o

Dederleme Standartlar Hakkinda Teblig” dogrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu Karar
Organi’nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayili karari ile uygun gorilen Uluslararasi
Dederleme Standartlari 2017 kapsaminda hazirlanmistir. Rapor; Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun III-62.3 sayili tebligin 1. maddesinin 2. fikrasi kapsaminda hazirlanmistir.
Isbu dederleme raporu amacina uygun olarak hazirlanmis olup baska amacla

kullanilamaz. Msteri tarafindan herhangi bir sinirlama tarafimiza getirilmemistir.
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4. BOLUM

GAYRIMENKULLERIN YASAL DURUMUNA
iLiSKiN BILGILER

4.1 Gayrimenkullerin yeri, konumu, tanimi, tapu kayitlar, plan, proje,
ruhsat, sema vb. dokiimanlar hakkinda bilgiler

4.1.1 Gayrimenkullerin Miilkiyet Durumu

SAHIBI Nurol Gayrimenkul Yatirnm Ortakligi A.S. (Tam)
iLi Istanbul
iLCESI Sisli
MAHALLESI Mecidikdy
PAFTA NO 246DYIC
ADA NO 9773
PARSEL NO 3
ANA GAY. . ”
NITELiGi 44 katlh betonarme bina ve arsasi (*)
YUZOLCUMU (m?2) 6.842 m?2
YEVMiYE NO 2510
TAPU TARIHI 10.02.2016
SIRA |[BAG. BOL. - -y ciLT SAYFA
NO NO. KAT NO NITELIGI ARSA PAYI NO NO
1 271 35. Normal | Kafeterya | 13766 / 684219 233 23009
2 273 2. Bodrum Dikkan 550 / 684219 233 23011
3 274 2. Bodrum Dukkan 245 / 684219 233 23012
4 276 2. Bodrum Dukkan 4845 / 684219 233 23014
5 277 2. Bodrum Dikkan 5326 / 684219 233 23015
6 278 2. Bodrum Dikkan 1607 / 684219 233 23016
7 279 2. Bodrum Dukkan 5326 / 684219 233 23017
8 280 2. Bodrum Dikkan 4845 / 684219 233 23018
9 281 2. Bodrum Dikkan 2584 / 684219 233 23019
10 282 2. Bodrum Dikkan 797 / 684219 233 23020
11 284 2. Bodrum Dikkan 241 / 684219 233 23022
12 285 2. Bodrum Dikkan 1586 / 684219 233 23023
13 286 2. Bodrum Dikkan 606 / 684219 233 23024
Not: Kat milkiyetine gegilmistir.
-10-
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4.1.2 Ilgili Tapu Sicil Miidiirliigii'nde Yapilan incelemeler

Sisli Tapu Mudurligt’'nden temin edilen 04.12.2025 tarihinde temin edilen takyidatl
tapu kayit belgelerine gore tasinmazlarin lzerinde miusterek olarak asadidaki notlar
bulunmaktadir.

Beyanlar Boliimii:
(Tiim Bagimsiz Boliimler Uzerinde Miistereken)

o Yonetim plani: 01.12.2015 tarihli. (01.12.2015 tarih ve 21059 yevmiye no ile)

o Kat miulkiyetine cevrilmistir. (10.02.2016 tarih ve 2510 yevmiye no ile)
o Yonetim plani degisikligi: 10.08.2016 tarihli. (11.08.2016 tarih ve 14601 yev. no ile)

o Yonetim plani degisikligi: 10.08.2016 tarihli 11.08.2016 tarih ve 14601 yevmiye
numarall yonetim planinin gegici 1. Ve gegici 2.maddeleri degistirilmistir.
(18.05.2018 tarih ve 8304 yev. no ile)

Serhler Boliimii: (*)
(Tim Bagimsiz Boliimler Uzerinde Miistereken)

o Turkiye Elektrik Dagitim A.S. (TEDAS) lehine, 9278 no’lu trafo merkezi yeri icin, 1,-
TL bedel karsihdinda kira s6zlesmesi vardir. (29.02.2012 tarih ve 3444 yev. no ile).

o Turkiye Elektrik Dagitim A.S. (TEDAS) lehine, 14.04.2015 tarihinden baslamak lzere
yilhidr 1,-TL bedelle, 99 yil siire ile kira s6zlesmesi vardir. (28.05.2015 tarih ve 10025
yevmiye no ile).

4.1.3 Ilgili Belediye’de Yapilan Iincelemeler

Sisli Belediyesi Imar Midurligi’nde yapilan incelemelerde ve 01.12.2025 tarihli
imar durum yazisina gbére rapor konusu tasinmazlarin 07.11.2010 tt'li 1/5000 Odlgekli
Nazini Imar Plani Tadilati ve 1/1000 &lgekli Uygulama Imar Plani Tadilati ile E.3,
H:Serbest Yapilanma kosullarinda Tuiizm Tesis Alanina alindidi; ancak istanbul 3. idare
Mahkemesinin 30.03.2017 tarih ve 2014/656 E ve 2017/829 sayili ve Istanbul 7. idare
Mahkemesinin 29.11.2017 tarih ve 2017 /767E. ve | 7 /2305 Sayili kararlan ile soz
konusu plan tadilatinin iptaline karar verildigi; plansiz kalan parsele iliskin dosyasinda

baska islem tesis edilmediginin gorildtgau belirtilmistir.

— S — PLAN FONKSIiYONU YAPILASMA SARTI
NO NO
9773 3 Turizm Tesis Alani KAKS (E): 3,00 ve Yencok: Serbest
_11_
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmustir.

iptal Karari Alinan 1/1000 Olcekli Plan Ornegi

S A 45 7 0 By o o
o e ;r.:

Not: Katlar alani katsayisi (KAKS) (Emsal): Yapinin insa edilen tim kat alanlarinin
toplaminin imar parseli alanina oranini ifade eder.

22 nci maddeyle veya ilgili idarelerin imar yonetmelikleri ile getirilebilecek emsal harici
tim alanlarin toplami; parselin toplam emsale esas alaninin % 30'unu asamaz.
Ancak; 27.11.2007 tarihli ve 2007/12937 sayili Bakanlar Kurulu Karar ile yururlage
konulan Binalarin Yangindan Korunmasi Hakkinda Yénetmelik geredince yapilmasi
zorunlu olan, korunumlu ya da korunumsuz normal merdiven disindaki yangin merdiveni
ve korunumlu koridorun asgari dlgtlerdeki alani ile yangin glvenlik holinin 6 m2 si, son
katin Uzerindeki ortak alan teras catilar, yapinin ihtiyacl igin bahgede yapilan acik
otoparklar, konferans, spor, sinema ve tiyatro salonlari gibi 6zellik arz eden umumi
yapilarda dizenlenmesi zorunlu olan bosluklar, alisveris merkezlerinde
yapilan atrium bosluklarinin her katta asgari Olcllerdeki alani ile binalarin bodrum
katlarinda yapilan;

a) Zorunlu otopark alanlarinin 2 kati,

b) Sidinak, asansor bosluklari, merdivenler, bacalar, saftlar, isikliklar, 1si ve tesisat
alanlari, yakit ve su depolari, jeneratdér ve enerji odasi, kémiurlikler ve kapici dairelerinin
ilgili mevzuat, standart ya da bu Yonetmelige gore hesap edilen asgari alanlari,

c) Konut kullanimh bagimsiz bolim brit alaninin % 10‘unu, ticari kullanimh bagimsiz
b6lim brit alaninin % 50'sini asmayan depo amacgli eklentiler,

¢) Ortak alan niteligindeki mescit ve mistemilatin konutlarda 150 m2’si, konut disi
yapilarda 300 m2’si,

d) Butlin cepheleri tamamen gémili olmak ve ortak alan niteliginde olmak kaydiyla;
otopark alanlari ve 22 nci maddede belirtilen tamamen gomduli ortak alanlar,

e) Ticari amag icermeyen, ortak alan niteligindeki cocuk oyun alanlarinin ve gocuk bakim
Unitelerinin toplam 100 m?2’si bu hesaba dahil edilmeksizin emsal haricidir.
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4.1.4 Sisli Belediyesi imar Mudirliigu Arsivi‘'nde Tasinmazlara Ait Arsiv Dosyasi
Uzerinde Yapilan Incelemeler:

Sisli Tapu Mudirligu arsivinde bulunan kat irtifakina esas 22.06.2015 tarih ve
2015.8287/R.1848650 numarali mimari proje incelenmistir.

Tasinmazlar kat, kattaki konum alan ve mimari olarak projesiyle uyumludur.

Sisli Belediyesi Imar Mudirligi arsivinde yapilan incelemelerde; rapor konusu
tasinmazlarin konumlandigi binaya ait yapilan incelemelerde asadidaki tespitlerde
bulunulmustur.

- Tasinmazlarin konumlandiklarn binaya ait 04.11.2011 tarih ve 3/1 no’lu yapi
ruhsati (toplam insaat alani 57.378,83 m2), 03.08.2012 tarih ve 11/3-1 no'lu
tadilat yapi ruhsati (toplam insaat alani 53.584,50 m2), 18.08.2014 tarih ve bila
no’lu tadilat yapi ruhsati (toplam insaat alani 68.612,38 m2), 26.06.2015 tarih ve
11/3-1 sayih tadilat yapi ruhsati (toplam insaat alani 68.917,09 m?2) ve
25.01.2016 tarih ve 1895097 no’lu yapi kullanma izin belgesi (toplam insaat alani
68.917,09 m?) bulunmaktadir.

- Sigli Tapu Mudirligu arsivinde incelen kat irtifakina esas mimari proje Sisli
Belediye arsivinde de incelenmistir.

- Tasimazlarin dosyasinda yapilan incelemelerde olumsuz nitelikte herhangi bir
evraka rastlanilmamistir.

4.2 Gayrimenkuller ile ilgili herhangi bir takyidat veya devredilmesine
iliskin herhangi bir sinirlama olup olmadigi hakkinda bilgi

Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin 22. maddesinin birinci
fikrasinin (c) ve (j) bentlerinde belirtilen hikimler cercevesinde tapu kayitlarinda yer
alan ydénetim plani beyani ile Ilgili irtifak hakki TEK Kurumunun bélgede verdigi hizmete
yonelik kisitlayici 6zellikleri olmayip, serhler rutin uygulama olup tasinmazlarin devrine ve
dederine olumsuz etkisi bulunmamaktadir.

Rapor konusu tasinmazlarin tapu incelemesi itibariyle sermaye piyasasi
mevzuati hiikiimleri cergevesinde gayrimenkul yatirnm ortakhigi portfoyiinde
“bina” bashg: altinda bulunmalarinda, devredilmelerinde (satisina) ve

kiralanmasinda herhangi bir sakinca olmayacag: goriis ve kanaatindeyiz."
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4.3 Gayrimenkuller ile ilgili varsa son ii¢ yilllkk donemde gerceklesen
alim satim islemlerine ve gayrimenkuliin hukuki durumunda
meydana gelen degisikliklere (imar planinda meydana gelen
degisiklikler, kamulastirma islemler vb.) iliskin bilgiler

4.3.1 Tapu Sicil Midiirliigii ve Kadastro Miithendisligi incelemesi

Yapilan incelemelerde tasinmazlarin mialkiyet durumunda son Gg¢ yil icerisinde
herhangi bir degisiklik yapilmadigi belirlenmistir.
4.3.2 Belediye Iincelemesi

Yapilan incelemelerde son 3 vyillk donemde dederlemeye konu gayrimenkullerin

konumlandidi parselin imar durumunda herhangi bir dedisiklik olmadigi tespit edilmistir.
4.3.3 Hukuki Durum Incelemesi

Tasinmazlarin yer aldidi parselde her ne kadar Mahkeme Karari ile plan iptali de olsa
yapilarin iskadnli ve Kat Milkiyetine gecmis olmalari nedeni ile hukuki durumlarinda

herhangi bir kisithlik bulunmamaktadir.

4.4 Gayrimenkullerin bulundugu boélgenin imar durumuna iliskin bilgiler

Tasinmazlarin buludugu parselin plan iptali 6ncesi imar durumu “Turizm Tesis
Alani”dir. Bolgede genel olarak ayni aks (zerinde Ticaret ve Konut Alani lejentina sahip

parseller Gzerinde yapilar bulunmaktadir.

4.5 Gayrimenkuller igcin alinmis durdurma karari, yikim karari, riskli
yapi tespiti vb. durumlara dair agiklamalar

Dederlemeye konu tasinmazlarin konumladigi binaya ait; yapi ruhsati ve Yapi
Kullanma izin Belgesi mevcut olup, yukarida raporumuzun 4.1.4 béliminde detayi
paylasiimistir.

Tasinmazlarin bulundugu binayla alakal olarak dederleme tarihi itibariyle herhangi
bir durdurma karari, yikim karari veya riskli yapi karari da bulunmamaktadir.

4.6 Gayrimenkullere iliskin olarak yapilmis s6zlesmelere (gayrimenkul
satis vaadi sozlesmeleri, kat karsiligi insaat sozlesmeleri ve hasilat
paylasimi s6zlesmeleri vb.) iliskin bilgiler

Dederleme tarihi itibariyle rapor konusu gayrimenkuller yapi kullanma izin belgesini
almis badimsiz bolim niteligindedir. Gayrimenkuller icin herhangi bir satis vaadi
sozlesmesi, kat karsihdi insaat soOzlesmesi veya hasilat paylasimi sozlesmesi
bulunmamaktadir.
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4.7 Gayrimenkuller ve gayrimenkul projeleri icin alinmis vyapi
ruhsatlarina, tadilat ruhsatlarina, yapi kullanma izinlerine iliskin
bilgiler ile ilgili mevzuat uyarinca alinmasi gerekli tiim izinlerine
alinip alinmadigina ve yasal gerekliligi olan belgelerin tam ve dogru
olarak mevcut olup olmadigi hakkinda bilgi

Ilgili mevzuat uyarinca 9773 ada 3 no’lu parsel lzerinde yer alan bagimsiz
bolimlerin gerekli tim izinleri alinmis olup proje icin yasal gerekliligi olan tim belgeleri
tam ve dogru olarak mevcuttur. Raporumuzun 4.1.4 béliminde yasal belgeler hakkinda
detayli bilgiler anlatiimistir.

4.8 Degerlemesi yapilan projeler ile ilgili olarak 29.06.2001 tarih ve
4708 sayili Yapi1 Denetim Hakkinda Kanun uyarinca denetim yapan
yapi denetim kurulusu (ticaret unvani, adresi vb.) ve degerlemesi
yapilan gayrimenkul ile ilgili olarak gergeklestirdigi denetimler
hakkinda bilgi

Tasinmazlar icin yapi kullanma izin belgesi alinmis olup yapi denetimle bir iligkisi

kalmamistir.

4.9 Eger belirli bir projeye istinaden degerleme yapiliyorsa, projeye
iliskin bilgi ve planlarin ve s6z konusu degerin tamamen mevcut
projeye iliskin olduguna ve farklhi bir projenin uygulanmasi
durumunda bulunacak degerin farkl olabilecegine iliskin agiklama

Bu dederleme raporu, proje dederleme calismasi igin hazirlanmamistir.
4.10 Varsa, gayrimenkul enerjii verimlikik sertifikasi hakkinda bilgi

Rapor konu tasinmazlarin konumlu oldugu bina icin C enerji performansinda
S345BA8438D70 numarah ve 21.04.2015 tarihli belge bulunmaktadir.

-15-
NOVATD RAPOR NO: 2025/4045



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

5. BOLUM GAYRIMENKULLERIN Fiziki OZELLIKLERI

5.1 Gayrimenkullerin bulundugu bdlgenin analizi ve kullanilan veriler

Degderlemeye konu tasinmazlar; Istanbul ili, Sisli Ilcesi, izzetpasa Mahallesi, Yeni
Yol Caddesi, Lale Sokak lzerinde, 2 kap! no’lu yerde konumlu Nurol Tower biinyesinde
bulunan 13 adet diikkan niteliginde bagimsiz bolimdiir.

Tasinmazlara ulasim; ana ulasim aksi lzerinde olduklarindan 6zel araglar ve toplu
tasima araclari ile kolaylikla saglanmakta olup, ayrica Istanbul'un en 6énemli ticaret
merkezlerinin, plazalarinin, alisveris merkezlerinin ve rezidans projelerinin ¢ok yakin
mesafede olmasi nedeniyle ulasimi ve yol tarifi oldukca kolaydir.

Tasinmazlar Caglayan Adliye’sine gok yakinda yer almakta olup, bolgenin en énemli
ulasim aksi niteligindeki E-5 (D100) Karayolu'na cepheli olup, Buylkdere Caddesi'ne
yakin konumludur. Tasinmazlarin gevresinde genellikle ticari amagl is ve aligveris
merkezi niteliginde kullanilan yapilar bulunmaktadir.

Tasinmazlar Istanbul’'un en énemli ticaret bélgelerinde yer almakta olup, yakin
cevresinde benzer niteliklerde insa edilmis ofis binalari, Caglayan Adalet Sarayi, Trump
Towers bloklari, Florence Nightingale Hastanesi, Sisli Endistri Meslek Lisesi
bulunmaktadir.

Merkezi konum, ulasim rahathgi, musteri celbinin yliksek olmasi ve cevrenin yiksek
ticari potansiyeli tasinmazlarin dederini olumlu yonde etkilemektedir.

Bolge, Sisli Belediyesi sinirlari igerisinde yer almakta olup tamamlanmis altyapiya

sahiptir.

S >

25
O

3
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5.2 Gayrimenkullerin fiziki, yapisal, teknik ve insaat o6zellikleri

INSAAT TARZI
INSAAT NizAMI
BINA YASI

KAT ADEDI

TOPLAM INSAAT
ALANI (m?2)*

19 BAGIMSIZ
BOLUM TOPLAM
BRUT ALANI (m2)

ELEKTRIK
JENERATOR
TRAFO
PARATONER

su

SU DEPOSU
HIDROFOR
KANALIZASYON
KLIMA TESISATI

ISITMA SISTEMI

UYDU YAYIN
sisTEMi

TELEFON
SANTRAL

ASANSOR

GUVENLIK

YANGIN IHBAR
TES.

YANGIN SON.
TES.

YANGIN
MERDiVENi

DIS CEPHE

CATI
OTOPARK

Betonarme karkas

Ayrik (Blok)

~ 10

45 (7 bodrum, zemin, 36 normal ve gati kati)

68.917,09 m?

1.824,68 m?

Sebeke

Mevcut 6 adet (4 adet 700 kVA ve 2 adet 605 kVA kapasiteli)
Mevcut 3 adet (Her biri 4.450 kVA kapasiteli)

Mevcut (Faraday Kafesi)

Sebeke

Mevcut

Mevcut

Sebeke

Merkezi fan - coil sistemi mevcut

F-Cile 1100 kW ve 425 kW ikiser adet kazan mevcut

Mevcut

Mevcut

Mevcut (13 adet)

Gulvenlik elemanlari ve glvenlik kameralari mevcut

Duman ve isi dedektorleri mevcut

Yangin dolaplar, hidrantlar, yangin tipleri ve sprinker hatlari

mevcut

Mevcut (2 adet betonarme)
Cam giydirme cephe, aliminyum dograma
Teras tipi catl

620 arag icin kapali otopark yeri mevcut

(*) Toplam insaat alani mimari projesinden alinmis olup projedeki tim bagimsiz
bélimlerin toplam insaat alanini ifade etmektedir.
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5.2.1 Binanin Genel Ozellikleri

S6z konusu tasinmazlar 9773 ada 3 parsel Gzerinde insa edilmistir.

Ana gayrimenkul onayli mimari projesine gére 7 bodrum kat, zemin kat, 36 normal
kat ve cati kati olmak Gzere 45 kattan olusmaktadir.

Projesine gbére binanin 7. bodrum katinda; su deposu, kalorifer dairesi, siginak,
otopark ve teknik hacimler, 6. 5. ve 4. bodrum katlarin her birinde kapali otopark ve
teknik hacimler, 3. bodrum katinda; teknik hacimler, kapici daireleri, idari ofisler ve
otopark, 2. bodrum katinda; 1 adet bina girisi ve holi, 2 adet AVM girisi ve
sirkilasyon alani ile 15 adet dikkan, 1. bodrum katinda; ofis sirkiilasyon alani ve 14
adet ofis, zemin, 1. ve 2. normal katin her birinde; 12 adet ofis, 4. ve 17. normal
katin her birinde tesisat bélimdi, 35. normal katta; kafeterya ve teknik hacimler, 36.
normal ve cati katinda; teknik hacimler, diger katlarin her birinde ise; 9’ar adet konut
bulunmaktadir.

Proje blinyesinde; 270 adet konut, 50 adet ofis, 15 adet dikkan ve 1 adet kafeterya
olmak Uzere toplam 336 adet bagimsiz b6lim bulunmaktadir.

Binanin toplam kapali alani 68.917,09 m?2’'dir.

Ortak kullanim alanlarindaki tim zemin, duvar ve tavan kaplamalan tamamlanmis
durumdadir.

Tum badimsiz bolumler; “Shell & Core Teslim Teknik Sartnamesi”’ne gore
tamamlanmis durumda olup, dis cepheleri tamamlanmis, dis kapilarn takilmis,
yukseltilmis doseme yapilmis, dekorasyon yapimina uygun sekilde teslime hazirdir.
Binada 8 adet kulede, 2 adet carsida ve 3 adet otoparkta olmak Uzere 13 adet
asansor bulunmaktadir.

Binalarin glvenligi CCTV sistemi ve metal dedektori ile proximty karth turnike gecis
sistemi ve 24 saat gorev yapan glvenlik elemanlari ile saglanmaktadir.

Binanin dis cephesi, cam giydirme cephe ve aliminyum dogramadir.

Tasinmazlarin peyzaj diizenlemesi tamamlanmistir.
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5.2.2 Tasinmazlarin Genel Ozellikleri

Dederlemeye konu tasinmazlarin kat, nitelik ve satisa esas brit alanlarn asagida

tabloda sunulmustur.

L BAC_;:II\{!SIZ SATISA ESAS

SIRA NO BAG. BOL. NO. KAT NO BOLUM BRUT ALAN
NITELIGI (m?2)
1 271 35. Normal Kafeterya 593,48
2 273 2. Bodrum Dukkan 23,73
3 274 2. Bodrum Dukkan 10,56
4 276 2. Bodrum Duikkan 208,86
5 277 2. Bodrum Dukkan 229,63
6 278 2. Bodrum Dukkan 69,26
7 279 2. Bodrum Dukkan 229,63
8 280 2. Bodrum Dukkan 208,86
9 281 2. Bodrum Dukkan 111,4
10 282 2. Bodrum Dukkan 34,36
11 284 2. Bodrum Dukkan 10,41
12 285 2. Bodrum Duikkan 68,37
13 286 2. Bodrum Diikkan 26,13

Genel toplam 1.824,68

5.3 Degerleme Islemini Olumsuz Yonde Etkileyen veya Sinirlayan
Faktorler

Dederleme islemini olumsuz yonde etkileyen veya sinirlayan herhangi bir faktor

bulunmamaktadir.

5.4 Varsa, mevcut yapiyla veya insaati devam eden projeyle ilgili tespit
edilen ruhsata aykiri durumlara iliskin bilgiler

Rapor konusu tasinmazlarin bulundugu yapi icin herhangi bir ruhsata aykiri durum
bulunmamaktadir.

5.5 Ruhsat alinmis yapilarda yapilan degisikliklerin 3194 sayili Imar
Kanunu'nun 21. maddesi kapsaminda yeniden ruhsat alinmasini
gerektigi degisiklikler olup olmadigi hakkinda bilgi

Tasinmazlar igin yapi izin belgesinin bulunmasi nedeniyle mevzuat kapsaminda

3194 sayil Imar Kanunu’nun 21. maddesi kapsaminda yeniden ruhsat alinmasi

gerekmemektedir.
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5.6 Gayrimenkullerin degerleme tarihi itibariyle hangi amagla
kullanildigi, gayrimenkul arsa veya arazi ise iizerinde herhangi bir
yapi! bulunup bulunmadigi ve varsa, bu yapilarin hangi amacgla

kullanildigr hakkinda bilgi
Degderleme tarihi itibariyle ana gayrimenkul binyesinde yer alan tasinmazlar ofis ve

dikkan niteliginde olup, bir kismi kiracilari tarafindan ihtiyaca yonelik olarak
kullanilmakta olup, bir kismi ise bos haldedir.
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6. BOLUM PAZAR BILGILERINE ILISKIN ANALIZLER

6.1 Tiirkiye'de Yasanan Ekonomik Kosullar ve Gayrimenkul Piyasasinin

Analizi

2018 Haziran ayinda faiz oranlari % 19 Ekim ayinda ise bu oran % 27
mertebelerine kadar gikmistir. Ancak alinan ekonomik énlemler sayesinde 2019 yil iginde
faiz oranlari 6nce % 19 mertebelerine sonra kademeli olarak merkez bankasinin faiz
indirimleri sayesinde faiz oranlari % 12 bandina gerilemistir. 2020 yilinda da faiz
oranlarinin kademeli olarak dislrerek tek haneli rakamlara gelmistir. 2021 vyih itibariyle
ani kur artislarina 6nlem igin politika faizinde indirim yonine gidilmistir. 2021 yih ikinci
yarisinda ise politika faizinde toplamda 500 baz puan indirime gidilmis ve Uretim,
istihdam, bliyime, ihracata odakh yeni bir ekonomik model uygulamasina gecilmistir.
Ancak yapilan faiz indirimleri kur artislarinin daha da hizlanmasina sebep olmustur.
Bunun Uzerine 2021 Aralik ayminin ikinci yarisinda Cumhurbaskanligi Karari ile gikarilan
Kur Garantili Mevduat Faiz Orani modeli, déviz kurunda yaklasik %?20 civarinda geri
cekilme yasansa da sonraki surecte kur eski zirvelerini gegcmistir. Son dénemde maliyet
politikalarinda degisiklige gidilerek gosterge faizleri % 50'ye yukseltilmis Subat 2025
itibariyle faiz indirimlerine baslanilsa da Nisan ayinda faiz 350 baz puan artirilarak % 46
mertebesine gekilmistir. 2025 3. geyrek itibariyle faiz indirimlerine baslaniimis olup Eyll
ayinda faiz % 40,5 mertebesine cekilmistir. Ekim ayinda yapilan toplantida ise gecelik
vadede bor¢ verme faiz oranini ylzde 43,5'ten ylzde 42,5’e, gecelik vadede borclanma
faiz oranini ise ylizde 39’dan yilzde 38’e indirmistir.
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6.1.1 Tiirkiye Biiyiime Verileri ve Yillara Gore Enflasyon Oranlari

GSYH 2025 yili Gguncl ceyrek ilk tahmini; zincirlenmis hacim endeksi olarak, bir
onceki yilin ayni geyregine gore %3,7 artti.

GSYH'yi olusturan faaliyetler incelendiginde; 2025 yili tglincli geyredinde bir dnceki
yilla gére zincirlenmis hacim endeksi olarak; insaat %13,9, finans ve sigorta faaliyetleri
%10,8, bilgi ve iletisim faaliyetleri %10,1, Grin UGzerindeki vergiler eksi siibvansiyonlar
%?9,6, diger hizmet faaliyetleri %7,1, sanayi sektéri %6,5, ticaret, ulastirma, konaklama
ve vyiyecek hizmetleri %6,3, mesleki, idari ve destek hizmet faaliyetleri %4,4,
gayrimenkul faaliyetleri %4,2, kamu yonetimi, editim, insan saglidi ve sosyal hizmet
faaliyetleri %2,1 artti. Tarim sektorl ise %12,7 azaldi.

Mevsim ve takvim etkilerinden arindinlmis GSYH zincirlenmis hacim endeksi, bir
onceki ceyredge gore %1,1 artti. Takvim etkisinden arindiriimis GSYH zincirlenmis hacim
endeksi, 2025 yih Gglincl geyredinde bir dnceki yilin ayni ceyredine gore %3,4 arttl.

GSYH biiyiime hizlan, lll. Ceyrek: Temmuz - Eylul, 2025
(%)
T 6,5
6 {

5 |

1] v | ] 1l v | Il ]
2023 2024 2025

mmm Bir onceki yilin ayni ceyregine gdre dedisim orani (anndirimamis) = Bir 6nceki ceyrede gore degisim orani

Kaynak: TUIK
Mevcut Enflasyon Verileri

TUFE'deki (2003=100) degisim 2025 yili Kasim ayinda bir dnceki aya gére %0,87
artis, bir 6nceki yilin Aralik ayina gére %29,74 artis, bir énceki yilin ayni ayina goére
%?31,07 artis ve on iki aylik ortalamalara gére %35,91 artis olarak gergeklesti.

En ylksek adirliga sahip 3 ana harcama grubunun yillik dedisimleri; gida ve
alkolsltiz iceceklerde %27,44 artis, ulastirmada %29,23 artis ve konutta %49,92 artis
olarak gerceklesti. Ilgili ana gruplarin yillik degisime olan etkileri ise gida ve alkolsiiz
iceceklerde %6,83, ulastirmada %4,55 ve konutta %7,57 oldu.
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TUFE degisim oranlan (%), Kasim 2025
Kasim 2025 Kasim 2024 Kasim 2023

Bir onceki aya gore degisim oran 0,87 2,24 3,28
Bir 6nceki yilin Aralik ayina gore degisim oran 29,74 4291 60,09
Bir énceki yilin ayni ayina gére degisim oran 31,07 47,09 61,98
On iki ayhk ortalamalara gore degisim orani 3591 60,45 53,40

TUFE yilhk degisim oranlan (%), Kasim 2025

a,m

10 = ) ) 287 301

6.1.2 Tiirkiye Iinsaat Sektorii Verileri

2025 yih 3. ceyredinde yilizde 13,9'luk blylimeyle gdstermistir. insaat sektériinde
saglanan bu ytksek bluyimenin arkasinda,
e Deprem boélgesi faaliyetleri,
e Kamunun altyapi ve sosyal donati yatirimlari,
e Yerel yonetimlerin yatirimlari
e Kentsel donltisim faaliyetleri oldugu g6zlenmistir.

Insaatin alt sektérleri (2021=100 referans yilli) incelendiginde, 2025 yili Eylil
ayinda bina insaati sektéri endeksi bir énceki yilin ayni ayina gére %31,2 artti, bina disi
yapilarin insaati sektdéri endeksi %23,3 artti ve 6zel insaat faaliyetleri sektdéri endeksi
%30,1 artti.
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Insaat Gretim endeksi yillik degisimleri(%), Eylil 2025

o128

= | 2023.12

Ingaat Uretim endeks! yulik degigimien{%): 10.4

Insaatin alt sektérleri incelendiginde, 2025 yili Eylil ayinda bina insaati sektéri
endeksi bir 6nceki aya goére %4,5 artti, bina disi yapilarin insaati sektéri endeksi %3,2
artti ve 6zel insaat faaliyetleri sektori endeksi %4,1 artti.

Insaat maliyet endeksi, 2025 yili Eylil ayinda bir énceki aya gére %0,87 artti, bir
onceki yilin ayni ayina gére %23,18 artti. Bir 6nceki aya gére malzeme endeksi %0,90
artt, iscilik endeksi %0,82 artti. Ayrica bir énceki yilin ayni ayina gére malzeme endeksi
%19,32 artti, iscilik endeksi %30,99 artti.

Insaat maliyet endeksi yillik degisim orani(%), Eyliil 2025

67,93
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Bina insaati maliyet endeksi, bir énceki aya gore %0,96 artti, bir énceki yilin ayni
ayina gore %?22,75 artti. Bir 6nceki aya gére malzeme endeksi %1,06 artti, iscilik
endeksi %0,80 artti. Ayrica bir énceki yilin ayni ayina gére malzeme endeksi %18,82
artt, iscilik endeksi %30,47 artti

ingaat maliyet endeksi yillik dedisim oranlar(%), Eyliil 2025

Toplam I 23,18

5
T Makeme I 16,32
£
ey
3 Toplam [, 22,75
&
‘@ Malzeme . 10,82
£
m

lpcilic I 04T
Toplar I 24,88

Malzeme I, 20,81

Bina digi
yapilarin ingaati

Iscilik I 32,66

0 10 20 £l 40

Bir onceki yilin ayni geyredine gére, 2025 yili III. geyredinde yapi ruhsati verilen
bina sayisi %22,3, daire sayisi %54,0 ve ylizolgimU %42,6 artti.

Yapi ruhsat: verilen binalann daire sayis: ve ylizélcimd, lll. Ceyrek 2025

150

100

w— Y2OICUMU (M*] == Daire sayist

Kaynak: TUIK
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99
Yapi ruhsat istatistikleri, 2023-2025

Yilhk Yilhk Yillik
Yil Ceyrek Bina sayisi degisim (%) Daire sayisi degisim (%) Yuzolcum (m?) degisim (%)
2023 153 277 97 924 863 28,2 197 427 535 16,7
| 25831 -98 134 083 -35 30818834 -6,8
Il 34170 6,6 204 465 364 45172270 240
]| 39 487 252 225159 488 48 930 821 292
[\ 53789 13,0 361 156 28,3 72505611 174
2024 143 204 6,6 854 068 B i 4 180 167 599 8,7
| 32863 272 207 147 545 44 027 453 429
Il 27 641 -19.1 153 662 -248 33607 616 -25.6
1]] 34 301 -13.1 183717 -18.4 39 126 179 -20,0
v 48 399 -10.0 309 542 -143 63 406 351 -125
2025 | 28 921 -12,0 169 454 -18.2 35202 164 -20,0
1l 41574 504 302 482 96,8 56 024 843 66,7
i 41946 223 282 855 54,0 55779732 426

Kaynak: TUIK

Bir onceki yilin ayni ceyredine goére, 2025 yil III. geyredinde yapi kullanma izin
belgesi verilen bina sayisi %5,6, daire sayisi ve yidzdlgim %22,8 artti. 2025 yih III.
ceyredinde yap! kullanma izin belgesi verilen binalarin kullanma amacina gore en yiksek
yuzoélcim payina 21,5 milyon m?2 ile iki ve daha fazla daireli ikamet amach binalar sahip
oldu. Bunu 4,7 milyon m2 ile sanayi binalari ve depolar izledi.

6.1.3 Konut Satislari ve Konut Kredilerinin Durumu

Tlrkiye genelinde konut satislari Ekim ayinda bir dnceki yilin ayni ayina gére %0,5
oraninda azalarak 164 bin 306 oldu. Konut satis sayisinin en fazla oldugu iller sirasiyla 26
bin 305 ile istanbul, 14 bin 681 ile Ankara ve 8 bin 678 ile Izmir olurken, en az oldugu
iller sirasiyla 86 ile Ardahan, 135 ile Bayburt ve 143 ile Tunceli olarak gergeklesti. %29,1
oraninda artarak 224 bin 991 olarak gergeklesti.

Tarkiye genelinde ipotekli konut satislari Ekim ayinda bir énceki yilin ayni ayina
gbre %11,5 oraninda artarak 23 bin 527 oldu. Toplam konut satislar iginde ipotekli
satislarin payr %14,3 olarak gergeklesti. Ocak-Ekim d&neminde gergeklesen ipotekli
konut satislari ise bir énceki yilin ayni dénemine gére %64,0 oraninda artarak 186 bin 20
oldu. Ekim ayinda 5 bin 919; Ocak-Ekim déneminde ise 44 bin 490 ipotekli konut satisi,
ilk el olarak gerceklesti.
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Konut satis, Ekim 2025
{Adet)
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Tirkiye genelinde diger konut satislari EkKim ayinda bir 6nceki yilin ayni ayina gére
%?2,3 oraninda azalarak 140 bin 779 oldu. Toplam konut satiglari iginde diger satislarin
payl %85,7 olarak gergeklesti. Ocak-Ekim doneminde gerceklesen dider konut satiglari
ise bir dnceki yilin ayni dénemine goére %10,8 oraninda artarak 1 milyon 107 bin 13 oldu.

Turkiye genelinde ilk el konut satis sayisi Ekim ayinda bir énceki yilin ayni ayina
gbre %4,9 oraninda azalarak 54 bin 866 oldu. Toplam konut satislar iginde ilk el konut
satisinin pay! %33,4 oldu. ilk el konut satislari Ocak-Ekim déneminde ise bir énceki yilin
ayni dénemine gbére %10,9 oraninda artarak 397 bin 507 olarak gergeklesti.

8

3

-

Kaynak: TUIK

Satig gekiine gore konut satip, fkim 2025
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B potekli satiylar [l Diger satiglar

Yabancilara yapilan konut satiglari Ekim ayinda bir énceki yilin ayni ayina gére %0,8
oraninda azalarak 2 bin 106 oldu. Ekim ayinda toplam konut satislan iginde yabancilara
yapilan konut satisinin payi %1,3 olarak gergeklesti. Yabancilara yapilan konut satis
sayisinin en fazla oldugu iller sirasiyla 729 ile Antalya, 725 ile Istanbul ve 192 ile Mersin

oldu.
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6.1.4 Konut Fiyat Endeksi

Tarkiye'deki konutlarin kalite etkisinden arindirilmis fiyat degisimlerini izlemek
amaciyla hesaplanan Konut Fiyat Endeksi (KFE) (2023=100), 2025 yili Ekim ayinda bir
onceki aya gore yuzde 1,6 oraninda artarak 198,8 seviyesinde gerceklesmistir. Bir dnceki
yilin ayni ayina gére yuzde 31,6 oraninda artan KFE, ayni donemde reel olarak yizde 1
oraninda azalis géstermistir. Istanbul, Ankara ve Iizmirin konut fiyat endekslerindeki
gelismeler degerlendirildiinde, 2025 yili Mart ayinda bir 6nceki aya gore, sirasiyla ylizde
2,7, 1,0 ve 1,8 oranlarinda artis gozlenmistir. Endeks dederleri bir 6nceki yilin ayni ayina
gore, Istanbul, Ankara ve Izmir'de sirasiyla yiizde 32,4, 38,4 ve 30,7 oranlarinda artis
gdstermistir.

6.1.5 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasini Bekleyen Firsat ve Tehditler
Tehditler:
o FED’in parasal genisleme politikasinin da etkileriyle Turkiye piyasasi Gzerinde baski
yaratmasi,
o Turkiye'nin mevcut durumu itibariyle jeopolitik risklere acgik olmasi sebebiyle
mevcut ve gelecekteki yatirnmlan yavaslamasi ve talebin azalmasi,
o Son ddénemde doviz kurundaki artis,
o Yliksek enflasyon oranlari,
o Yiksek faiz oranlari.
Firsatlar:
o Turkiye'deki gayrimenkul piyasasinin uluslararasi standartlarda gelen taleplere
cevap verecek dlizeyde olmasi,
o Ozellikle kentsel dénisimiin hizlanmasiyla daha modern yapilarin insa ediliyor
olmasi,
o Geng bir nifus yapisina sahip olmanin getirdigi dogal talebin devam etmesi.

6.1.6 Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasi Beklentisi

2020 yilinin ilk ceyredinde tim dlinyada gorilen Covid 19 salgini nedeniyle
ekonomiler durma noktasina gelmis konut sektdéri de bu durumdan ¢ok olumsuz
etkilenmistir. Haziran ayi itibariyle konut kredilerinin kampanyalarla en disik oranlara
geriledigi, vadelerin 18 yila cikariimasiyla konut sekt6rt canlanmis ve bu durum fiyatlara
da yansiyarak artis gdéstermistir. Eylul ayi itibariyle kur artisinin da etkisi géralmuis ve
faizler de artis gostermistir. Bu artis konut fiyatlarini baskilasa da artan enflasyon ve
maliyetlerin etkisiyle konut fiyatlari son bir yil igerisinde ciddi yukselisler yapmistir.
Gectigimiz yili yukarida bahsedilen nedenlerden otlirli gayrimenkul fiyatlarinin yukari
yonlli artis hizi son c¢eyrekte yavaslasa da artisi devam etmistir. 2026 yilinda faiz
oranlarinin disis egiliminin devam etmesi, gayrimenkul yatinmlarina olan ilginin artmasi,
bu gelismelere badgh olarak gayrimenkul fiyatlarinda ise artisin devam etmesi
beklenmektedir.
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6.3 Bolge Analizi

istanbul ili

Istanbul, Turkiye'de yer alan sehir ve (lkenin 81 ilinden biridir. Ulkenin en
kalabalik, ekonomik ve sosyo-kiiltirel acidan en 6nemli sehridir. Sehir, iktisadi buyuklik
acisindan dinyada 34., nifus acisindan belediye sinirlari gdéz 6nine alinarak yapilan
siralamaya goOre Avrupa'da birinci, dinyada ise Lagos'tan sonra altinci sirada yer
almaktadir.

2024 yili itibariyle nifusu 15.655.924 kisidir.

Istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda yer alir. Batida Catalca Yarimadasi,
dodguda Kocaeli Yarimadasi'ndan olusur. Kuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ve
ortada Istanbul Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdad'a bagh Saray, batida
Tekirdag'a bagli Cerkezkoy, Corlu, glineybatida Tekirdag'a bagh Marmara Ereglisi,
kuzeydoguda Kocaeli'ne badli Kandira, doguda Kocaeli'ne badli Korfez, glineydoguda
Kocaeli'ne badli Gebze ilgeleri ile komsudur. Istanbul'u olusturan yarimadalardan
Catalca Avrupa, Kocaeli ise Asya anakaralarindadir. Kentin ortasindaki istanbul Bogazi ise
bu iki kitayl birlestirir. Bogazdaki Yavuz Sultan Selim, Fatih Sultan Mehmet ve 15
Temmuz Sehitler Képrileri kentin iki yakasini birbirine baglar. istanbul Bogazi boyunca
ve Hali¢'i gevreleyecek sekilde Turkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur.

Karadeniz ile Marmara Denizi'ni baglayan ve Asya ile Avrupa'yl ayiran Istanbul
Bogazi'na ev sahipligi yapmasi nedeniyle, Istanbul'un jeopolitik 6nemi oldukca yliksektir.

Istanbul'un yiiksek nifusu ve ileri sanayi sektdrii cevresel konularda pek cok
sikintiyr da beraberinde getirmektedir. Hava, su ve toprak kirliligi gibi ana sorunlarin yani
sira, carpik kentlesme ve denetimsizlikten kaynaklanan goérinti ve gariltt kirligi gibi
ikincil sorunlar da géze carpmaktadir.

Istanbul'un toplam 39 ilcesi vardir. Bu ilcelerin 25'i Avrupa Yakasi'nda, 14'U
ise Anadolu Yakasi'ndadir. Bunlar; Adalar, Arnavutkdy, Atasehir, Avcilar, Badcilar,
Bahgelievler, Bakirkdoy, Basaksehir, Bayrampasa, Besiktas, Beykoz, Beylikdizli, Beyodlu,
Blyukcekmece, Catalca, Cekmekdy, Esenler, Esenyurt, EylUp, Fatih, Gaziosmanpasa,
Gungoren, Kadikdy, Kadithane, Kartal, Klglkcekmece, Maltepe, Pendik, Sancaktepe,
Sariyer, Silivri, Sultanbeyli, Sultangazi, Sile, Sisli, Tuzla, Umraniye, Uskiidar ve
Zeytinburnu ilgeleridir.

Istanbul'un tarihi semtlerinden batiya ve kuzeye gidildikce biyik bir farkhilasma
goralir. En ylksek gokdelenler ve ofis binalar Avrupa Yakasi'da
Ozellikle Levent, Mecidiyekdy ve Maslak'ta toplanirken, Anadolu Yakasi'nda ise Kadikdy
ilgesindeki Kozyatadi mahallesi dikkat geker.

Son yillarda insa edilen gok ylUksek yapilar, nifusun hizli blylimesi géz 6nine
alinarak yapilmiglardir. Sehrin hizla genislemesinden dolay! konutlasma, genellikle sehir
disina dogru ilerlemektedir. Sehrin sahip oldugu en ylksek c¢ok kath ofis ve
konutlar, Avrupa Yakasi'nda bulunan Levent, Mecidiyekdy ve Maslak semtlerinde
toplanmistir. Levent ve Etiler'de cok sayida alisveris merkezi toplanmistir. Tarkiye'nin en
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blyuk sirket ve bankalarinin énemli bir kismi bu bélgede bulunmaktadir. Yakin dénemde
finans kuruluslarinin operasyon merkezleri Pendik - Tuzla ve Gebze aksina dogru
kaymistir.

Istanbul, kara ve deniz ticaret yollarinin bir kavsadl olmasi ve stratejik konumu
nedeniyle Tirkiye'de ekonomik yasamin merkezi olmustur. Sehir ayni zamanda en
blylk sanayi merkezidir. Tirkiye'deki sanayi istihdaminin %20'sini karsilamaktadir.
Yaklasik olarak %38'lik endistriyel alana sahiptir. Istanbul ve cevre iller bu

alanda; meyve, zeytinyadi, Ipek, pamuk ve titiin gibi ardnler elde etmektedir.
Ayrica gida sanayi, tekstil Gretimi, petrol dranleri, kauguk, metal esya, deri,
kimya, ilag, elektronik, cam, teknolojik Urdnler, makine, otomotiv, ulasim

araclari, kagit ve kagit drtnleri ve alkolli ickiler, kentin 6nemli sanayi Grinleri arasinda
yer almaktadir.

Ticaret, Istanbul'un gelirinde en biyiik paya sahip olan sektérdir. Ilde bu sektériin
gelismesinde Bodaz koprilerinin, Asya ve Avrupa gibi merkezler arasinda
uzanan otoyollarin baytk katkisi vardir. Ayni sekilde demiryoluyla da Asya ve Avrupa'ya
baglanmasi ve biylik limanlari olmasi da bu konuda etkilidir. Istanbul ticaret sektorii tilke
toplaminin %27'sini olusturur. Disalim ve dissatim konusunda da Istanbul, Tirkiye
¢apinda birinci siradadir. Turkiye'de hizmet veren 6zel bankalarin timdnin, ulusal gapta
yayin yapan gazetelerin, televizyon kanallarinin, ulasim firmalarinin ve yayinevlerinin ise
timuine yakininin genel merkezleri Istanbul'dadir. Nitekim, Istanbul
ekonomisinde bankacilikla birlikte ulastirma-haberlesme sektéri %15'i asan bir paya
sahiptir.

Turkiye'nin blylk sanayi kuruluglarindan pek cogunun genel merkezi ve fabrikasi
Istanbul'da bulunmaktadir. Ilde madeni esya, makine, otomotiv, gemi yapimi, kimya,
dokuma, konfeksiyon, hazir gida, cam, porselen ve ¢imento sanayii geliskindir. 2000'li
yillarin basinda payl %30'a yakin olan sanayi, ticaretten sonra ildeki ikinci buUydk
sektordur.

Istanbul genelinde tiim orman alanlari koruma altina alinmis olmakla birlikte sinirli
miktarda ormancilik faaliyeti yaratilmektedir.

Istanbul'un tarihi, anitlar ve yapitlarin fazlaliyi ve Bodaz'a sahip olmasi nedeniyle
gbzde turizm merkezlerinden biridir. Ancak 2016 yili itibariyle turizm sektériinde gerileme
dénemi baslamistir.

Istanbul'da ulagim kara, hava, deniz ve demiryolu gibi farkli sekillerde
yapllmaktadir. Sehirici, sehirlerarasi ve uluslararasi tasimaciigin  yapildigi buyuk
merkezlere sahiptir. Ildeki havalimanlarindan Atatiirk Havalimani, Avrupa Yakasi'nda
Bakirkdy ilcesinde; Istanbul havalimani  Arnavutkdy ilcesinde, Sabiha Gokcen
Havalimani ise Anadolu Yakasi'nda Pendik ilgesinde yer alir. Kent merkezine metro hatt
ve otoyollarla baghdir.

Karayoluyla ulasimi ise Istanbul'da 6zellikle sehirlerarasi yolculukta biyiik bir paya
sahiptir. Tdrkiye'nin her iline ve ayrica Gulrcistan, Yunanistan, Bulgaristan gibi komsu
tlkelere Istanbul'dan dodrudan seferler vardir. Anadolu Yakasi'nda Harem Otogari,
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Avrupa Yakasi'ndaysa Biuyik Istanbul Otogari hizmet vermektedir. istanbul Otogari
da metroyla kent merkezine baglanmaktadir.

Demiryolu ise bu iki ulasim yoluna oranla daha az tercih edilen bir baska hizmettir.
Istanbul'dan Eskisehir, Ankara, Konya, Adana, Bitlis, Van gibi yurtici merkezlerle;
Yunanistan, Bulgaristan, Romanya, Sirbistan, Macaristan, Iran, Suriye ve Irak gibi dis
merkezlere tren seferleri vardir. Yiksek hizli tren Pendik ilcesinden hareket etmektedir.

Deniz yoluyla ise ilde dizenli ulasim vyalnizca vyurticinde gercgeklestirilir.
Istanbul'dan Yalova'ya, Balikesir'e ve Bursa'ya feribot ve araba vapuru seferleri vardir.
Istanbul Limani'na turistik amaclarla gelen miinferit gemiler disinda yurtdisi varish gemi
seferi yoktur.

Istanbul'da sehirici ulasim ise blylk bir sektdrdiir. Otobislerle ulasim
saglayan IETT; sehirhatlari vapurlarini ve deniztaksi isleten IDO; tramvay, metro,
finikiler ve teleferik hatlarinin sahibi istanbul Ulagim A.S.; banliyd hizmeti
saglayan TCDD; dolmuslar, yolcu motorlari ve ticari taksilerle istanbul kompleks bir
ulasim agina sahiptir.

Sisli Ilgesi

istanbul 1linin Avrupa yakasinda yer alan bir ilcesidir.1954'te ilge olan Sisli
Ilcesi'nde kdy yerlesimi yoktur. 25 mahallesi bulunan Sisli dogudan Besiktas, kuzeyden
ve batidan Kagithane ve gineyden Beyodlu ilgeleri ile cevrilidir. Denize sahili olmayan
Sisli ilcesi'nde cok sayida tarihi eser, isyeri, modern ticaret merkezi, kaltir ve sanat
merkezi bulunmaktadir. Sisli ilcesi 1987'de, Kagithane'nin ayn bir ilge olup ayrilmasiyla
cografi olarak ikiye bolindi. Kuzeyde yer alan Ayazada, Maslak ve Huzur mahalleleri bir
Obek olustururken, geride kalan diger mahalleler gene ayri bir O6bek olusturdular.
Blylkdere Caddesi'yle birbirine bagli olan bu iki 6bekten kuzeyde olani 2012 yilinda
Sisli'den ayrilarak Sariyer'e baglanmistir.

Istanbul'un iki yakasini birbirine baglayan kopriilerden batiya dogru uzanan cevre
yollari Sisli Ilgesi'nden gecer. Bogazici Képriisii'nden Besiktas Ilcesi'ne ¢ikan O-1 Otoyolu,
Mecidiyekdy'll bir viyadiikle gectikten sonra K&githane ilcesi'ne girer. Fatih Sultan
Mehmet Koprisid'nden gelen O-2 Otoyolu Sariyer ve Besiktas ilgeleri sinirlari igcinden
gectikten sonra Sisli Ilcesi sinirlarina girer. Bu otoyol kisa mesafede Ka§ithane Ilcesi'ne
geger. Sisli Camii'nden baslayip Sariyer Ilcesi'ne kadar uzanan Bliylikdere Caddesi bu iki
cevreyoluyla da kesisir. Sishane-Darlissafaka metro hattinin (M2 Hatti) buyik kismi Sisli
sinirlari iginden gegmektedir. Piyalepasa Bulvar ile Halaskargazi Caddesi énemli ulasim
akslandir.

Sisli ilgesi, 25 mahalleden olusmaktadir. Bunlar; 19 Mayis, Bozkurt, Cumhuriyet,
Duatepe, Ergenekon, Esentepe, Eskisehir, Ferikdy, Fulya, Gllbahar, Halaskargazi, Halide
Edip Adivar, Halil Rifat Pasa, Harbiye, Inéni, izzetpasa, Kaptanpasa, Kustepe, Mahmut
Sevket Pasa, Mecidiyekdy, Sisli (Merkez), Mesrutiyet, Pasa, Tesvikiye, Yayla
mahalleleridir.
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6.4 Gayrimenkullerin Degerine Etki Eden Ozet Faktorler

Olumlu etkenler:
o Konumlari,
o Ulasimin rahatlidi,
o Ticari fonksiyonu gelismis bélgede konumlu olmalari,
o Yapi kullanma izin belgesi alinip kat milkiyeti tesis edilmis olmasi,
o Tum yasal izinlerin alinmis olmasi,
o Tabela ve reklam potansiyelinin gigld olmasi,
o D100 (E-5) Karayolu’na cepheli olmasi,
o Elit konut yerlesimi olarak tercih edilen bir bélgede yer almalari,
o Otopark imkani bulunmasi,
o Tamamlanmis altyapi.
Olumsuz etken:
o Imar planinin iptal olmasi.

6.5 Mevcut ekonomik kosullarin, gayrimenkul piyasasinin analizi,
mevcut trendler ve dayanak veriler ile bunlarin gayrimenkuliin
degerine etkileri

6. bolimde sunulan veriler incelendiginde son 2-3 vyil icerisinde enflasyon
oranlarinin artigi, ancak gosterge faizlerinin 2023 yilinin ilk yarisina kadar azaldigi bunun
da gayrimenkul dederleri ve satis hizlari (zerinde ¢ok olumlu etkisi oldugu gorilmustur.
Ancak 2023 yih ikinci yarisinin basindan itibaren enflasyonun disirilmesi, kur korumal
mevduat hesaplarindaki doévize dayali mevduat hesaplarinin azaltiimasi ve TCMB
rezervlerinin arttirlmasi hedeflerine yonelik ortaya konulan politikalarla birlikte faiz
oranlarinda hizli bir artis sirecine gidilmistir. 2025 yihinin 1. Ceyregi itibariyle ise faiz
indirim slreci baslamistir. Her ne kadar ekonomide sogumanin gayrimenkul fiyatlar ve
satis hizlan Uzerinde olumsuz etkisi olsa da 2025 yilinin 2. yarisindan itibaren 6zellikle
merkezi konumdaki konut/ofis niteligindeki gayrimenkullerde yatay yukari bir seyir
gozlenmektedir. Ayrica bolgedeki diikkan niteligindeki tasinmazlar igin 2. ceyrekte bir
yavaslama olsa da yil genelinde hafif yatay yukar bir artis gézlenmistir. Bu bilgilerin
Isiginda rapor konusu tasinmazlarin konumlu oldugu bolgenin yakin analizi de yapilmis ve
talebin dengeli gittigi gézlenmistir.

Dederlemede ayrica “gayrimenkuliin dederine etki eden 6zet faktorler” boliuminde
siraladigimiz  6zellikler de dikkate alinarak tasinmazlarin pazar dederleri takdir
olunmustur.
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7. BOLUM KULLANILAN DEGERLEME YONTEMLERI

7.1 Degerleme Yontemleri

Uygun bir deder esasina goére tanimlanan bir degerlemeye ulasabilmek amaciyla, bir
veya birden cok dederleme yaklasimi kullanilabilir.

Bu cerceve kapsaminda tanimlanan ve acgiklanan (¢ yaklasim dederlemede
kullanilan temel yaklasimlardir. Bunlarin timi ekonomi teorisinde gecen fiyat dengesi,
fayda beklentisi veya ikame ilkelerine dayanmaktadir. Tek bir yontem ile glvenilir bir
karar Uretebilmek igin yeterli sayida gerceklere dayali veya godzlemlenebilen girdinin
mevcut olmadigi hallerde, birden c¢ok sayida dederleme vyaklasimi veya yoOntemi
kullanilmasi 6zellikle tavsiye edilir.

Pazar Yaklagimi

Pazar yaklasimi, goésterge niteligindeki degerin, degerleme konusu varlikla fiyat
bilgisi mevcut olan ayni veya benzer varliklar ile karsilastirmali olarak belirlenmesini
saglar.

Pazar yaklasiminda atilmasi gereken ilk adim, ayni veya benzer varliklar ile ilgili
pazarda kisa bir slire 6nce gercgeklesmis olan islemlerin fiyatlarinin g6z ©6nlnde
bulundurulmasidir. Eger az sayida islem olmussa, bu bilgilerin gecerliligini saptamak ve
kritik bir sekilde analiz etmek kaydiyla, benzer veya ayni varliklara ait islem gdren veya
teklif verilen fiyatlan dikkate almak uygun olabilir. Gergek islem kosullari ile deder esasi
ve dederlemede yapilan tim varsayimlar arasindaki farkhliklari yansitabilmek amaciyla,
baska islemlerden saglanan fiyat bilgileri Gzerinde dizeltme yapmak gerekli olabilir.
Ayrica dederlemesi yapilan varlik ile diger islemlerdeki varliklar arasinda yasal, ekonomik
veya fiziksel 6zellikler bakimindan da farkliliklar olabilir.

Gelir Yaklagimi

Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki dederin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir
cari sermaye dederine donulstlrilmesi ile belirlenmesini saglar.

Bu yaklasim bir varhdin yararh émri boyunca yaratacadi geliri dikkate alir ve degeri
bir kapitalizasyon sireci aracihidiyla belirler. Kapitalizasyon islemi, gelirlerin uygun
indirgeme oranlari uygulanarak bir sermaye toplamina dondstirilmesidir. Gelir akisi, bir
sOzlesme veya so6zlesmelere dayanarak veya bir sozlesme iliskisi icermeden yani varligin
elde tutulmasi veya kullanimi sonucunda olusmasi beklenen kéarlardan tlretilebilir. Gelir
yaklasimi kapsaminda kullanilan yontemler asagidakileri igerir:

e Tum risk veya genel kapitalizasyon oraninin temsili tek bir dénem gelirine

uygulandigi gelir kapitalizasyonu,

e Bir indirgeme oraninin gelecek dénemler igin bir dizi nakit akisina uygulandigi

(bunlari giincel bir dedere indirmek igin) indirgenmis nakit akisi,

e Cesitli opsiyon fiyatlama modelleri.

Gelir yaklasimi, bir yukimlulik yerine getirilene kadar gereken nakit akislar
dikkate alinarak, ytukamldliklere de uygulanabilir.

Maliyet Yaklasimi

Maliyet yaklasimi, gosterge niteligindeki dederin, bir alicinin, belli bir varlk igin,
ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska
bir varligi elde etme maliyetinden daha fazla édeme yapmayacadi ekonomik ilkesinin
uygulanmasiyla belirlenmesini saglar.
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Bu yaklasim, pazardaki bir alicinin gereksiz kiilfet doguran zaman, elverissizlik, risk
gibi etkenler s6z konusu olmadikca, degerlemesi yapilan varlia Odeyecedi fiyatin,
esdeder bir varligin ister satin alma ister yapim yoluyla maliyetinden fazla olmayacadi
ilkesine dayanmaktadir. Dederlemesi yapilan varliklarin cazibesi, yipranmis veya demode
olmalari nedeniyle, genellikle satin alinabilecek veya yapimi gercgeklestirilebilecek
alternatiflerinden daha dastktir. Bunun gecerli oldugu hallerde, kullanilmasi gereken
deger esasina badli olarak, alternatif varligin maliyeti Gzerinde dizeltmeler yapmak
gerekebilir.

7.2 Gayrimenkullerin Degerlemesinde Kullanilan Yontemler

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayili “Sermaye
Piyasasinda Dederleme Standartlari Hakkinda Teblig”i dogrultusunda Uluslararasi
Dederleme Standartlari UDS 105 Dederleme Yaklasimi ve Yontemleri Madde 10.4'e gére
“Dedgerleme calismainda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, 6zellikle tek bir
yontemin dodgruluguna ve guvenilirligine ylksek seviyede itimat duyuldugu hallerde,
degerlemeyi gerceklestirenlerin bir varligin dederlemesi icin birden fazla dederleme
yontemi kullanmasi gerekmez. Ancak, dederlemeyi gerceklestirenin cesitli yaklasim ve
yontemleri kullanmayi da géz énunde bulundurmasi gerekli gérilmekte olup, 6zellikle tek
bir yoéntem ile glvenilir bir karar verilebilmesi icin yeterli bulguya dayali veya
gozlemlenebilen girdinin mevcut olmadigi hallerde, bir dederin belirlenebilmesi amaciyla
birden fazla degerleme yaklasimi veya yéntemi gerekli gortlip kullanilabilir. Birden fazla
dederleme yaklasimi veya yonteminin, hatta tek bir yaklasim dahilinde birden fazla
yontemin kullanildigi hallerde, s6z konusu farkli yaklasim veya yontemlere dayali deger
takdirinin makul olmasi ve birbirinden farkli dederlerin, ortalama alinmaksizin, analiz
edilmek ve gerekgeleri belirtilmek suretiyle tek bir sonuca ulastirilma sirecinin
degerlemeyi gerceklestiren tarafindan raporda agiklanmasi gerekli gérilmektedir.

Bu calismamizda tasinmazlarin pazar dederlerinin tespitinde gelir kapitalizasyonu
ve pazar yaklagimi yéntemleri kullaniimistir. Ukemizde diikkan gibi tasinmazlarda arsa
payinin dagilimi cok saglikli yapilmadigindan pazar dederinin tepitinde maliyet yaklasimi
yontemi saglikli sonucglar vermemektedir, bu nedenle de bu yéntem kullaniimamistir.

7.3 Pazar vyaklasimini aciklayiclr Dbilgiler, konu gayrimenkullerin
degerlemesi igin bu yaklasimin kullanilma nedeni

Uluslararasi Dederleme Standartlari UDS 105 Dederleme Yaklasimi ve Yontemleri
Madde 20.1'e Pazar yaklasimi “Pazar yaklasimi varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan
ayni veya Kkarsilastinlabilir (benzer) varliklarla karsilastinlmasi suretiyle gdsterge
niteligindeki dederin belirlendidi yaklasim ifade eder."

Bu ydntemde, yakin dénemde pazara cikarilmis ve satisi gergeklesmis benzer
gayrimenkuller dikkate alinarak, pazar dederini etkileyebilecek kriterler cercevesinde fiyat
ayarlamasi yapildiktan sonra konu tasinmazlar igin ortalama m2 birim pazar dederi
belirlenmistir.
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Bulunan emsaller, konum, fonksiyonel kullanim ve blyUklik gibi kriterler dahilinde
karsilastiriimis, emlak pazarinin gtincel dederlendirmesi icin emlak pazarlama firmalari ile
goristlmis; ayrica ofisimizdeki mevcut data ve bilgilerden faydalaniimistir.

Uluslararasi Dederleme Standartlari UDS 105 Dederleme Yaklasimi ve Yontemleri
Madde 20.2 maddesinin b ve c bentlerine gore; “dederleme konusu varligin veya buna
onemli dlglide benzerlik tasiyan varlklarin aktif olarak islem gdrmesi ve/veya onemli
Olgide benzer varliklar ile ilgili sik yapilan ve/veya gliincel gézlemlenebilir islemlerin s6z
konusu olmasi” Pazar yaklasimi yonteminin uygulanmasini saglamaktadir.

Bolge genelinde yapilan incelemelerde rapor konu tasinmazlara emsal olabilecek
satilik/kiralik konut, ofis ve dikkan emsallerinin yeterli olmasi ve bdlgedeki fiyatlarin
kendi igerisinde istikrarli hareket etmesi sebebiyle pazar yaklasimi yéntemi ve gelir
kullaniimistir.

Ayrica ikinci bir ydntem olarak da gelir kapitalizasyonu yontemi de kullaniimistir.

7.4 Fiyat bilgisi tespit edilen emsal bilgileri ve bu bilgilerin kaynaklari

Bolgedeki satista ve kirada olan diikkanlar
Rapor konusu tasinmazlara emsal teskil edebilecek ayni bélgede yer alan ve benzer
nitelikteki dikkanlar asagida siralanmistir.
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Dederlemeye konu tasinmazlarin hemen karsi cephesinde Yeni Yol Caddesi Uzerinde
binada zemin katta yer alan 170 m2 (bodrum 70 m?2, zemin 100 m?2, asma 100 m?2)
alanlh olarak beyan edilen dikkan 22.900.000,-TL dederle satiliktir. Emsal tasinmazin
hali hazirda aylk 85.000,-TL kira getirisi oldugu beyan edilmektedir. Bodrum kat 1/5
oraninda, asma kat 1/3 oraninda zemin kata indirgenmis olup, zemin kata
indirgenmis alan 147 m2 olarak hesaplamistir. (m2 birim satis degeri ~ 155.785,-TL)
(m2 birim kira degeri ~ 578,-TL)

Ilgilisi: 0 (546) 212 30 09

Degerleme konusu tasinmazlar ile ayni mevkide Abide-i Hirriyet Caddesi lzerinde
olan, plaza blinyesinde zemin katinda yer alan 400 m2 (zemin 210 m2, asma 190 m?2)
alanli olarak beyan edilen dikkan 50.000.000,-TL bedelle satiliktir. Emsal tasinmazin
hali hazirda aylik 250.000,-TL kira getirisi olabilecedi beyan edilmektedir. Asma kat
1/3 oraninda zemin kata indirgenmis olup, zemin kata indirgenmis alan 273 m?2
olarak hesaplamistir. (m2 birim satis dederi 183.150,-TL) ) (m?2 birim kira dederi ~
820,-TL)

Ilgilisi: 0 (536) 652 09 69

Dederleme konusu tasinmazlar ile ayni mevkide Blylkdere Caddesi lizerinde olan,
bina blinyesinde zemin katinda yer alan 225 m2 alanl olarak beyan edilen dukkan
70.000.000,-TL bedelle satiliktir. (m?2 birim satis dederi 311.110,-TL)

Ilgilisi: 0 (532) 653 00 99

Dederleme konusu tasinmazlar ile ayni mevkide Mecidiyekdy Yolu Caddesine cgikan
sokak Uzerinde olan, bina blinyesinde zemin katinda yer alan 550 m2 alanh olarak
beyan edilen dikkan 70.000.000,-TL bedelle satiliktir. Emsal tasinmazin hali hazirda
aylik 450.000,-TL bedelle kiralik oldugu belirtilmistir. (m2 birim satis degeri 127.270,-
TL) (m2 birim kira degeri ~ 820,-TL)

Ilgilisi: 0 (532) 575 85 67

Dederleme konusu tasinmazlara yakin boélgede Selahattin Pinar Caddesi (zerinde yer
alan bina blnyesinde zemin katinda yer alan 120 m2 alanli olarak beyan edilen
dikkan 33.000.000,-TL bedelle satiliktir. (m2 birim satis dederi 275.000,-TL)

Ilgilisi: 0 (535) 466 02 01

Dederleme konusu tasinmazlar ile ayni cadde (zerinde zemin ve asma katinda yer
alan 200 m2(zemin kat 100 m2 asma kat 100 m2) alanh olarak beyan edilen diikkan
130.000,-TL bedelle kiraliktir. Asma kat 1/2 oraninda zemin kata indirgenmis olup,
zemin kata indirgenmis alan 150 m2 olarak hesaplamistir (m2 birim kira dederi ~
865,-TL)

Ilgilisi: 0 (530) 308 31 10

Not: Emsallerin timinde pazarlik payi bulunmaktadir.
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7.5 Emsallerin nasil dikkate alindigina iliskin ayrintih aciklama, emsal
bilgilerinde yapilan diizeltmeler, diizeltmelerin yapilma nedenine
iliskin detayh aciklamalar ve diger varsayimlar

Emsallerin segimi

Rapor konusu tasinmazlarin pazar dederinin tespiti icin yakin bdlgedeki benzer
nitelikte olan dikkanlar arastinlmistir. Emlak pazarlama firmalarn ile vyapilan
gbrismelerde ve incelemelerde yakin tarihte satisi gergeklesmis verilere ulasilamamis
olup halihazirda piyasada satilik/kiralik olarak pazarlanan tasinmazlarin bilgileri alinmistir.
Alinan bilgiler sirket arsivimizde bulunan dider bilgiler ile karsilastiriimis olup emlak
pazarlama firmalarindan alinan emsal bilgilerinin tutarli olduklarn goértlmustir. Emsal
arastirmasi yapilirken asagidaki hususlar dikkate alinmistir.

- Bu raporda tasinmazla ayni pazar kosullarina sahip emsaller tercih edilmistir.

- Bu raporda tasinmazla ayni veya c¢ok yakin konumda yer alan emsaller tercih
edilmis olup piyasa bilgileri béliminde detayh konum bilgileri sunulmustur. Varsa
farkli konumda / lokasyonda yer alan emsallerin serefiye farkhliklar ise belirtilerek
dederlemede dikkate alinmislardir.

- Bu raporda emsal tasinmazin fiziksel 6zellikleri (arsalar igin blyuklik, topografik,
imar haklan ve geometrik 6zellikler; bagimsiz bélimler icin Unite tipi, kullanim
alani blayikligl, yapi yasi, insaat kalitesi, teknik ozellikleri vb. unsurlar) dikkate
alinmis, farkh olmasi durumunda emsal analizi kapsaminda karsilastirmalari
yapilmistir.

- Bu raporda tam milkiyet devrine iliskin emsaller secilmis olup farkli bir durum
olmasi halinde (hisseli milkiyet, Ust hakki devri, devre miulk vs.) emsallerde
belirtilmis ve serefiyede bu durumlari dikkate alinmistir.

-  Emsal olarak secilen gayrimenkullerde dederi etkileyen 6zel satis veya kira
kosullarinin (pazarlama slresi, genel pazar ortalamasinin Uzeri / asadisi gibi
durumlar vd.) olmasi durumunda piyasa arastirmasi bolimiinde belirtilerek degere
etkisi analiz edilmistir.

Emsal analizi

Tasinmazlarin pazar dederinin tespitinde pazarda bulunan emsal tasinmazlarin
sahip olduklari olumlu, olumsuz ve benzer o&zelliklere gbére karsilastirilmast ve
uyumlastiriimasi yoluna gidilmistir. Bu kapsamda emsal tasinmazlar; konum / lokasyon,
buyukluk, fiziksel ozellik, miulkiyet durumu gibi  kriterler dodrultusunda
dederlendirilmistir. Dederlendirme kriterleri ise cok daha kotl, daha kotl, kismen kotd,
benzer, kismen iyi, daha iyi, cok daha iyi olarak belirlenmistir. Asagidaki tabloda bu
kriterlerin puanlama araliklari sunulmus olup ayrica bluyUklik bazindaki degerlendirmeler
de asadidaki tabloda yer almaktadir. Puan araliklari mesleki deneyim ve sirketimizdeki
diger verilerden elde edilmistir.

TANIMLAR Oran Araligi
Cok daha kot Cok daha blylk % 20 Uzeri
Daha kot Daha blyik % 11 - % 20
Kismen koti Kismen buyuk % 1 - % 10
Benzer Benzer % 0
Kismen iyi Kismen kiigiik -% 10 - (-% 1)
Daha iyi Daha klguk -% 20 - (-% 11)
Cok daha iyi Cok daha klguk - % 20 azeri
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Diikkan Satihik Emsal Analizi

Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4 Emsal 5
Kullanim alani (m2) 147 305 225 550 120
IR D2 T L7 155.785 180.330 311.110 127.270 275.000
degeri (TL)
Mevcut kullanim fonks. 0% 0% 0% 0% 0%
Miilkiyet durumu 0% 0% 0% 0% 0%
Lokasyon diizeltmesi( 100 ~co _fro _~no N0
Reklam kabiliyeti vs) 10% 25% 65% 30% 60%
Biiylikliik diizeltmesi 10% 15% 10% 15% 10%
Insaat ozellikleri 0% 0% 0% 0% 0%
diizeltmesi (ic mekan vs.)
Briit alan farki 25% 25% 25% 25% 25%
Proje niteligi 5% 5% 5% 5% 5%
Pazarhk payi -25% -30% -20% -10% -20%
Toplam serefiye farki 5% -10% -45% 5% -40%
Ayarlanmis deger (TL) 163.574 162.297 171.110 133.634 165.000
Ortalama emsal degeri
(TL) 159.120
Diikkan Kiralik Emsal Analizi

Emsal 1 Emsal 2 Emsal 4 Emsal 6

Kullanim alani (m2) 147 305 550 150
Ortalama m2 birim kira
degeri (TL) 578 820 820 865
Mevcut kullanim fonks. 0% 0% 0% 0%
Miilkiyet durumu 0% 0% 0% 0%
Lokasyon diizeltmesi( 100 5o _2n0 500
Reklam kabiliyeti vs) - ED SV AV
Biiylikliik diizeltmesi 10% 15% 15% 10%
Iljn_saat oze_llll_(lerl 0% 0% 0% 0%
diizeltmesi (ic mekan vs.)
Briit alan farki 25% 25% 25% 25%
Pazarhk payi -5% -15% -15% -15%
Toplam serefiye farki 20% 0% -5% 0%
Ayarlanmis deger (TL) 694 820 779 865
Ortalama emsal degeri
(TL) 790

Notl: Emsal analizinde 2. Bodrum katta konumlu olan 34,36 m2 alanli 282 no'lu
bagimsiz bolim dikkate alinmis olup rapor konusu diger bagimsiz bolimler kendi
aralarinda bulunduklar kat ve buaytkliklerine gore serefiyelendirilmislerdir.
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7.6 Pazar yaklasimi ile ulasilan sonug

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

kira/m2 piyasa dederi ve toplam kira/piyasa dederi bedelleri asadidaki tabloda
belirtilmistir;
- AYLIK
st | B85 arno | PAGHuerZ |SATISARSAS| sams | SIMIM | ropiampivasa | PAZAEKIRA
NO. NiTELiGi (M2) L) DEGERI 0 (TL)
(TL)
35.
1 271 Normal Kafeterya 593,48 167.076 830 99.155.000 492.500
2 273 | 2. Bodrum Dikkan 23,73 190.944 948 4.530.000 22.500
3 274 | 2. Bodrum Dukkan 10,56 175.032 869 1.850.000 9.000
4 276 | 2. Bodrum Dukkan 208,86 95.472 474 19.940.000 99.000
5 277 | 2. Bodrum Dukkan 229,63 99.450 494 22.835.000 113.500
6 278 | 2. Bodrum Dikkan 69,26 119.340 593 8.265.000 41.000
7 279 | 2. Bodrum Dukkan 229,63 95.472 474 21.925.000 109.000
8 280 | 2. Bodrum Dukkan 208,86 95.472 474 19.940.000 99.000
9 281 | 2. Bodrum Dikkan 111,4 139.230 691 15.510.000 77.000
10 282 | 2. Bodrum Dikkan 34,36 159.120 790 5.465.000 27.000
11 284 | 2. Bodrum Dikkan 10,41 182.988 909 1.905.000 9.500
12 285 | 2. Bodrum Dikkan 68,37 119.340 593 8.160.000 40.500
13 286 | 2. Bodrum Dikkan 26,13 135.252 672 3.535.000 17.500
Toplam 233.015.000 | 1.157.000
_39_
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7.7 Gelir Kapitalizasyonu Yontemi ile Ulasilan Sonug

Gelir bazh milk degerleme, iki ayri yaklasim baz alinarak yapilabilir.

Bunlar; “'direkt ya da dogrudan kapitalizasyon’’ denilen ve miilkin yalnizca bir

yillik stabilize getirisini baz alan yaklasim veya ‘'getiri kapitalizasyonu’’ denilen ve
mulkin belli bir slre igerisinde olusturacagi gelecek gelir akimlarinin buglnkii dederini
hesaplayan yontemdir.
Direkt kapitalizasyon kullanarak, degerlemeci; yeni bir yatinmci agisindan, gelir Ureten
mulkiin piyasa dederini analiz eder. Dederlemeci daha sonra, bir kapitalizasyon orani elde
edebilmek igin, karsilastirilabilir miulklerin satis fiyatlariyla gelirleri arasindaki iliskiyi
inceler. Daha sonra dederlemeci konu miulkiin sahip olunduktan sonraki ilk yilda elde
edilen yillik faaliyet gelirine, bu orani uygular. Elde edilen deder, benzer milklerde ayni
dizeyde getiri elde edilecedi varsayimiyla, belirtilen gelir diizeyiyle garanti edilen piyasa
degeridir.

Gelir getiren miulk genellikle bir yatinm olarak alinir. Yani, alici onu satin almak igin
kullandigi kapital (ister kendisinin olsun, isterse 6ding almis olsun) igin bir getiri bekler.
Yatirrmcinin bekledigi veya aldigi getiri orani kapitalizasyon orani (ayrica toplam
kapitalizasyon orani da denir) olup bu oran milkin sagladigi yillik net faaliyet geliri ile,
degeri arasindaki oran olarak ifade edilir.

Bunu bir matematiksel esitlik seklinde ifade etmek gerekirse;

Kapital Orani = Yilik Net Gelir / Tasinmazin Pazar Degeri‘dir.

7.2.1 KAPITALIZASYON ORANI ANALIZi

Piyasa bilgileri boélumuinde yer alan emsallerin m? birim kira dederlerinin satis
dederlerine olan oranlari incelendiginde;

Emsaller icin kira dederinden pazar dederine geri donls slresi yaklasik ortalama
269 ay (~ 22 vyil), 220 ay (~ 18 yil), 155 ay (~ 13 yil) hesaplanmistir. Geri ddnus
yillarinin ortalamalari yaklasik olarak (22 + 18 + 13) / 3 = ~ 17 yil hesaplanmistir.

Rapor konusu tasinmazlarin kullanim alanlarinin blaytkltga, kullanim fonksiyonlari,

nitelikleri dikkate alindiginda bu siirelerin makul oldugu kanaatine varilmistir.
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7.2.2.ULASILAN SONUC

Rapora konu dikkanlarin 17 vyil igerisinde kendisini amorti edecedi gorislindeyiz.
Tasinmazlar icin kapital orani ise (1/17 yil=) yaklasik % 5,90 olarak hesaplanmistir.
Dikkanlarin aylk kira getirisinin KDV harig toplam dederi “7.1. Pazar Yaklasimi

Yontemi” béliminde 1.157.000,-TL olarak bulunmustur. Tasinmazlarin yillik net kira
getirisi ise
1.157.000 TL x 12 AY = 13.884.000,-TL'dir.

Kapital Orani = Yilik Net Gelir / Tasinmazlarin Toplam Pazar Dederi denkliginden
hareketle tasinmazin toplam pazar dederi;

% 5,90 = 13.884.000,-TL / Tasinmazlarin Toplam Pazar Dederi
Dikkanlarin Toplam Pazar Dederi = 235.320.000,-TL olarak belirlenmistir.

7.8 En verimli ve en iyi kullanim analizi

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayili “Sermaye
Piyasasinda Dederleme Standartlari Hakkinda Teblig”i dogrultusunda Uluslararasi
Dederleme Standartlari'na gére en verimli ve en iyi kullanimin tanimi “Bir varhdin
potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve finansal olarak karli olan en yiksek diizeyde
kullanimidir. En verimli ve en iyi kullanim, bir varligin mevcut kullaniminin devami ya da
alternatif baska bir kullanim olabilir. Bu, bir pazar katilimcisinin varlik igin teklif edecegi
fiyati hesaplarken varlik igin planladigi kullanima gore belirlenir.” seklindedir.

Bu tanimdan hareketle rapor konusu tasinmazlarin konumlari, mimari ve insai
ozellikleri, buyuklikleri, yasal izinleri dikkate alindiginda en verimli kullanim secenedinin

mevcut kullanimlar olan “isyeri” olacagi goris ve kanaatindeyiz.
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8. BOLUM ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESi
VE GORUS
8.1 Farkh degerleme yontemleri ile analiz sonuglarinin

uyumlastirilmasi ve bu amacgla izlenen metotlarin ve nedenlerinin
aciklanmasi

Kullanilan yontemlere go6re ulasilan pazar dederler asadida tablo halinde
listelenmistir.

DEGERLEME YONTEMI ULASILAN DEGER
Pazar Yaklasimi 233.015.000,-TL
Gelir Yaklagimi 235.320.000,-TL
Uyumlastirilmis Deger 233.015.000,-TL

Her iki yontemle bulunan dederler arasinda fark olustugu goérilmektedir.

Gelir yaklasimi ydntemi gelecekteki tahmini gelir kazanglarinin ginumduizdeki
dederini bulma islemidir. Bu ydntemde kullanilan gelecege vyoénelik tahmin ve
projeksiyonlar, glncel piyasa sartlari, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktorleri ve
surekli istikrarl bir ekonomiye dayahdir.

Ekonominin gesitli nedenlerle ortaya cikabilecek olumlu ya da olumsuz faktorlere
bagh olarak dedgiskenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiclerinin ise her
donemde kendi iginde daha tutarl bir denge tasidigindan hareketle nihai deder olarak
pazar yaklasimi yontemi ile bulunan dederin alinmasi uygun goérilmustir.

Buna gobre rapor konusu tasinmazlarin toplam pazar dederi 233.015.000,-TL
olarak takdir olunmustur.

8.2 Asgari husus ve bilgilerden raporda yer verilmeyenlerin neden yer
almadiklarinin gerekgesi
Asgari bilgilerden raporda yer verilmeyen madde bulunmamaktadir.

8.3 Yasal gereklerin yetine getirilip getirilmedigi ve mevzuat uyarinca
alinmasi gereken izin ve belgelerin tam ve eksiksiz olarak mevcut
olup olmadig: hakkinda goriis

Ilgili mevzuat uyarinca 9773 ada 3 no’lu parsel lizerinde yer alan yapinin gerekli
tim izinleri alinmis olup yasal gerekliligi olan tim belgeleri tam ve dodgru olarak
mevcuttur.

8.4 Varsa gayrimenkul ilizerindeki takyidat ve ipoteklere ilgili goriis

Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin 22. maddesinin birinci
fikrasinin (c) ve (j) bentlerinde belirtilen hikimler cergevesinde tapu kayitlarinda yer
alan yoénetim plani beyani ile Ilgili irtifak hakki TEK Kurumunun bélgede verdigi hizmete
yonelik kisitlayici 6zellikleri olmayip, serhler rutin uygulama olup tasinmazlarin devrine ve
dederine olumsuz etkisi bulunmamaktadir.
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8.5 Degerleme konusu gayrimenkullerin, iizerinde ipotek veya
gayrimenkullerin degerini dogrudan ve onemli olglide
etkileyebilecek nitelikte herhangi bir takyidat bulunmasi durumian
harig, devredilebilmesi konusunda bir sinirlamaya tabi olup olmadigi
hakkinda bilgi

Rapor konusu tasinmazlarin tapu incelemesi itibariyle sermaye piyasasi mevzuati
hikimleri gercevesinde devredilmelerinde (satisina) ve kiralanmalarinda herhangi bir

sakinca olmayacadi goris ve kanaatindeyiz.

8.6 Degerleme konusu arsa veya arazi ise, alimindan itibaren bes yil
gecmesine ragmen lizerine proje gelistirilmesine yonelik herhangi
bir tasarrufa bulunup bulunmadigina dair bilgi

Rapor konusu tasinmazlar konut ve isyeri niteligindedir.

8.7 Degerleme konusu list hakki veya devre miilk hakki ise, list hakki ve
devre miilk hakkinin devredilmesine iliskin olarak bu haklan
doguran sozlesmelerde 6zel kanun hiikiimlerinden kaynaklananlar
haric¢ herhangi bir sinirlama olup olmadigi hakkinda bilgi

Rapor konusu tasinmazlar tam mulkiyetli olup bu kapsam disindadir.

8.8 Gayrimenkuliin tapudaki niteliginin, fiili kullanim seklinin ve
portfoye dahil edilme niteliginin birbiriyle uyumlu olmadigi hakkinda
goriis ile portfoye alinmasinda herhangi bir sakinca olup olmadigi
hakkinda goriis

Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin 22. maddesinin birinci

fikrasinin (r) bendine istinaden dederlendirmeler asagida sunulmustur.
(Degisik: RG-17/1/2017-29951) Ortaklik portféyiine dahil edilecek gayrimenkullerin
tapudaki niteliginin, fiili kullanim seklinin ve portféye dahil edilme niteliginin
birbiriyle uyumlu olmasi esastir. Ortakhigin milkiyetinde bulunan arsa ve araziler
lizerinde metruk halde bulunan, herhangi bir gelir getirmeyen veya tapu kiitiginin
beyanlar hanesinde riskli yapi olarak belirtilmis yapilarin bulunmasi halinde, s6z
konusu durumun hazirlatilacak bir gayrimenkul degerleme raporuyla tespit ettirilmis
olmasi ve sb6z konusu yapilarin yikilacaginin ve gerekmesi halinde gayrimenkuliin
tapudaki niteliginde gerekli degisikligin yapilacaginin Kurula beyan edilmesi halinde
ilk ciimlede belirtilen sart aranmaz.

Rapor konusu tasinmazlarin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri
cercevesinde gayrimenkul yatirhbm ortakhig: portfoyiinde “bina” bashg: altinda
bulunmalarinda, devredilmelerinde (satisina) ve kiralanmalarinda herhangi bir

sakinca olmayacagi goriis ve kanaatindeyiz."
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9. BOLUM SONUC

Rapor iceriginde o6zellikleri belirtilen tasinmazlarin yerinde yapilan incelemesinde
konumlarina, blyukliklerine, mimari 6zelliklerine, yasal izinlerine ve cevrede yapilan
piyasa arastirmalarina gére ginimuz ekonomik kosullar itibariyle takdir edilen toplam
pazar dederleri asagidaki tabloda sunulmustur.

. . . S YUVARLATILMIS TOPLAM PiYASA
SIRA | BAG. BOL. BAGIMSIZ BOLUM 4 -

NO NO. ST LY NiTELi&i Df?f)'u

1 271 35. Normal Kafeterya 99.155.000

2 273 2. Bodrum Diikkan 4.530.000

3 274 2. Bodrum Diikkan 1.850.000

4 276 2. Bodrum Diikkan 19.940.000

5 277 2. Bodrum Diikkan 22.835.000

6 278 2. Bodrum Diikkan 8.265.000

7 279 2. Bodrum Diikkan 21.925.000

8 280 2. Bodrum Dikkan 19.940.000

9 281 2. Bodrum Dikkan 15.510.000

10 282 2. Bodrum Diikkan 5.465.000

11 284 2. Bodrum Diikkan 1.905.000

12 285 2. Bodrum Diikkan 8.160.000

13 286 2. Bodrum Dikkan 3.535.000

TL UsSD

Tasinmazlarin Toplam pazar degeri 233.015.000 5.473.000
Tasinmazlarin yillik toplam kira degeri 13.884.000 326.000

Not: Rapor tarihi itibariyle TCMB satis kuru 1,-USD = 42,5736 TL'dir.

Tasinmazlarin KDV dahil toplam pazar dederi 279.618.000,-TL'dir.
Sorumlu degerleme uzmaninin sonug ciimlesi:

Rapor konusu tasinmazlarin sermaye piyasasi mevzuati hikimleri c¢ercevesinde
gayrimenkul yatinm ortakhdi portfoyinde “bina” bashdl altinda bulunmalarinda,
devredilmelerinde (satisina) ve kiralanmalarinda herhangi bir sakinca olmayacadi goris
ve kanaatindeyiz.
Dederleme uzmaninin raporda belirttigi tim analiz, calisma ve hususlara katiliyorum.
Isbu rapor tek orijinal halinde diizenlenmistir.
Bilgilerinize sunulur. 10 Aralik 2025
(Ekspertiz tarihi: 05 Aralik 2025)

Saygilarimizla,
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

Baris METEKOGLU Mehmet AYIKDIR Tayfun KURU
Sehir ve Bolge Plancisi Harita Mihendisi Sehir ve Bolge Plancisi
Degerleme Uzmani Denetmen - Sorumlu Sorumlu Dederleme Uzmani

Degerleme Uzmani

m
=,

Uydu gorintisi

Konum krokisi

Fotograflar

Yap! ruhsatlari ve yapi kullanma izin belgesi
Enerji verimlilik sertifikasi

Imar durumu yazisi

Tapu suretleri

Takyidat yazilar

Emsal analizi agiklamalan

Raporu hazirlayanlari tanitici bilgiler, SPK lisans belgesi érnekleri ve mesleki tecriibe
belgesi érnekleri
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