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YONETICi OZETi

Miisteri Adi EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
Raporu Tanzim Eden Kurum TALYA GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.
Degerleme Tarihi 09.05.2025

Rapor Tarihi ve Numarasi 09.05.2025 / 2025-EMLAKGYO-12

istanbul ili, Kartal ilgesi ve Esentepe Mahallesi, 12711 Ada 1
numarall parselin mevcut durumdaki ve kat irtifakina esas deger
tespiti ile bu parsel tzerinde gelistirilen proje degerinin Turk
Lirasi cinsinden tespiti.

Rapor Konusu

istanbul ili, Kartal ilcesi, Esentepe Mahallesi, 12711 ada 1

Tapu Kayit Bilgisi parselde bulunan ‘ARSA’ vasifli tasinmaz.

Esentepe Mahallesi, Muallim Sedatbey Caddesi, no:10/1

Taginmazin Agik Adresi Kartal/ istanbul

Fiili Kullanimi 12711 ada 1 parsel lizerinde proje galismalari devam etmektedir.

Agiklama Degerleme sirecini olumsuz etkileyecek bir durum olusmamistir.

TAKDIR EDILEN DEGER

Mevcut Durum Degeri (Kdv Harig) £3.950.497.000,00

Mevcut Durum Degeri (Kdv Dahil) £4.740.596.400,00

Mevcut Durum Emlak Konut GYO A.S. Payi Degeri £3.872.253.000,00
Tamamlanmis Durum Bugiinkii Deger £16.647.325.144,56
Tamamlanmis Durum Emlak Konut GYO A.S. Payi Degeri £5.826.563.800,60

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Gayrimenkul Degerleme Uzmani

Raporu Hazirlayan Fatih Tasdemir SPK Lisans No: 904622

Gayrimenkul Degerleme Uzmani

Raporu Kontrol Eden Begiim KAMISCI 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 calismalari s6zlesme tarihi itibariyle baslamis, 09.05.2025 itibariyle degerleme ¢alismalari
bitmis olup 12.05.2025 tarih ve 2025-EMLAKGYO-12 numarasiyla nihai rapor olarak tamamlanmistir.

1.2. Raporu Hazirlayanlar ve Sorumlu Degerleme Uzmani

Bu rapor sirketimiz Gayrimenkul Degerleme Uzmani Fatih TASDEMIR tarafindan hazirlanmis,
sirketimiz Gayrimenkul Degerleme Uzmani Begim KAMISCI ve Sirketimiz Sorumlu Gayrimenkul
Degerleme Uzmani ve Sehir ve Bdlge Plancisi Serhat DEGERLI tarafindan kontrol edilmistir.

1.3. Raporun, Tebligin 1 inci Maddesinin ikinci Fikrasi Kapsaminda Hazirlanip
Hazirlanmadigina iliskin Aciklama

is bu Rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 111-62.3 sayili “Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak
Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari Hakkinda Teblig”” hikiamleri ile bu teblig ekinde yer alan
“Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar”’ ¢ercevesinde Tebligin 1 inci maddesi
ikinci fikrasi “Sermaye piyasasinda gayrimenkul degerleme faaliyeti; sermaye piyasasi mevzuatina
tabi ortak ortakliklar, ihraccilar ve sermaye piyasasi kurumlarinin, sermaye piyasasi mevzuati
kapsamindaki islemlerine konu olan gayrimenkullerinin, gayrimenkul projelerinin veya
gayrimenkullere bagh hak ve faydalarin belli bir tarihteki muhtemel degerinin Kurul diizenlemeleri ve
Kurulca kabul edilen degerleme standartlari cercevesinde bagimsiz ve tarafsiz olarak takdir edilmesini
ifade eder.” kapsaminda hazirlanmstir.

1.4. Sirketimiz Tarafindan Konu Gayrimenkul icin Yapilan Son Uc Degerlemeye iliskin
Bilgiler

Sirketimizce, konu gayrimenkul i¢cin 6nceki tarihlerde herhangi bir degerleme galismasi yapilmamistir.
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2. DEGERLEME SIiRKETi (KURULUS) VE TALEP SAHIBINi (MUSTERI) TANITICI BiLGILER

2.1. Kurulus Bilgileri ve Adresi

Sirket Unvani TALYA GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

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

Telefon 0212 657 20 33

Eposta info@talyagd.com

Kurulus Tarihi 02.03.2011

SPK Kaydina Alinis Tarihi 14.10.2011

BDDK Kaydina Alinis Tarihi 18.10.2012

Ticaret Sicil No 818093

Sermayesi 1.000.000 TL.

2.2. Miisteri Bilgileri ve Adresi

Sirket Unvani EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

Adres Barbaros Mahallesi, Mor Siimbiil Sokak, No: 7/2B
Atasehir/ISTANBUL

Telefon +90216 579 15 15

Eposta info@emlakkonut.com.tr

Vergi Dairesi / No Sarigazi Vergi Dairesi / 528 113 7564

Sermayesi 3.800.000.000,-TL

2.3. Miisteri taleplerinin kapsami ve varsa getirilen sinirlamalar

Bu rapor, EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. talebi iizerine istanbul ili, Kartal
ilcesi, Esentepe Mahallesi, 12711 Ada 1 numarali parsel numarali tasinmaza ait mevcut ve kat
irtifakina esas piyasa degerinin tespiti ile bu parsel Gzerinde gelistirilen proje degerinin Tirk Lirasi
cinsinden belirlenmesi kapsaminda hazirlanmustir.

Musteri tarafindan getirilen bir kisitlama bulunmamaktadir.

2.4. Raporun Kapsami

Detaylar verilen tasinmazin glincel piyasa degerinin tespitine iliskin degerleme raporu, sermaye
piyasasi mevzuati geregince, degerleme raporlarinda bulunmasi gereken asgari hususlar ¢cergevesinde
tanzim edilmistir.
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3. GAYRIMENKULUN YASAL DURUMUNA iLiSKiN BiLGILER

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

Raporu konu olan tasinmaz; istanbul ili, Kartal ilgesi, Esentepe Mahallesi sinirlari icerisinde 12711 ada
1 parsel Muallim Sedat Bey Caddesi lzerinde konumludur. Tasinmazin bulundugu bélgede yaygin
kullanim fonksiyonu konut nitelikli gelismektedir. Tasinmaz yaninda Tas ocagi sebebi ile olan golet
alani mevcuttur. Bolgeye toplu tasinma ve 6zel aragla ulasim mimkindur.
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3.2. Gayrimenkuliin Tapu Kayit Bilgisi

ilge Kartal Yiizélglimii 63.845,89 m?
Mahalle Esentepe Tapu Tarih / Yevmiye 14.10.2021-36023
Ada 12711 Tasinmaz No 113963152
Parsel 1 Cilt 9
Sayfa 864
Malik EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIiRKETi (1/1)

3.3. Gayrimenkul ile ilgili Herhangi Bir Takyidat veya Devredilmesine iliskin Herhangi Bir
Sinirlama Olup Olmadigi Hakkinda Bilgi

Talep ilgilisince tarafimiza iletilmis olan, TKGM portali Gzerinden alinan giincel tarihli Takbis Belgesine
gore takyidat bilgileri asagida sunulmustur:

Beyanlar Hanesinde:

- Diger (Konusu: Devre konu tasinmazlardan okul ve cami olarak kullanilan alanlar ile kamu
hizmetlerine ayrilan vyerleri bulunan tasinmazlardaki bu kisimlar tekrar Hazine adina tescil
edilecektir.) Tarih: 02/08/2016 Sayi: 96387 (26.08.2016 — 21249)

- imar diizenlemesine alinmistir. (26.03.2013-5947)
- 6306 Sayili Kanun geregince riskli yapidir. 19.10.2020-29732

- Diger (Konusu: Kamu hizmetlerine ayrilan yerler ile Bakanhgimizca degisik ihtiyaclara talep edilen
tasinmazlar bedelsiz olarak Hazineye iade edilecektir. ) Tarih: - Say1:43776 (15.10.2018 -23265)

-imar diizenlemesine alinmistir. (14.03.2013 -5047)

- Diger (Konusu: 1625060 basvuru numarasi ile alinan 17/12/2019 tarih KTBJL8BL belge numarali yapi
kayit belgesinin iptali sebebi ile bu evrak ile islem yapilmamasi yoniince yazi mevcuttur. )Tarih:
05/07/2021 Sayi: 1261378 (13.07.2021 — 23803)

-Diger (Konusu: 3915866 basvuru numarasi ile alinan 02/03/2019 tarih 86484pv5 belge numarali yapi
kayit belgesinin iptali sebebi ile bu evrak ile islem yapilmamasi yoniince yazi mevcuttur. )Tarih:
05/07/2021 Sayi: 1260531 (06.07.2021- 22447)

-Diger (Konusu: 3915866 basvuru numarasi ile alinan 02/03/2019 tarih 86484pv5 belge numarali yapi
kayit belgesinin iptali sebebi ile bu evrak ile islem yapilmamasi yoniince yazi mevcuttur. )Tarih:
05/07/2021 Sayi: 1260531 (06.07.2021 — 22455)

Serhler Hanesinde:

Krokisinde sari ve kirmizi ile isaretli toplam 322,40m? lik kisimlarinin 99 yilligi 1 TL bedelle ve 99 siire
ile Tek Genel Mudurligi lehine kira mukavelesi Y.725 31/03/1983 (1094 ada 129 parsel ile 2796 ada
9 parsel ile misterektir. (31.03.1983-725)
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3.4. Degerlemesi Yapilan Gayrimenkul ile ilgili Varsa Son Uc Yilik D6nemde Gerceklesen
Alim _Satim _islemlerine ve Gayrimenkuliin Hukuki Durumunda Meydana Gelen
Degisikliklere (imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler, Kamulastirma islemleri vb.)
iliskin Bilgi

Degerleme konusu tasinmaz 14.10.2021 tarih, 36023 yevmiye ve ‘Satis’ islemi ile EMLAK KONUT
GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S adina tescil edilmistir.

3.5. Gayrimenkuliin ve Bulundugu Bolgenin imar Durumuna iliskin Bilgiler

Degerlemeye konu tasinmaz, Kartal Belediyesi sinirlari icerisinde yer almaktadir. ilgili belediyesinde
yapilan incelemelere gore tasinmaz 1/1000 6lcekli uygulama imar planina gore Ticaret+Konut Alani,
E:1.80 Hmaks: Z+9 kat yapilasma sartlarina sahiptir.

imar planlarina iligkin gorseller ve plan notlari ekler kisminda sunulmustur.

3.6. Gayrimenkul icin Alinmis Durdurma Karari, Yikim Karari, Riskli Yapi Tespiti vb.
Durumlara Dair Aciklamalar

Degerleme konusu tasinmaza yonelik ilgili kurumlarda yapilan incelemelerde herhangi bir olumsuz
karara rastlanilmamistir.

3.7. Gayrimenkule iliskin Olarak Yapilmis Sozlesmelere (Gayrimenkul Satis Vaadi
Sozlesmeleri, Kat Karsiligi insaat Sozlesmeleri ve Hasilat Paylasimi Sozlesmeler vb.) iliskin

Bilgiler

Degerleme konusu tasinmaza yonelik Emlak Konut GYO A.S. ile YILDIZLAR ins. ve Tic. A.S. arasinda
23.11.2021 tarihinde istanbul Kartal Esentepe 2. Etap Arsa Satisi Karsiligi Gelir Paylasimi isi
Sozlesmesi imzalanmistir. Sozlesmeye gore Arsa Satisi Karsiligi Satis Toplam Geliri olarak 6ngordigu
2.600.000.000.-TL + KDV Uzerinden, Arsa Satisi Karsihgr Sirket Payi Gelir Orani olarak %35 oran
karsihgi, Asgari Arsa Satisi Karsiligl Sirket Payir Toplam Geliri olarak 910.000.000-TL+KDV'ni, bu
sozlesmede belirtilen hikimler uyarinca Sirkete 6demeyi kabul ve taahhit etmistir.

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

Kartal Belediyesi’nde tasinmaza ait yapi ruhsatlari ve mimari proje incelenmistir. Tasinmazin ruhsat
bilgileri asagida tablo olarak verilmistir.

12711 ADA 1 PARSEL YENi YAPI RUHSATLARI
KULLANIM B.B. . YAPI KONUT TiICARET TOPLAM
SIRA BLOK TARIH SAYI q
AMACI SAYISI SINIFI ALANI ALANI INSAAT ALANI

1 A MESKEN-ISYERI 64 23.06.2023 190 5A 10739,80 515,75 24640,04
2 B MESKEN-ISYERI 75 23.06.2023 190 4C 10700,44 518,24 19270,89
3 C MESKEN 78 23.06.2023 190 5A 13224,00 - 20586,44
4 D MESKEN 89 23.06.2023 190 5A 13097,18 - 20689,86
5 E MESKEN-ISYERI 102 23.06.2023 190 5A 14803,35 776,46 23173,14
6 F MESKEN-ISYERI 118 23.06.2023 190 5A 12427,65 1653,12 20469,55
7 G MESKEN-ISYERI 114 23.06.2023 190 5A 14515,39 961,81 23930,86
8 H MESKEN-ISYERI 134 23.06.2023 190 4C 13644,73 1112,21 24602,65
9 | MESKEN-ISYERI 100 23.06.2023 190 4C 11870,94 1807,04 23546,88
10 J MESKEN-ISYERI 117 23.06.2023 190 4C 10893,73 2497,34 25904,90
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11 K MESKEN-ISYERI 73 23.06.2023 190 5A 10578,61 1338,89 22105,13
12 L MESKEN 15 23.06.2023 190 4C 3308,09 - 7263,24
13 M MESKEN-ISYERI 33 23.06.2023 190 4A 4915,17 1575,14 13164,34
14 N MESKEN-ISYERI 21 23.06.2023 190 4A 3574,73 1065,04 11156,76
15 0 iSYERI 8 23.06.2023 190 3B - 1695,22 2133,14
16 P MESKEN-ISYERI 7 23.06.2023 190 4A 660,12 147,41 3567,68
TOPLAM 148953,93 | 15663,67 286205,50
12711 ADA 1 PARSEL TADILAT YAPI RUHSATLARI
KULLANIM B.B. . YAPI KONUT TiICARET TOPLAM
SIRA BLOK TARIH SAYI .
AMACI SAYISI SINIFI ALANI ALANI INSAAT ALANI

1 Al MESKEN-ISYERI 164 30.12.2024 556 5A 15134,04 984,43 32538,69
2 A2 MESKEN-ISYERI 190 30.12.2024 556 5A 18287,39 1005,90 35094,54
3 Bl MESKEN 92 30.12.2024 556 5A 11939,36 - 25409,90
4 B2 MESKEN 95 30.12.2024 556 5A 12188,67 - 20974,05
5 B3 MESKEN 95 30.12.2024 556 5A 12283,18 - 21464,98
6 B4 MESKEN 92 30.12.2024 556 5A 12020,32 - 19573,10
7 C1 MESKEN-ISYERI 102 30.12.2024 556 5A 12888,71 440,55 19032,41
8 C2 MESKEN 101 30.12.2024 556 5A 13602,44 - 18163,87
9 D1 MESKEN-ISYERI 89 30.12.2024 556 5A 9537,78 499,51 17376,77
10 D2 MESKEN-ISYERI 105 30.12.2024 556 5A 11376,51 516,40 20557,34
11 D3 MESKEN-ISYERI 106 30.12.2024 556 5A 11504,32 411,30 22743,30
12 E MESKEN-ISYERI 160 30.12.2024 556 5A 10072,27 922,55 23341,72
13 F1 MESKEN 18 30.12.2024 556 3B 3276,76 - 5132,47
14 F2 MESKEN 21 30.12.2024 556 3B 3830,77 - 5520,18
15 G iSYERI 1 30.12.2024 556 3B 4216,41 - 4216,41
TOPLAM 162158,93 | 4780,64 291139,73

3194 Sayili imar Kanunun konu ile iliskilendirilen 29,30,31.Maddeleri asagida sunulmustur:
Ruhsat miiddeti:

Madde 29 — Yapiya baslama miiddeti ruhsat tarihinden itibaren iki yildir. Bu miiddet zarfinda yapiya
baslanmadigi veya yapiya baslanip da her ne sebeple olursa olsun, baslama miiddetiyle birlikte bes yil
icinde bitirilmedigi takdirde verilen ruhsat hiikiimsiz sayilir. Bu durumda yeniden ruhsat alinmasi
mecburidir. Baslanmis insaatlarda miiktesep haklar sakhdir. Ruhsat yenilenmesi ve plan tadili
sirasinda ayrica har¢ alinmaz. Ancak insaat sahasinda artis, bagimsiz béliimlerin briit alaninda veya
niteliginde degisme olmasi halinde yeniden hesaplanacak hargtan evvelce 6denen harg tutari, tenzil
edilir. Yeni durumda hesaplanan harg¢ tutarinda azalma olmasi halinde iade yapilmaz. Diger
kanunlardaki muafiyet hiikiimleri sakhdir. Ruhsat ve eklerinin yapi yerinde bulundurulmasi
mecburidir.

Yapi kullanma izni:

Madde 30 — Yap: tamamen bittigi takdirde tamaminin, kismen kullaniimasi mimkiin kisimlari
tamamlandigi takdirde bu kisimlarinin kullanilabilmesi icin insaat ruhsatini veren belediye, valilik {...)
(1) biirolarindan; 27 nci maddeye gére ruhsata tabi olmayan yapilarin tamamen veya kismen
kullanilabilmesi icin ise ilgili belediye ve valilikten izin alinmasi mecburidir. Mal sahibinin miiracaati
lizerine, yapinin ruhsat ve eklerine uygun oldugu ve kullaniimasinda fen bakimindan mahzur
goriilmedidinin tespiti gerekir. Belediyeler, valilikler (...) (2) mal sahiplerinin miiracaatlarini en geg
otuz glin iginde neticelendirmek mecburiyetindedir. Aksi halde bu miiddetin sonunda yapinin
tamaminin veya biten kisminin kullanilmasina izin verilmis sayilir.(...) (2) Bu maddeye gére verilen izin
yapi sahibini kanuna, ruhsat ve eklerine riayetsizlikten dogacak mesuliyetten kurtarmayacadi gibi her
tirlii vergi, resim ve har¢ 6deme miikellefiyetinden de kurtarmaz.
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Kullanma izni alinmamis yapilar: Madde 31 — insaatin bitme giinii, kullanma izninin verildigi tarihtir.
Kullanma izni verilmeyen ve alinmayan yapilarda izin alinincaya kadar elektrik, su ve kanalizasyon
hizmetlerinden ve tesislerinden faydalandirilmazlar. Ancak, kullanma izni alan bagimsiz béliimler bu
hizmetlerden istifade ettirilir.

Degerleme tarihi itibariyle yapi kullanim izni alinmamis olup imalatlar siirmektedir. ilgili mevzuat
uyarinca alinmasi gerekli tiim izinlerin alinmis durumdadir.

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

Tasinmazin yapi denetimi Roma 34 Yapi Denetim LTD.STi tarafindan gerceklestirilmektedir. ilgili firma
Atakent Mah. Alemdag Cad. No:376/11 Umraniye/ istanbul adresinde hizmet vermektedir.

3.10. Eger Belirli Bir Projeye istinaden Degerleme Yapiliyorsa, Projeye iliskin Detayh Bilgi
ve Planlarin ve S6z Konusu Degerin Tamamen Mevcut Projeye iliskin Olduguna ve Farkh Bir
Projenin Uygulanmasi Durumunda Bulunacak Degerin Farkl Olabilecegine iliskin Aciklama

Degerleme konusu tasinmaz ile ilgili yapi ruhsatina esas mimari projeler incelenmistir. 3.8. Baghginda
belirtildigi Gzere toplam 1431 adet bagimsiz bélimden ibaret projeye gore imalat yapiimaktadir.
Degerlemede bu proje esas alinmis olup proje tadilatlari yapilmasi, planli bagimsiz boliimler alan ve
kullanim fonksiyonunda degisiklikler yapilmasi durumunda is bu rapor igerigindeki hesaplamalar ve
degerlerde farkhlik olabilecektir.

3.11. Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikas1 Hakkinda Bilgi

Degerleme tarihi itibariyle insa slreci stiren tasinmazlar ile ilgili olarak herhangi bir Enerji Verimlilik
Sertifikasina erisilmemistir.
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4. GAYRIMENKULUN FiziKi OZELLIKLERI

4.1. Gayrimenkuliin Bulundugu Boélgenin Analizi ve Kullanilan Veriler

istanbul Tirkiye'nin kuzeybatisinda, Marmara kiyisi ve Bogazici boyunca, Hali¢'i de cevreleyecek
sekilde kurulmustur. istanbul kitalararasi bir sehir olup, Avrupa'daki bélimiine Avrupa Yakasi veya
Rumeli Yakasi, Asya'daki bolimiine ise Anadolu Yakasi veya Asya Yakasi denir. Tarihte ilk olarak ti¢
tarafi Marmara Denizi, Bogazici ve Hali¢'in sardigi bir yarimada izerinde kurulan istanbul'un batidaki
sinirini istanbul Surlari olusturmaktaydi. Gelisme ve biiyiime siirecinde surlarin her seferinde daha
batiya ilerletilerek insa edilmesiyle dort defa genisletilen sehrin 39 ilgesi vardir. Sinirlari igerisinde ise
bliylksehir belediyesi ile birlikte toplam 40 belediye bulunmaktadir. Sehir, iktisadi blyuklik acisindan
diinyada 34. sirada yer alir. Nufuslarina gore sehirler listesinde belediye sinirlari géz 6nline alinarak
yapilan siralamaya gore Turkiye ve Avrupa'da birinci, diinyada ise altinci sirada yer almaktadir.

Kartal ilgesi Hakkinda:

Kartal, istanbul ilinin Anadolu yakasinda, Marmara Denizi kiyisinda, Kocaeli Yarimadasi'nin
glineybatisinda yer alan bir ilgedir. TUIK 2024 niifus sayimina gore 475.859 niifusa sahiptir. Miicavir
alaniyla birlikle 48.000 m? yizdlgimi olan bir ilgedir. Kartal ilcesi, batida Maltepe, kuzeyde
Sancaktepe, kuzeydoguda Sultanbeyli ve doguda Pendik ilceleriyle gevrilidir. istanbul'un en yiiksek
yeri Aydos Tepesi ve istanbul'un Balkonu diye adlandirilan Yakacik Tepesi Kartal'dadir.

Kartal ilgesi, Kocaeli yarimadasinin gineybati kesiminde yer alir. Dogusunda Pendik, batisinda
Maltepe, kuzeyinde Sultanbeyli ve Sancaktepe ilgeleri, glineyinde ise Marmara Denizi ile gevrilidir.
Kartal yirmi mahalleden olusmakta olup, 2186 adet cadde ve sokaga sahiptir. Yuzolcimi Aydos
Ormani dahil 391,73 km?'dir.
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4.2. Mevcut Ekonomik Kosullarin, Gayrimenkul Piyasasinin Analizi, Mevcut Trendler ve
Dayanak Veriler ile Bunlarin Gayrimenkuliin Degerine Etkileri

Degerleme konusu tasinmaz Uzerinde ydritilen proje konut ve ticaret alanlarindan olusmakta olup,
genel ekonomik veriler ve gayrimenkul sektor verileri 6nem arz etmektedir. Tasinmazlarin degerini
etkileyebilecek genel ve sektorel veriler bu ana baslik altinda, alt bashklar halinde detaylandirilacaktir.

4.2.1. Genel Ekonomik Gostergeler

2024 yilina oldukga yavas bir seyirle baslayan insaat ve gayrimenkul piyasalarinin hareketliligi yilin
ikinci yarisindan itibaren artmistir. Bu hareketlilik 6zelikle konut satislari tarafinda Temmuz 2024’ten
itibaren hiz kazanmistir.

2023 yilinda 1.225.926 adetle son on yilin en disik konut satis verisi gorilmisti. 2024 yilinda ise
konut satislarindaki diists trendi sona ermis ve 1.478.025 adet konut satisi gerceklesmistir. Bu sonug,
gecen yila kiyasla ylzde 21 diizeyinde bir artisa isaret etmektedir. 2024 yilinin doérdiinci ceyreginde
530.789 adetle veri tarihindeki ceyreklik bazda en yiksek tg¢lincl satis gerceklesmis ve bu veri yilin
tamaminda gorilen yikselisin temel belirleyicisi olmustur. Konut satislarindaki hareketliligin temel
nedenleri arasinda yilin ilk aylarinda mevduat faizi getirisinin cazibesinin aylar gectikce azalmasi;
mevduat faizi getirisini gayrimenkul yatirminda degerlendirme alternatifi; konut satis fiyatlarinin
yillik enflasyonun altinda artis gosteriyor olmasi; artan kira rakamlari ve 6zelikle Anadolu’da ev sahibi
olma motivasyonunun artis gostermesi gibi etkenler sayilabilir.

2024 yili genelini donemsel bazda degerlendirdigimizde, sektorde yilin ilk iki ayinda yasanan
durgunlugun akabinde Mart itibariyla artis yoniinde bir ivme gorilmis, Temmuz itibariyla ise artis
daha da hiz kazanmistir. Bu hareketliligin detaylarina indigimizde, satin alimlarda devamlilik
gorilmesine karsin, alim gliclinlin artinilmasi i¢in gelisime acgik alanlar oldugunu gozlemliyoruz.
Ozellikle gelir dagihminda orta kesim aleyhine gorillen bozulmanin etkileri hissedilmektedir.
Satislarda talebin daha ¢ok 4-6 milyon TL bandinda oldugu, yani daha erisilebilir fiyatlari olan
konutlara yonelim oldugu; fiyatlari 10 milyon TL Gzerindeki konutlarda ise piyasanin daha durgun
oldugu gozlenmektedir. Konut fiyatlari diger illere kiyasla oldukca yiiksek olan istanbul’un toplam
satislardan aldig1 payin, veri tarihindeki en disik seviye olan yizde 16,2'ye gerilemesi de buna bir
isaret olarak gosterilebilir. Ayrica, alim giiciindeki gerilemenin etkisinin tiiketici tarafinda da karsilik
buldugu goraliyor. Yapi izni alinan dairelerin ortalama buyukligu kiiclilmeye devam etmis ve 2024
yil Gglincu geyregi itibariyla 103 m?'ye gerilemistir.

Bu dogrultuda alim glcinin en 6nemli bilesenlerinden konut finansmani ve ipotekli satislar agisindan
sektori degerlendirdigimizde, 2024 yilinin, verilerin aciklanmaya baslandigl 2013 yilindan bu yana en
distk performans gorilen yil oldugunu goériyoruz. 2024 yilinda 158.486 adet ipotekli konut satisi
gerceklestirilmis ve ipotekli satislarin toplam satislar icindeki orani yizde 11 olmustur. ipotekli
satislarin bu denli distk olmasina karsin diger satis tirlerindeki hareketliligin artarak devam etmesi,
tuketici ve yatirimci tarafinda konut fiyatlarinda artis beklentisinin oldugu seklinde degerlendirilebilir.
Konut kredisi faiz oranlarinin seviyesinin ge¢mis yillara kiyasla olduk¢a yliksek oldugu ve ipotekli
satislarda iyilesmenin ise kademeli bir sekilde gerceklesecegi 6ngorilmektedir. 2025-2027 Orta
Vadeli Programina bakilarak BDDK’nin 24 Agustos 2023 tarihli karariyla ikinci el konuttaki kredi/deger
oranindaki azaltim ve sadece ilk defa ev sahibi olacaklara destek olunmasi yoniindeki temel
politikanin bir siire daha devam edecegini isaret etmektedir. Konut finansmaninin sadece bankacilik
faaliyetiyle sinirh oldugu bu yapi, siire¢ icerisinde yeni alternatif yollar Ulretilmesine neden
olmaktadir. Arsadan eve uzanan silireci uzun déneme ve belirli vadelere yayarak gerceklestirilen
projelerin sayisinda 2024 yilinda artis oldugu gorilmektedir. Diger taraftan 17 Temmuz 2024 tarihli
teblig degisikligiyle bagimsiz bolim briit alaninin yarisindan fazlasinin konut olmasi zorunluluguyla
beraber hayatimiza giren proje gayrimenkul yatirim fonlarinin, konut edinimi ve yatirrminda yeni bir
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alternatif olarak etkilerini daha ¢ok 2025 yilinda gorecegimiz alternatif finansmanlara érnek teskil
edecegi duslinlilmektedir. Mevcut konut kredisi aylik faiz oranlarinin gérece yiksek seyri ve hane
halki alim glclUnin artmiyor olmasindan dolayi alternatif finansman modellerindeki artisin 2025
yilinda da artis trendinde olacagi soylenebilir.

Yabancilara yapilan konut satislarinda ise bir yavaslama oldugunu gozlemliyoruz. 2024 vyilinda
yabancilara 23.781 adet konut satilmis ve yabancilara satisin toplam satislardaki payi ylzde 1,6’ya
gerilemistir. Bu durumun olusmasinda, TL'nin diger para birimleri karsisinda kazandigi degerin ve kira
getirisi korelasyonunun dinyada farkli {lkelerle rekabet edemiyor olmasinin etken oldugu
degerlendirilebilir. Yabancilara yapilan konut satislarinda ilk sirayr 8.416 satisla istanbul alirken,
istanbul’u sirasiyla 8.223 satisla Antalya ve 2.112 satisla Mersin izlemistir. Ulkemiz vatandaslarinin
yurt disinda yaptig1 gayrimenkul yatirimlarinda ise artis gézlenmektedir. Kasim ayina kadar gegen on
bir aylik stirede yurt disinda gayrimenkul alimlarinin toplam tutari 1 milyar 919 milyon USD olmus ve
bir 6nceki yila kiyasla ylizde 18,4 oraninda artis gostermistir.

Arz tarafini degerlendirmeden dnce birinci el konut satisi verilerini inceledigimizde, ilk satislarda 2024
yiinda 484.461 adetle, bir 6nceki yila kiyasla yizde 27,6 oraninda bir artis gergeklestigi
gorilmektedir. Bu sonuglar, ilk satislarin son bes yilda, hem adet bazinda en yiiksek verisine hem de
toplam satislar icindeki en yiiksek orani olan yiizde 32,8’e ulasmasini saglamistir. istanbul’da ilk
satislarin toplam satislar icindeki orani yiizde 27,4 olmus ve lilke genelindeki payi yizde 13,5 olarak
gerceklesmis ve gerilemeye devam etmistir. Arz tarafinda son alti yila baktigimizda, yeni alinan ruhsat
sayilarinin Ulkenin genel ihtiyaci olarak kabul edilen 800.000 adet seviyesini sadece 2023’te astigini
gorlyoruz. Bu sonucta, depremler sonrasi alinan ruhsatlarin da etkisi oldugu degerlendirilebilir. 2024
yilinda yeni alinan yapi ruhsatlarinda bir ivmelenme gézlenmemekte; 2023 yilinin ilk U¢ ¢eyregine
kiyasla sinirl da olsa bir gerileme goriilmektedir. 2023 yilinin ilk lg¢ ¢eyreginde 523.849 adet konut
icin yapi izni alinirken 2024 yilinin ilk lic ceyreginde 479.502 adet konut igin yapi izni alinmistir. Bu
dogrultuda, yakin gelecekte arza eklenmesi beklenen konut sayisinin Glkenin ihtiyaci olan seviyeye
ulasmasi icin kat edilmesi gereken bir yol oldugu gérilmektedir. Ozellikle deprem felaketlerinin
yasandigl bolgenin yeniden imari dnemli bir konu olarak 2025 yilinda da varligini stirdirecektir.

Arzi etkileyen bir diger unsur olan insaat maliyetlerine baktigimizda ise Kasim 2024 itibariyla yillik
bazda ylizde 35,9 oraninda, yani enflasyon oraninin altinda bir artis kaydettigi gorilmektedir.
Endeksin alt detaylarinda malzeme maliyetinde ylizde 28,3; iscilik maliyetinde ise ylizde 54,9
oraninda artiglar gergeklesmistir. Ocak-Kasim 2024 doneminde yeni konut fiyatlarindaki artis ise
yluzde 29,4 ile ingaat maliyeti yillik artisinin altinda kalmistir. 2025 yilinda enflasyonda gerileme
egiliminin ve konut talebinde goriilen toparlanmanin devam etmesinin yiklenici kar marjlarina da
olumlu yansimalarinin olmasi beklenmektedir.

Arz ve talep degiskenleri dogrultusunda sektori konut fiyatlari agisindan degerlendirdigimizde ise ilk
olarak 2024 yilinin Subat ayi itibariyla konut fiyatlarinda yillik bazda reel kayip dikkat ¢ekmektedir.
Ulkemizde 2022, konut satis fiyatlarinin ¢ok hizli ve yiiksek oranlarda artis gosterdigi bir yil olmustu.
Bu artis 2023 Temmuz ayindan itibaren yerini yavaslamaya birakti ve Subat 2024’ten itibaren konut
fiyat artisi enflasyonun altina diiserek reelde negatif tarafta kalmaya basladi. 2024 Eylil ayinda reel
bazda yiizde -14,7 ile en dislk seviyesine gerileyen konut fiyat degisimleri yili ylizde 10,4 reel kayipla
kapatirken 2024 yili sonu itibariyla Tirkiye genelinde konut birim fiyatlari da 36.131,8 TL olarak
kaydedilmistir.

Kira fiyatlari ise mevcut kontratlarin anlik olarak yenilenmemesi nedeniyle konut satis fiyatlarindaki
artislari 6 ay ila 1 yil araliginda bir siire geriden takip etmektedir. Kira artislarinin da 2023 vyili
basindan itibaren en yiksek seviyelerine ulastigl gérildi ve glincel duruma baktigimizda ise her iki
gostergede de artis oraninda bir yavaslama dikkat cekmektedir. 2025 yili i¢in konuyu ele aldigimizda
konut satis fiyatlarinin artis oraninda erisilebilirligin belirleyici olacagi soylenebilir ve kira
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rakamlarinda ise enflasyona bagli olarak bir siire daha konut fiyat endeksindeki artisin ve yillik
enflasyonun Gzerinde bir artis beklenebilir.

Son olarak, Subat 2024 itibariyla aciklanmaya baslanan ticari gayrimenkul fiyat endeksine gore
Uglincl ceyrek itibariyla ticari gayrimenkullerin konuta gore daha iyi performans gosterdigi
gorilmektedir. Ancak ticari gayrimenkul fiyat artislarinda da yillik bazda reel kayiplar gorilmistir.
2024 yil Gglncl geyregi itibariyla diikkan nitelikli gayrimenkullerde yillik fiyat artis yiizde 45,2 iken,
ofis nitelikli gayrimenkullerde yillik fiyat artisi ylizde 38,4 olarak gerceklesmistir. Yil genelinde ticari
gayrimenkul tarafinda da 6zellikle ofis alanlarinda yeni yatirimlar 6n plana ¢ikmistir. 2025'in de ticari
gayrimenkuller bakimindan hareketli bir yil olmasinin beklendigi séylenebilir. Ticari gayrimenkullerin
yapl izinlerine baktigimizda ise yliz 6l¢limi bazinda yilin ilk G¢ ¢eyreginde ofis binalarinda yiizde 11,0
oraninda, otel binalarinda ise ylzde 3,3 oraninda artis gbzlenmistir. Sanayi ve depolama binalarinda
ylizde 16,1 oraninda gerileme kaydedilirken, toptan perakende ve ticaret binalarinda gerileme yiizde
33,6 olarak gergeklesmistir. (Kaynak: GYODER)

Harcamalar Yontemiyle Cari Fiyatlarla Gayri Safi Yurtici Hasila

100

GSYH Kisi Basi Gelir GSYH Kisi Basi Gelir Bilyiime ¥il ici Ortalama
(milyon TL) (TL) (milyon Dolar) (Dolar) (%) Kur (Dolar/TL)
2018 3.758.773 46.167 797.124 9.792 3,00 4,72
2019 4.317.787 52.316 760.355 9.213 0,90 5,68
2020 5.048.567 60.541 717.092 8.599 1,90 7,04
2021 7.256.142 85.759 807.924 9.549 11,40 8,98
2022 15.011.776 176.654 905.814 10.659 5,50 16,57
2023 26.545.722 311.110 1.130.009 13.243 5,10 23,49
2024* 30.677.666 952.147
Kaynak: TUIK 2024 yiliilk 3 ceyrek toplam verisidir.

Yillik Enflasyon*
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Kaynak: TUIK *Bir dnceki aya gire degisim Kaynak: TCMB *Tigili ayin son giinil itibariyla
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4.2.2. Gayrimenkul Sektori-1 (Konut):

2024 yihinin Gglinct ¢eyreginde konut satislari, bir dnceki yilin ayni ceyregine gore ylizde 20,3, bir
onceki ceyrege gore ise ylzde 51,5 oraninda artis kaydederek 402.162 adet olmustur. Bu rakam,
2020 yilindan bu yana kaydedilen en yiksek Gglnci ceyreklik satis rakami olarak dikkat cekmektedir.
Ekim ayinda 165.138 adet ile veri tarihindeki en yiksek ekim ayi konut satisi gerceklesirken, kasim
ayinda 153.014 adet ile veri tarihindeki en yiksek ikinci kasim ayi konut satisi kaydedilmistir. Bu
veriler, konut satislarinda artan bir ivme oldugunu teyit etmektedir.

Konut fiyatlari artisinda yillik bazda goriilen on U¢ aylk disls serisi sona ermis ve ekim ayinda yilhk
artis ylzde 26,8 iken, kasim ayinda bu oran ylizde 29,4’e yiikselmistir. Reel bazda ise yillik degisim
negatif seyretmeye devam etmekte olup kasim ayi itibariyla reel degisim -%12,0 olarak
gerceklesmistir. Yeni konut fiyatlarinda da benzer sekilde artis gérilmus; ekim ayinda yillik degisim
ylzde 26,4 iken kasim ayinda yizde 31,1’e ylikselmistir. Yeni konut fiyatlarinda reel bazda degisim ise
-ylzde 10,9 olarak kaydedilmistir. Konut birim fiyatlari acisindan ise Uclinci ceyrek sonu itibariyla
veriler aciklanmistir. Tirkiye genelinde konut birim fiyati 33.910 TL/m?ye yikselirken g buyik ilden
istanbul’da konut birim fiyati 52.048 TL/m?, izmir’de 38.202 TL/m?, Ankara’da ise 27.966 TL/m? olarak
belirlenmistir.

Konutlarin satis durumuna gore degerlendirme yapildiginda, 2024 yilinin Gglncl ceyreginde ilk
satislarda yillik bazda ylzde 30,9, ikinci el satislarda ise yillik bazda yizde 15,9 oraninda artis
gorilmuistir. Ekim ve kasim ayi satislari incelendiginde, ilk satislarda bir artis ivmesi gbézlenmektedir.
Kasim 2024 itibariyla 11 ayda, ilk satislar 407.832 adet olarak kaydedilirken, ikinci el satislar 857.556
adede ulasmistir. ilk satislarin toplam satislar icerisindeki orani, 2023 yilin genelinde yiizde 31,0 iken,
2024 yilinin 11 aylik doneminde ylizde 32,2’ye ylkselmistir.

Satis sekline gore yapilan degerlendirmeye gore, 2024 yilinin Gglnci ¢eyreginde 40.895 adet ipotekli
satis gerceklesmis olup bu rakam 2023 yilindaki 39.354 adede yakin bir seviyededir. Ekim ve kasim
aylarinda ise ipotekli satislarda bir artis gozlemlenmektedir. Bu iki ayda, 42.899 adet ipotekli konut
satisl yapilmis ve Uglincl ¢eyregin satis adedinin Uzerinde gergeklesmistir. Diger satislarda ise 2024
yihnin Gglincli gceyreginde ylizde 22,5 oraninda bir artisla 361.267 adet satis gergeklestirilmistir. Bu
sonuglarla kasim ayina kadarki dénem igerisinde 135.209 adet ipotekli satis ve 1.130.179 adet diger
satis gerceklesmistir.

Yabancilara yapilan satislar Kasim ayi itibariyla, gectigimiz yilin ayni donemine goére yizde 35,0
oraninda distsle 21.363 adet olmustur. Bu verilerle yabancilara satislarin toplam satislar icerisindeki
payi yiizde 1,7 ile son 7 yilin en disiik seviyesine gerilemistir. Ulke uyruklarina gére en yiiksek alim
4.429 adetle, 2023 vyilyla benzer sekilde Rusya Federasyonu vatandaslari tarafindan
gerceklestirilmistir. il bazinda en yiiksek satis ise 7.492 adetle Antalya’da goriilmistiir. Bununla
birlikte kasim ayinda istanbul, yabanciya konut satislarinda aylik bazda 780 adetle Antalya’nin
onlinde yer almistir.

Yapi ruhsatlarinin 2024 2. geyreginde bir dnceki yilin ayni dénemine gore yiz dlcimi %19,0, daire
sayisi ise %17,0 azaldi. Yapi kullanim izin belgesinde ise ylzdlgimde %4,3, daire sayisi bazinda ise bir
onceki yilin ayni ayina gore %3,2 azalis yasandi. 2024 Kasim ayinda, bir dnceki yilin ayni ayina gore
insaat malzeme endeksi %38,57, iscilik endeksi %58,22 artti.

Tirkiye Satilik Konut Fiyat Endeksi'ne bakildiginda endeksin 2024 sonu itibariyle 1.848 puan
seviyesinde oldugu gorilmustir. Satilik konutlar bir ay 6ncesine gore ylizde 3, gectigimiz yilin ayni
ayina gore ise ylizde 25 artmistir. Turkiye Kiralik Konut Fiyat Endeksi'ne bakildiginda endeksin 2024
sonu itibariyle 2.207 puan seviyesinde oldugu gorilmiustir. Satilik konutlar bir ay 6ncesine gore
ylzde 1, gectigimiz yilin ayni ayina gore ise ylzde 41 artmistir. Satilik ve kiralik konut piyasasina
baktigimizda, kiralik konut piyasasinin satiliktan daha hareketli oldugu gérilmektedir.
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2024 yili 3. Ceyrek verileri bir 6nceki yilin ayni donemine gore ilk defa satilan konutlar %14,97 artarak
127.555 adet oldu. ikinci el konut satislari da %27,78 artarak 274.607 adet olarak gerceklesti. 2024
yili Kasim aynida toplam konut satiglari igerisinde ipotekli konut satislarinin payr %7,0 olarak
gerceklesti. 2024 3. Ceyreginde toplam 402.162 adet konut satisi yapildi.

Ceyrek Bazda Konut Satisi (Adet)

. . . , 2021 . . . , 2022 . . , . 2023 . . .
G2 | @ | G| o g | G2 | @2 | G2 | @2 | gaan | OB | @B | @B | @B | g | (124 | 22e | 3

;::'5 80.370 | 87508 | 119.278 | 174.367 | 461.523 | 94.437 | 114.014 | 103.667 | 147.961 | 460.079 | 83.907 | 87.251 | 97.439 | 110.945 | 379.542 | 88.256 | B5.068 | 127.555

Isl;i:;iﬂ 182.680 | 202.252 | 277.050 | 368.351 |1.030.333 | 225.626 | 292.321 | 227.128 | 280.468 | 1.025.543 | 199308 | 195.313 | 236.856 | 214.907 | 846.384 | 191.348 | 180.402 | 274.607

;:sl:m 263.050 | 289.760 | 396.328 | 542.718 |1.491.856 | 320.063 | 406.335 | 330.795 | 428.429 |1.485.622| 283.215 | 282.564 | 334.295 | 325.852 |1.225.926 279.604 | 265.470 | 402.162

;:::;em 47.216 | 56.952 | 77.687 | 112.675 | 294530 | 68.342 | 101975 | 58284 | 51.719 | 280.320 | 58.822 | 62.708 | 39.354 | 16.864 | 177.748 | 27.622 | 23.793 | 40.895

Kaynak: TOIK

Yeni Satg: Konut dreticisi tarafindan veya dreticiyle kat kargili anlagan kigiler tarafindan bir konutun ilk defa sanimas..

Ikind el sang: Satn alinmig bir evin tekrar satimast.

Aylik Konut Satisi (Adet) Aylik ipotekli Konut Satis Oran (

130074 [

165,138

140.919

1220

EPALEY 102656
FIvN 134.155

RUARLY 97.708
LEETE) 105476

§ESQBRRIIENARIIIZLLIIIEED §88953893880 833333833283
£523352FE527883338238E3728 2533285532588 833522E533¢2 8
Kaynak: TOIK M thinci el Satg W teni Satig || Toplam Kaynak: TUIK || [potekl Satig || Toplam || Toplam Satsglar iginde ipotekli Satslann Payi (%)
Endeksa GYODER Endeks Dederi: Aralik 2024 Endeksa GYODER Endeks Degeri: Aralik 2024
Tiirkiye Konut Satis Fiyat 1.848,49 Tiirkiye Konut Kira Fiyat 2.206,99
— . —
Endeksi
4=100) Aylik Nominal Degisim (%) {Ocak 2014=100) Aylik Nominal Dedigim (%)
%3 %1
134249 2120699
Yillik Mominal Degigim (%) Yillik Nominal Degisim (%)
%25 %41
I |
Baslangig Donemine Gére —_ Baslangic Dénemine Gore
Mominal Degigim (%) D — Nominal Degisim (%)
%1.748,49 %2.106,99
MaTD ArE?l A1l WEID Ad — AN Al ME22 AWEE A4 —
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4.2.3. Gayrimenkul Sektorii-2 (Ofis ve Ticari Gayrimenkul):

2024 yilinin dordiinct ¢eyrek donemi itibariyla Tlrkiye'deki mevcut alisveris merkezi arzi 446 adet
alisveris merkeziyle yaklasik 14,1 milyon m? seviyesindedir. 2024 yilinda tlke genelinde toplam 232
bin m? kiralanabilir alana sahip 10 alisveris merkezi agilarak perakende pazarina giris yapmistir. 2025
yilinda 162 bin m? kiralanabilir alana sahip 5 adet alisveris merkezinin agilmasi planlanmaktadir. 2025
yili sonu itibariyla Tirkiye genelinde toplam arzin yaklasik 14,3 milyon m? seviyesine ulasmasi
beklenmektedir. Organize perakende yogunlugu tlke genelinde 1.000 kisi basina 166 m? kiralanabilir
alan olarak kayit altina alinirken, istanbul 342 m? ile {ilke ortalamasinin yaklasik iki kati perakende
yogunluguna sahip konumdadir. Ankara ise 277 m? perakende yogunlugu ile dne ¢ikan sehirler
arasindadir. 2025 yili sonu itibariyla Tirkiye genelinde perakende yogunlugunun 168 m? seviyesine
¢tkmasi beklenmektedir.

Enflasyondaki ve doviz kurundaki artis hizinin yavaslamasina ragmen, arz tarafinda yeni ofis arzinin
diistk olmasi, birincil kiralarin hem TL hem de USD bazinda yiikselmeye devam etmesine neden
olmustur; bu artis dolar bazinda ylzde 21,6 olarak kaydedilmistir. Ayrica birincil kiralarin rekor
seviyelere ulagmasi ve kisith nitelikli ofis arzi nedeniyle firmalar, bitgelerine uygun ve ideal 6zelliklere
sahip alan bulmakta zorlanirken ofis alanlarina olan talepte diislis yasanmistir. Firmalar 6zellikle son
dénemde mevcut alanlarinda kiiclilmeye gitme veya yer degisiminde daha kicik ofisleri tercih etme
egilimi gbostermeye baslamistir.

Uclincti ceyrekte, metrekare bazinda anlasmalarin yiizde 38’i MiA’da gerceklesmis olup bir &nceki
yilin ayni dénemine kiyasla artis kaydedilmistir. MIA disindaki islemlerin yiizde 62’si Anadolu
yakasinda ve yilizde 38'i ise Avrupa yakasinda gercekleserek bir 6nceki yilin ayni donemine kiyasla
degisim goézlenmemistir. Baslica yeni kiralama islemleri arasinda; Marsh Meclennan (2.900 m?,
Skyland) bulunmaktadir.

Yilin Giglincli ceyreginde biiyiik capli ofis yatirimi olarak istanbul Sisli’de Torunlar Gayrimenkul Yatirim
Ortakligi A.S.’ye ait olan Torun Center binasindaki 13. Kat D Blok 54-55-56-57 nolu ofislerin 275
milyon % bedelle Kérfez Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi’na satisi (1.530 m?2) yer almaktadir.

Orta veya uzun vadede yatirim islemlerinin hizlanmasi beklenmektedir. Son dénemde A sinifi ofislere
artan talep nedeniyle Merkezi is Alani (MiA) bélgesinde bosluk orani, 2024 yilinin tgiincii ceyregi
itibariyla ylzde 8,7 seviyesine dismistir. Levent bolgesindeyse, bosluk orani yillik bazda yizde
7,49'dan ylzde 5,39'a gerilemis, ancak 2024 yilinin ikinci ceyregine kiyasla stabil kalmistir. Yeni arzin
olmamasi ve birincil kira seviyelerindeki artisin devam etmesiyle birlikte, MiA bdlgesinde talebin kisa
ve orta vadede yavaslamasi ve kira artisindaki yukari yonli baskinin azalmasi beklenmektedir.

2024 4. Ceyrek donem itibariyla, Tirkiye genelinde toplam agik AVM sayisi 446, toplam kiralanabilir
alan stoku ise 14 milyon 129 bin m?ye ulasti. istanbul, toplam kiralanabilir alan stokunun yaklasik
%38,5'ine ev sahipligi yapmaktadir. Turkiye genelinde, ortalama 1.000 kisi basina disen kiralanabilir
alan ise 166 m¥dir.

2024 yih doluluk oranlari (Ocak-Kasim) bir dnceki yila (2023) gore yizde 4,5 artis gostermis olup,
Tirkiye genelinde ylzde 62,3'dir. Oda fiyatlar ise yine 2023 vyilana kiyasla yizde 1,7 azalma
gostererek, 2024 yilinda Tiirkiye genelinde ortalama 128.2 Euro'dur. 2024 yili (Ocak-Kasim) istanbul
otel doluluk oranlari bir 6énceki yilin ayni donemine kiyasla ylizde 5,4 artarak ylizde 68,8 olarak
hesaplanmistir. Ayni dénem igin istanbul'da gerceklesen oda fiyati ortalamasi 2023'e kiyasla yiizde
7,3 azalarak 133,4 Euro olmustur.

Pazarda yiiksek talebe karsin kisitli arz nedeniyle 2023 yilinda gérece durgun kaydedilen kiralama
islem hacmi, 2024 yilinda hareketlenerek gecen yil toplamina gére yiizde 56 artis ile 211.600 m?
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olarak kaydedilmistir. Gerceklesen kiralama islemlerinde en biyik payi ylzde 49 pay ile Gglncl parti
lojistik sirketleri alirken, beyaz esya kategorisi ylizde 21 ve perakende sirketleri ylizde 19 pay almistir.

Tirkiye Ticari Gayrimenkul Endeksi 2024 Aralik sonu itibariyle 1001,92 puan seviyesinde gerceklesti.
Endeks, gecen senenin ayni ayina oranla 178,18 puan artis gosterirken, aylik 7,76 puan artis gosterdi.
2024 yilina 843,93 puan seviyesinde baslayan endekste, 12 aylik dénemde 157,99 puanlik bir artis
yasandi. (Kaynak: GYODER)

Ticari Gayrimenkulde Gne Cikan iller

Endeksa Ticari Gayrimenkul Fiyat Endeksi

[ k

Tican Gayrimesiul Diskian ve Magazalar Ofis we Blsmiar Ortalama
Owtalama Barim Satig Ovtalama Birim Satip Binm Sats Fiyao
Fiyat: [TLim Fiya [TLm LA
N 01,92
Istanbul SEE16 64,745 13812
Temnir 45 593 54.507 55.163
Bursa 37660 42,790 39877
Ankara 3E6T) 40.727 45422
Antalya 49137 52.934 53068
Kocaeli 39314 39778 44.413
Adana 30579 i ] 29.607
aralic 2021 arali 2072 pealic 2073 Bealie 2024
Kagnak: Endebsa
Endeks Dederi: Aylik Nominal Yillik Nominal Baslangig
Aralik 2024 Diedisirm (%) Dedisim (%) Dénemine Gire
100192 %0, 78 8521,63 Mominal
e e S D2digim (%)
%901,92
Eaynalc Endelza ———

Endeksa Ticari Gayrimenkul Fiyat Endeksi
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4.2.4. GYO'lar:

GYO endeksi 2024 yilini yillik bazda ylzde 17 artisla 3.661 puandan kapatti. Enflasyonun altinda kalsa
da BIST 100 {izerinde bir getiri saglayan GYO endeksi 2025’e vergi mevzuatindaki degisimlerin
etkisinde girdi. Yeni seneden itibaren karinin en az yiizde 50’sini dagitmak kosuluyla getirilen asgari
ylzde 10 kurumlar vergisine tabi olacak GYO’larin diismeye baslayan faiz oranlariyla birlikte 2025'te
yatinimlarini arttirmaya devam etmesi yiksek bir ihtimal olarak goziikmektedir.

2024 yilinin sonunda 49 adet GYO’nun piyasa degeri yaklasik 532 milyar TL'ye (15,1 milyar USD)
ulasirken halka agiklik orani yiizde 43,10, fiili dolasim orani ise yilizde 31,08 oldu. Kurumsal yatirimci
oraninin yizde 51,67 ile bir dnceki yila gore yilizde 10 arttigl, 2024 yilinda yabanci yatirimci oraninin
ise ylzde 11’lik oranla bir 6nceki yilla ayni kaldigi gézlemlenmistir.

Yatirimcilarin Glkelere gére dagiliminda 2024 yili sonunda ilk sirayi bir 6nceki yilda oldugu gibi ABD
alirken Birlesik Krallik ikinci sirada yer almistir. Hollanda, Bahreyn ve ingiliz Virjin Adalar 3, 4 ve 5.
siralarda yer alirken BAE, irlanda, Avustralya, Fransa ve Man Adasinin da ilk onda yer alan diger
Ulkeler oldugu gorilmektedir.

TCMB yilin son geyreginde iki kez faiz indirerek para politikasinda kademeli gevseme siirecine girdi.
Konut piyasasinda son ¢eyrekteki hareketlilik ve artan satislar, ipotekli satislarin yiikselmesi ve talebin
canh olmasi, bu alanda yatirimlari 6n plana ¢ikarmaktadir. 2025 yilinda GYO'larin basta konut ihtiyaci
olmak Uzere, lojistik depo, 6grenci yurtlari gibi konularda yatirm yapmasi, gerek strdurulebilir
yatirimlar, gerekse ihtiyacin karsilanmasi agisindan 6nem arz edecektir. (Kaynak: GYODER)

BIST GYO Endeks Performansi® (TL] BIST GYO Endeks Performansi® (UsSD)

VL0 =

.00 e

B

B.OO0 o

000 - ] w a3 15

Kapraic BIST Besiuwo HMom Kagruk: BIST Wostoe Mew

*Her aym san gund endeks kpanr fryatian didaie slnmegte. *Her ayinsan qurd endeks kpan fryatian didaie slnmegir

Borsa istanbul'da islem Géren GYO Sayisi Halka Aciklik Orami

215 | 2016 | 2077 | 2018 | 2019 | 2020 | 20271 | 2022 | 23 | 24 2015 | 26 | 2007 | 2018 | 2019 | 2020 | 3021 | 2022 | 2023 | 2024

l 3 | Er J H i3 i3 [ 33 | 37 ] 39 48 49 | |i'|51.3 W54 Wiﬂ,ilml|9:52.9]&5].1 w437 %ﬂﬁ,EIWB,QlMHJI
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4.3. Degerleme islemini Olumsuz Yonde Etkileyen veya Sinirlayan Faktorler

Degerleme islemini olumsuz yonde etkileyen veya sinirlayan bir faktér bulunmamaktadir.

4.4. Gayrimenkauliin Fiziki, Yapisal, Teknik ve insaat Ozellikleri

Degerleme konusu 12711 ada 1 parsel Uzerinde konut ve diikkan nitelikli bagimsiz bélimlerden
olusan proje insasi devam etmektedir.

Projede yer alan bagimsiz bolimlerin kullanim fonksiyonlarina gére detayi asagida sunulmustur:

KULLANIM SEKLI ODA SAYISI ADET SAT's’.A.ESAS BRUT ALAN (m*) -
TOPLAM MINIMUM | ORTALAMA | MAKSIMUM

1+1 394 31.921 65 92 138
2+1 603 75.506 80 139 233
2+1 DUBLEKS 16 2.865 176 179 183
DAIRE 3+1 321 59.969 152 200 332
3+1 DUBLEKS 14 3.676 211 263 323
4+1 3 639 213 213 213
4+1 DUBLEKS 33 11.678 256 354 407
DUKKAN TICARI 39 3.668 49 94 250
DEPOLU DUKKAN TICARI 1 183 183 183 183
ASMA KATLI DUKKAN TICARI 4 638 81 159 236
2 KATLI DUKKAN TICARI 2 283 140 142 143
6 KATLI DUKKAN TICARI 1 3.710 3.710 3.710 3.710

Degerleme tarihi itibariyle projede imalatlar siirmektedir. Yapilan saha incelemeleri ve Emlak Konut
GYO A.S.’den alinan bilgiye gore 12711 ada 1 parsel izerinde genel insaat seviyesi %1’dir.

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

Degerleme giini itibariyle proje imalati ruhsat ve eklerine uygun sekilde devam etmektedir.

4.6. Ruhsat Alinmis Yapilarda Yapilan Degisikliklerin 3194 Sayili imar Kanunu’nun 21.
Maddesi Kapsaminda Yeniden Ruhsat Alinmasini Gerektirir Degisiklikler Olup Olmadigi

Hakkinda Bilgi
3194 sayili imar Kanunun 21 Maddesi

“Bu Kanunun kapsamina giren biitiin yapilar igcin 26 nci maddede belirtilen istisna disinda belediye
veya valiliklerden yapi ruhsatiyesi alinmasi mecburidir. Ruhsat alinmis yapilarda herhangi bir
degisiklik yapiimasi da yeniden ruhsat alinmasina baghdir. Bu durumda; bagimsiz béliimlerin briit
alani artmiyorsa ve nitelik dedismiyorsa ruhsat, hicbir vergi, resim ve harca tabi olmaz.” Hikmiini
barindirmaktadir.

Degerleme glinii itibariyle proje imalati ruhsat ve eklerine uygun sekilde devam etmektedir. Yeniden
ruhsat alinmasini gerektirir bir husus tespit edilmemistir.

4.7. Gayrimenkuliin Degerleme Tarihi itibariyla Hangi Amacla Kullanildigi, Gayrimenkul
Arsa veya Arazi ise Uzerinde Herhangi Bir Yapi Bulunup Bulunmadigi e Varsa, Bu Yapilarin
Hangi Amacla Kullanildigi Hakkinda Bilgi

Degerleme konusu tasinmaz lzerinde proje insasi devam etmektedir. Proje kapsaminda 1431 adet
bagimsiz bolim planlanmis olup degerleme tarihi itibariyle kat irtifaki tesis edilmemistir.
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5. KULLANILAN DEGERLEME YONTEMLERI

Degerleme yaklasimlarinin uygun ve degerlenen varliklarinin igerigi ile iliskili olmasina dikkat edilmesi
gerekir. Asagida tanimlanan ve aciklanan Gg¢ yaklasim degerlemede kullanilan temel yaklasimlardir.
Bunlarin timdi, fiyat dengesi, fayda beklentisi veya ikame ekonomi ilkelerine dayanmaktadir. Temel
degerleme yaklasimlarina asagida yer verilmektedir:

(a) Pazar Yaklasimi,(b) Gelir Yaklasimi, (c) Maliyet Yaklasimi.
Bu temel degerleme yaklasimlarinin her biri farkh, ayrintili uygulama yontemlerini igerir.

Bir varliga iliskin degerleme yaklasimlarinin ve yontemlerinin se¢ciminde amag belirli durumlara en
uygun yontemin bulunmasidir. Bir yéntemin her duruma uygun olmasi s6z konusu degildir. Segim
slirecinde asgari olarak asagidakiler dikkate alinir:

- Degerleme gorevinin kosullari ve amaci ile belirlenen uygun deger esas(lar)i ve varsayilan
kullanim(lar)i, -Olasi degerleme yaklasimlarinin ve yontemlerinin glicli ve zayif yonleri, -Her bir
yontemin varligin niteligi ve ilgili pazardaki katihmcilar tarafindan kullanilan yaklagimlar ve yontemler
bakimindan uygunlugu, -Yontem(ler)in uygulanmasi igin gereken glvenilir bilginin mevcudiyeti.

Degerleme calismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, ozellikle tek bir yontemin
dogruluguna ve givenilirligine ylksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi
gerceklestirenlerin bir varligin degerlemesi icin birden fazla degerleme yontemi kullanmasi gerekmez.
Ancak, degerlemeyi gerceklestirenin cesitli yaklasim ve yontemleri kullanmayl da g6z onilinde
bulundurmasi gerekli gérilmekte olup, 6zellikle tek bir yontem ile glivenilir bir karar verilebilmesi igin
yeterli bulguya dayali veya go6zlemlenebilen girdinin mevcut olmadigi hallerde, bir degerin
belirlenebilmesi amaciyla birden fazla degerleme vyaklasimi veya yontemi gerekli gorilip
kullanilabilir. Birden fazla degerleme yaklasimi veya yonteminin, hatta tek bir yaklasim dahilinde
birden fazla yontemin kullanildigi hallerde, s6z konusu farkl yaklasim veya yontemlere dayall deger
takdirinin makul olmasi ve birbirinden farkli degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz edilmek ve
gerekgeleri belirtiimek suretiyle tek bir sonuca ulastirilma sirecinin degerlemeyi gergeklestiren
tarafindan raporda agiklanmasi gerekli goriilmektedir.

5.1. Pazar Yaklasimi

5.1.1. Pazar Yaklasimini Aciklayici Bilgiler, Konu Gayrimenkuliin Degerlemesi icin Bu
Yaklasimin Kullanilma Nedeni

Pazar yaklasimi varhgin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastirilabilir (benzer) varlklarla
karsilastiriimasi suretiyle gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimi ifade eder. Asagida yer
verilen durumlarda, pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli ve/veya anlamli agirlik
verilmesi gerekli gorilmektedir:

-Degerleme konusu varligin deger esasina uygun bir bedelle son donemde satilmis olmasi,

-Degerleme konusu varligin veya buna dnemli dlgiide benzerlik tasiyan varliklarin aktif olarak islem
gérmesi ve/veya

-Onemli élgiide benzer varliklar ile ilgili sik yapilan ve/veya giincel gdzlemlenebilir islemlerin s6z
konusu olmasi

Karsilastirilabilir pazar bilgisinin varhigin tipatip veya 6nemli Olgiide benzeriyle iliskili olmamasi
halinde, degerlemeyi gerceklestirenin karsilastirilabilir varliklar ile degerleme konusu varlik arasinda
niteliksel ve niceliksel benzerliklerin ve farkhliklarin karsilastirmali bir analizini yapmasi gerekir. Bu
karsilastirmali analize dayali diizeltme yapilmasina genelde ihtiya¢ duyulacaktir. Bu dizeltmelerin
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makul olmasi ve degerlemeyi gerceklestirenlerin dizeltmelerin  gerekgeleri ile nasil
sayisallastirildiklarina raporlarinda yer vermeleri gerekir.

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

Arsa Emsalleri

Emsal 1- Degerleme konusu taginmazin bulundugu bdlgede E:2.00 Konut+Ticaet Alani imarl ve 9795
m? yiizélciimiine sahip oldugu beyan edilen arsa 550.000.000 TL bedel ile pazarlikli olarak satiliktir.
Emsal tagsinmaz imar durumu bakimindan avantajli, konum bakimindan dezavantajlidir.

ilgilisi 0 (552) 880 50 04

Emsal 2- Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bélgede E:1.50 Konut Alani imarli ve 255 m?
ylUzolglimiine sahip oldugu beyan edilen arsa 11.750.000 TL bedel ile pazarhkli olarak satiliktir. Emsal
tasinmaz imar durumu ve konum bakimindan dezavantajlidir.

ilgilisi 0 (542) 559 06 93

Emsal 3 — Degerleme konusu tasinmaza alternatif bolgede E:1,50 Konut+Ticaret Alani imarh ve 105
m? yiizdlciimiine sahip oldugu beyan edilen arsa 4.800.000 TL bedel ile pazarlikl olarak satiliktir.
Emsal tasinmaz imar durumu ve konum bakimindan dezavantajlidir.

ilgilisi 0 (532) 789 79 80

Emsal 4 — Degerleme konusu tasinmaza alternatif bolgede E:1.50 Konut+Ticaret Alani imarli ve 297
m? yiizélgimine sahip oldugu beyan edilen arsa 18.500.000 TL bedel ile pazarlikh olarak satiliktir.
Emsal tasinmaz imar durumu bakimindan dezavantajlidir.

ilgilisi 0 (532) 545 20 36
Konut Emsalleri

Emsal 5 Degerleme konusu proje ile ayni blgede site icerisinde konumlu 1+1 hacimli 76 m? kullanim
alani oldugu beyan edilen konut 6.500.000 TL bedelle satiliktir.

ilgilisi: 0 (538) 726 89 83

Emsal 6 Degerleme konusu proje ile ayni bolgede site icerisinde konumlu 1+1 hacimli 70 m? kullanim
alani oldugu beyan edilen konut 6.000.000 TL bedelle satiliktir.

ilgilisi: 0 (530) 457 65 40

Emsal 7 Degerleme konusu proje ile ayni balgede site icerisinde konumlu 2+1 hacimli 130 m? kullanim
alani oldugu beyan edilen konut 10.500.000 TL bedelle satiliktir.

ilgilisi: 0 (530) 391 80 61

Emsal 8 Degerleme konusu proje ile ayni bélgede site icerisinde konumlu 2+1 hacimli 147 m? kullanim
alani oldugu beyan edilen konut 11.500.000 TL bedelle satiliktir.

ilgilisi: 0 (533) 763 75 63

Emsal 9 Degerleme konusu proje ile ayni balgede site icerisinde konumlu 3+1 hacimli 180 m? kullanim
alani oldugu beyan edilen konut 15.000.000 TL bedelle satiliktir.

ilgilisi: 0 (532) 431 43 20
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Emsal 10 Degerleme konusu proje ile ayni bolgede site icerisinde konumlu 4+1 hacimli 190 m2
kullanim alani oldugu beyan edilen konut 16.000.000 TL bedelle satiliktir.

ilgilisi: 0 (531) 331 04 04
Ticari Emsaller (Diikkdan/Magaza)

Emsal 11 Degerleme konusu tasinmazlara yakin konumda 350 m? zemin kullanimh diikkan 55.000.000
TL bedelle satiliktir.

ilgilisi: 0 (532) 585 68 69

Emsal 12 Degerleme konusu tasinmazlara yakin konumda 300 m? zemin kullanimh diikkan 50.500.000
TL bedelle satilktir.

ilgilisi: 0 (506) 205 11 91

Emsal 13 Degerleme konusu tasinmazlara yakin konumda 100 m? zemin kullanimh diikkan 17.000.000
TL bedelle satiliktir.

ilgilisi: O (505) 227 04 62

Emsal 14 Degerleme konusu tasinmazlara yakin konumda 180 m? zemin kullanimh diikkan 27.500.000
TL bedelle satiliktir.

ilgilisi: 0 (532) 157 24 25

Bdlgede Bulunan Projeler Hakkinda Genel Bilgi

-- Sunset Kartal

Avrasya Uluslararasi ingaat tarafindan hayata gecirilen Sunset Kartal projesi 120 bin metrekarelik arsa
Uzerine kuruluyor. Toplam 1.100 konuttan olusan projede hem konut, hem de ticari liniteler bir arada
bulunuyor.
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-- VN Kartal

Neva Prestij ve Vizor Grup ortakhginda hayata gegcirilen VN Kartal projesi 14 kath 15 blokta 884 daire
ve 11 ticari Gniteden meydana geliyor. 20 bin 485 metrekarelik arsa Uzerine kurulan projede 2+1
daireler 72 ila 83 metrekare blyiklige sahip.

5.1.3. Kullanilan Emsallerin Sanal Ortamdaki Haritalarindan Cikartilmis, Degerlemeye Konu
Gayrimenkule Yakinhgini Gosteren Krokiler

l,; Emsallerin Bulundugu Alan

Y ENI#Y,
L

ORHANTEPE
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5.1.4. Emsallerin Nasil Dikkate Alindigina iliskin Ayrintii Aciklama, Emsal Bilgilerinde
Yapilan Diizeltmeler, Diizeltmelerin Yapilma Nedenine iliskin Detayli Aciklamalar ve Diger

Varsayimlar

Tasinmazin arsa degerinin tespitinde karsilastirmali satis analizi yontemi kullanilmistir. Bolgede
rapora konu tasinmaz ile imar durumu ve konum bakimindan benzer olabilecek arsa emsalleri
incelenmistir. Rapora konu parsel ile emsal tasinmazlarin ozellikleri kiyaslanarak gerekli diizeltmeler
yapilmis ve birim deger belirlenmistir.

Bazi emsallerde belirtilen ada/parsel ve koordinat bilgileri emlak ofisleri ve saticilarin beyanlari olup
dogrulugu teyit edilememektedir. Portféylerinin konum tespitlerinin paylasiimasinin emlak ofisi ile
yapilacak yer gosterme ve alim-satim s6zlesmesine bagli oldugu tarafimiza beyan edilmistir. Her ne
kadar emsallerin konum bilgisi paylasilmamis olsa da lokasyon olarak bilgi alinmistir.

Tasinmazin proje degerinin belirlenmesi icin bolgedeki alternatif projelerde yer alan konut ve dikkan
nitelikli gayrimenkul emsalleri de incelenmistir. Emsal verileri, degerlemeye konu proje ile benzer
ozellikler tasiyan, benzer cevresel 6zelliklere sahip, ayni nitelikte gayrimenkullerden secilmistir. Elde
edilen emsallerin, pazarlk paylari, yapi kalitesi, konum, buylklik gibi faktorler géz 6ninde
bulundurularak, degerlemeye konu proje ile karsilastirmal analizi yapilmistir. Dizeltme
hesaplamalari yapilirken degerlemeye konu tasinmazlarin brit kullanim alanlari Gzerinden ortalama
esas alinmistir.

Asagida emsal tasinmazlarin mukayeseli diizeltme tablolari sunulmustur:

EMSAL KARSILASTIRMA - ARSA DEGER ANALIzi
OZELLIKLER EMSAL 1 EMSAL 2 EMSAL 3 EMSAL 4

BEYAN EDILEN ALAN 9795,00 m? 255,00 m? 105,00 m? 297,00 m?
TAHMINI GERCEKCI ALAN 9795,00 m? 255,00 m? 105,00 m? 297,00 m?
TALEP EDILEN DEGER £550.000.000 | %11.750.000 £4.800.000 | $18.500.000
PAZARLIK PAYI 7,00% 7,00% 7,00% 12,00%
PAZARLIK SONRASI ONGORULEN DEGER £511.500.000 | £10.927.500 £4.464.000 £16.280.000
BUYUKLUK (%) 0% 5% 5% 5%
KONUM DUZETMESI (%) 25% 25% 25% 0%
IMAR HAKKI DUZELTMESI (%) -10% 20% 20% 20%
DIGER DUZELTME (%) 0% 0% 0% 0%
DUZELTILMIS BiRiM DEGER £60.054 £59.994 £59.520 £63.037
[ORTALAMA BiRIM DEGER | #60.651 |

| EMSAL KARSILASTIRMA - KONUT ANALIZI |

OZELLIKLER EMSAL 5 EMSAL 6 EMSAL 7 EMSAL 8 EMSAL 9 EMSAL 10
BEYAN EDILEN ALAN 76,00 m? 70,00 m? 130,00 m? 147,00 m? 180,00 m? 190,00 m?
TAHMINI GERCEKCIi ALAN 76,00 m? 70,00 m? 130,00 m? 147,00 m? 180,00 m? 190,00 m?
TALEP EDILEN DEGER £6.500.000 £6.000.000 £10.500.000 | £11.500.000 | %15.000.000 | %16.000.000
PAZARLIK PAYI 3,00% 3,00% 3,00% 3,00% 3,00% 3,00%
PAZARLIK SONRASI ONGORULEN DEGER £6.305.000 £5.820.000 £10.185.000 | #11.155.000 | #14.550.000 | #15.520.000
BUYUKLUK (%) 0% 0% 0% 0% 0% 0%
KONUM DUZETMESI (%) 0% 0% 0% 0% 0% 0%
YAPI KALITESI - OZELLIKLERI (%) 0% 0% 0% 0% 0% 0%
DiGER DUZELTME (%) 0% 0% 0% 0% 0% 0%
DUZELTILMIS BiRiM DEGER £82.961 £83.143 £78.346 £75.884 £80.833 £81.684
ORTALAMA BiRiM DEGER £80.475
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| EMSAL KARSILASTIRMA - DUKKAN ANALIZ

OZELLIKLER EMSAL11 | EMSAL12 | EMSAL13 | EMSAL 14
BEYAN EDILEN ALAN 350,00 m? 300,00 m? 100,00 m? 180,00 m?
TAHMINi GERCEKCi ALAN 350,00 m? 300,00 m? 100,00 m? 180,00 m?
TALEP EDILEN DEGER £55.000.000 | £50.500.000 | %£17.000.000 | %27.500.000
PAZARLIK PAYI 5,00% 5,00% 5,00% 5,00%
PAZARLIK SONRASI ONGORULEN DEGER £52.250.000 | £47.975.000 | #16.150.000 | %26.125.000
BUYUKLUK (%) 0% 0% 0% 0%
KONUM DUZETMESI (%) 10% 0% 0% 10%
YAPI KALITESI - OZELLIKLERI (%) 0% 0% 0% 0%
DIGER DUZELTME (%) 0% 0% 0% 0%
DUZELTILMIS BiRiM DEGER £164.214 £159.917 £161.500 £159.653
|ORTALAMA BiRiM DEGER | s161321 |

5.1.5. Pazar Yaklasimi ile Ulasilan Sonucg

Bolgede tespit edilen emsallerin konu tasinmaz ile karsilastirmali analizi sonucu ulasilan ortalama
birim degerler 5.1.4. Basligl altinda sunulmustur. Pazar yaklasimi sonucunda rapora konu tasinmaz
icin toplam arsa degeri 3.872.253.000,00 TL takdir edilmistir. Degerleme detayi ekler kisminda tablo
olarak verilmistir.

Bu yontem altinda ayrica parsel Gzerinde gelistirilen proje icerisinde Emlak Konut GYO A.S. tarafindan
talep edilen bagimsiz bélimlerin anahtar teslim sartlarinin yerine getirilmesi durumundaki degerleri
tespit edilmistir. S6z konusu bagimsiz bélimlerin deger detayi ekler kisminda tablo olarak verilmistir.

5.2. Maliyet Yaklasimi

5.2.1. Maliyet Yaklasimini Aciklayici Bilgiler, Konu Gayrimenkuliin Degerlemesi icin Bu
Yaklasimin Kullanilma Nedeni

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

Asagida yer verilen durumlarda, maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli ve/veya
anlamh agirhk verilmesi gerekli gorilmektedir:

-Katilimcilarin degerleme konusu varlikla 6nemli 6l¢lide ayni faydaya sahip bir varlig yasal
kisitlamalar olmaksizin yeniden olusturabilmesi ve varligin, katihmcilarin degerleme konusu varhgi bir
an evvel kullanabilmeleri i¢cin 6nemli bir prim 6demeye razi olmak durumunda kalmayacaklari kadar,
kisa bir slirede yeniden olusturulabilmesi,

-Varligin dogrudan gelir yaratmamasi ve varligin kendine 6zgi niteliginin gelir yaklasimini veya pazar
yaklasimini olanaksiz kilmasi ve/veya

-Kullanilan deger esasinin temel olarak ikame degeri orneginde oldugu gibi ikame maliyetine
dayanmasi.

Belli basli ti¢ maliyet yaklasimi yéntemi bulunmaktadir:

-ikame maliyeti yontemi: gosterge niteligindeki degerin esdeger fayda saglayan benzer bir varligin
maliyetinin hesaplanmasiyla belirlendigi yontem.
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-Yeniden Uretim maliyeti yontemi: gosterge niteligindeki degerin varligin aynisinin lretilmesi icin
gerekli olan maliyetin hesaplanmasiyla belirlendigi yontem.

-Toplama yontemi: varligin degerinin bilesenlerinin her birinin degeri toplanarak hesaplandigi
yontemdir.

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

is bu raporun 5.1.4 baghgi altinda yer alan emsal diizeltme tablolarinda ulasilan ortalama birim deger
ile tasinmazin rapor iceriginde belirtilen diger 6zellikleri dikkate alinarak arsa degeri takdir edilmistir.

5.2.3. Yapi Maliyetleri ve Diger Maliyetlerin Tespitinde Kullanilan Bilgiler, Bu Bilgilerin
Kaynagi ve Yapilan Diger Varsayimlar

Yapi maliyetleri icin Cevre, Sehircilik ve iklim Degisikligi Bakanhiginca yayinlanan Mimarlik Ve
Mihendislik Hizmet Bedellerinin Hesabinda Kullanilacak 2025 Yili Yapi Yaklasik Birim Maliyetleri
Hakkinda Teblig (31 Ocak 2025) esas alinmistir.

Rapora konu proje ile mimari proje detaylari incelenmis olup IV-A yapi sinifi birim maliyetinin baz
alinmasi uygun gorilmastir.

IV-A yapi grubu birim maliyeti 21.500 TL/m? dir.

ilgili teblig aciklamalari asagida sunulmustur:

“Yapinin mimarlik hizmetlerine esas olan sinifinin belirlenmesine iliskin agiklamalar
MADDE 2-

(1) Benzer yapilar, ilgili gruptaki yapilara kiyasen uygulayici kurum ve kuruluslarca Mimarlik ve
Miihendislik Hizmetleri Sartnamesinin ilgili hiikiimlerinden yararlanilarak belirlenecektir.

(2) Tebligin revizyonu ¢alismalarinda sinifi veya grubu dedistirilen veya tebligden ¢ikarilan yapilar igin,
2024 yilindan 6nceki tebliglere gére yapi sinifi ve grubu belirlenmis mimarhk ve miihendislik
hizmetlerinde; belirlendigi yilin tebligindeki yapi sinifi ve grubu dedistirilmeksizin 2024 yili tebliginde
karsiligi olan tutar esas alinmak suretiyle hesap yapilacaktir.

(3) Tebligdeki sinif ve gruplar yapim asamasinda belirlenirken tereddiite diisiilmesi halinde, o yapinin
yapi yaklasik maliyeti; yapinin projesine gére hazirlanacak metrajlara Cevre, Sehircilik ve Iklim
Degisikligi Bakanhdi Birim Fiyatlarinin uygulanmasi suretiyle hesaplanacaktir.

(4) Bu Tebligde yer alan yapilarin birim metrekare maliyetleri, asgari mahal listesine gére belirlenen
yap! malzemeleri dikkate alinarak belirlenmektedir. Ayrica, Tebligdeki yapi yaklasik birim
maliyetlerinin tespitinde; yapinin bulundudu arsa bedeli, cevre diizenlemesi (peyzaj, bah¢e sulama,
yagmur suyu drenaj, ¢evre aydinlatma, ihata duvari, ada ici yollar ve benzeri), altyapi (zemin
iyilestirme, bina disi; elektrik, icme suyu, dodalgaz, kanalizasyon, internet, haberlesme ve benzeri)
giderler dahil edilmemektedir.”

Bu baglamda gergekgi insa maliyeti, teblig aciklamalarinda birim degerlere dahil edilmedigi belirtilen
insa kalemlerinin dahli ile hesaplanabilecektir. Benzer projelerde s6z konusu ilave maliyetin, yapi
birim maliyetinin  %5-10'u kadar Uzerinde oldugu bilinmektedir. Projenin mahal listeleri
incelendiginde standart lizeri kaliteye sahip oldugu gorilmustir. Yapi birim maliyeti belirlenirken s6z
konusu durumlar dikkate alinmis ve baz alinan IV-A yapi sinifi birim maliyeti (izerine %25 pozitif fark
uygulanmustir.
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Yapilan diizeltme hesaplamalari neticesinde birim maliyet 26.875 TL/m? olarak takdir edilmistir.

Degerleme konusu tasinmazlarin genel insa seviyesi yapilan tespitler 1siginda ve talep ilgilisince
tarafimiza yapilmis bildirime gore %1 olarak esas alinmistir.

Proje kapsamindaki toplam insa alani 291.139,73 m? dir.

5.2.4. Maliyet Yaklasimi ile Ulasilan Sonuc

5.2.3 Basligi altinda yer alan veri, kabul ve hesaplamalar i1siginda Maliyet Yaklasimi ile yapilan
hesaplamalar asagidadir:

YAPI DEGERI
iNSAAT ALANI BiRiM MALIYET iNSA SEVIYESI DEGER
12711 ADA 1 PARSEL 291.139,73 26.875,00 1,00% £78.243.802,44
TOPLAM £78.243.802,44
DUZELTILMi$ DEGER £78.244.000,00

Yapilan hesaplamalar neticesinde, konu tasinmazlarin Maliyet Yontemine gore toplam maliyeti;
78.244.000,00 TL (KDV Harig) olarak takdir edilmistir.

5.3. Gelir Yaklasimi

5.3.1. Gelir Yaklasimini Aciklayici Bilgiler, Konu Gayrimenkuliin Degerlemesi icin Bu
Yaklasimin Kullanilma Nedeni

Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari degere
donistirilmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklasiminda varligin degeri, varlik tarafindan yaratilan
gelirlerin, nakit akislarinin veya maliyet tasarruflarinin buglinkii degerine dayanilarak tespit edilir.

Asagida yer verilen durumlarda, gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima 6nemli ve/veya
anlamli agirlik verilmesi gerekli goriilmektedir:

-Varligin gelir yaratma kabiliyetinin katihmcinin géziyle degeri etkileyen cok 6nemli bir unsur olmasi,

-Degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktari ve zamanlamasina iliskin makul tahminler
mevcut olmakla birlikte, ilgili pazar emsallerinin varsa bile az sayida olmasi.

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

Indirgenmis Nakit Akislari (INA) Yénteminde, tahmini nakit akislari degerleme tarihine indirgenmekte
ve bu islem varligin buglinkii degeriyle sonuglanmaktadir. Uzun 6mirli veya sonsuz omdrli
varliklarla ilgili bazi durumlarda, iNA, varligin kesin tahmin siiresinin sonundaki degeri temsil eden
devam eden degeri icerebilir. Diger durumlarda, varligin degeri kesin tahmin siresi bulunmayan bir
devam eden deger tek basina kullanilarak hesaplanabilir. Bu bazen gelir kapitalizasyonu yéntemi
olarak nitelendirilir.

iINA ydnteminin temel adimlar:

-Degerleme konusu varligin ve degerleme gorevinin niteligine en uygun nakit akisi tlirintin segilmesi
(6rnegin, vergi dncesi veya vergi sonrasi nakit akislari, toplam nakit akislari veya 6z sermayeye ait
nakit akislari, reel veya nominal nakit akislari vb.),

-Nakit akislarinin tahmin edilecegi en uygun kesin slirenin varsa belirlenmesi,
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-S0z konusu siire i¢in nakit akis tahminlerinin hazirlanmasi,

-(varsa) kesin tahmin siresinin sonundaki devam eden degerin degerleme konusu varlik i¢in uygun
olup olmadiginin; daha sonra da varligin niteligine uygun devam eden degerin belirlenmesi,

-Uygun indirgeme oraninin belirlenmesi ve indirgeme oraninin varsa devam eden deger de dahil
olmak tzere, tahmini nakit akislarina uygulanmasi seklindedir.

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

Degerlemeye konu tasinmaz Uizerinde insa edilen proje degerleme tarihi itibariyle %1 insa
seviyesindedir. Mevcut durumda herhangi bir gelir getirici donati bulunmamaktadir.

Proje genelinde nakit giris ve cikislari hesaplanmak suretiyle projenin bugtinki degeri hesaplanmistir.
Bu baglamda yapilan projeksiyona dair veri ve kabuller asagida agiklanmistir:

- 5.1.5. Bashg altinda aciklandigi Gzere, yapilan diizeltme hesaplamalari sonucu ticari kullanim
birim satis degeri 160.000 TL/m? konut kullanim birim satis degeri 80.000 TL/m? olarak
belirlenmistir.

- TCMB verileri esas alinmak suretiyle;

Konut Fiyat Endeksi : %29.4

Ticari Gayrimenkul - Diikkan fiyat endeksi (istanbul) : % 33.18 dir.

* Ticari Gayrimenkul - Diikkan fiyat endeksi (istanbul) icin son veri 2024 3.¢eyregi icin yayinlanmistir.
Genel ekonomik seyir, endeks gecmisi dikkate alinarak

Konutlar ve Diikkanlar igin artis orani %35 olarak kabul edilmistir.

Toplam satis stresinin 3 yil icinde tamamlanacagi 6ngorilmustir.
- Konutlarigin 1.y1l %30, 2.y1l %30, 3.yil %40
Dikkanlar icin 1.y1l %20, 2.yil %30, 3.yil %50 gerceklesecek satis oranlari dngorilmustir.

- Vadeli satislar, beklenmedik ekonomik gelismeler gibi degerleme tarihi itibariyle bilenemeyen
veriler dikkate alinmamistir.

e indirgeme/iskonto Oraninin Nasil Hesaplandigina iliskin Ayrinti  Aciklama ve
Gerekgeler

Degerlemede kullanilan indirgeme orani hesaplanirken Uluslararasi Degerleme Standartlari dikkate
alinarak calisiimistir.

Uluslararasi Degerleme Standartlari indirgeme orani gelistirilirken dikkate alinmasi gerekli hususlari
su sekilde 6zetlemektedir;

(a) Kullanilan nakit akislarina iliskin projeksiyonlarla ilgili riski,
(b) Degerlenen varhgin tiring,
(c) Pazardaki islemlerde zimnen yer alan oranlari,

(d) Varligin cografi konumunu ve/veya islem gérecegi pazarlarin konumunu,
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(e) Varhgin dmrini/vadesini ve girdilerin tutarhhigin,

(f) Kullanilan nakit akiglarinin tirind,

(g) Uygulanan deger esaslarini.

iskonto orani Risksiz getiri oranina risk primi ilave edilmek suretiyle hesaplanmaktadir.

Yapilan projeksiyonda satislarin tg yillik sirecte tamamlanacagi 6ngorildigiinden Risksiz getiri orani
5 Yilhk Devlet Tahvili getirisi olarak esas alinmistir. Degerleme tarihi itibariyle getiri orani %30
mertebesindedir. Risk Primi hesaplamasinda CDS esas alinmistir. Son dénemde yatay seyir halinde
oldugu takip edilmektedir. Risk priminin CDS verileri gayrimenkullerin tirl, genel ekonomik
konjonktiir dikkate alinarak %3.5 olarak secimi uygun gortlmistir. Boylelikle;

indirgeme orani: %30,0+%3,5= %33,5 olarak hesaplamalara dahil edilmistir.

5.3.3. Gelir Yaklasimi ile Ulasilan Sonuc

5.3.2. ve 5.3.3 basliklari altinda sunulan kabul ve veriler 1siginda Gelir yaklasimi icin yapilan
hesaplamalar neticesinde;

Rapor iceriginde tiim detaylari agiklanmis olan projenin tamamlanmasi durumunda,
Bugiinkii Toplam Deger: 16.647.325.144,56 TL olarak hesaplanmistir.

Rapor ekinde sunulmus olan Haslilat Paylasimi S6zlesmesi uyarinca; Emlak Konut GYO A.S. ait hasilat
payi %35dir.
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6. DIGER TESPIT VE ANALIZLER

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

Degerleme calismasi kapsaminda kira takdirine yonelik herhangi bir hesaplama yapiimamustir.

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

Bolge yuklenicileri ile yapilan gérismelerde proje nitelikleri, blyikligu, getiri beklentileri, olasi insa
ve pazarlama sireleri gibi bircok degiskene bagli olarak kat karsiligi oranlarinin %35-45 mertebesinde
olabilecegi kanaatine varilmistir. Rapor ekinde sunulmus olan Hasilat Paylasimi S6zlesmesi uyarinca;
Emlak Konut GYO A.S. ait hasilat payi %35’dir.

6.3. Uzerinde proje gelistirilen arsalarin bos arazi ve proje degerleri

Rapora konu parsellerin bos arsa degeri Pazar Yaklasimi ile hesaplanmistir.

Pazar yaklasimina iliskin arsa degeri icin takdir edilen degerler 5.1.5 ve 5.2.4 basliklari altinda
detaylandiriimigtir.

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

Degerleme konusu tasinmaz Uzerinde aktif proje yiritiilmekte olup proje verileri esas alinarak
yapilan buglinkii deger analizi 5.3.4 basliginda agiklanmistir.

6.5. En verimli ve en iyi kullanim degeri analizi

Degerlemeye konu tasinmazin en verimli kullanimi, mevcut yapi ruhsatlarina esas yapilasmanin
tamamlanmasi, kat irtifakinin tesis edilerek bagimsiz bolimlerin olusturulmasi olacaktir.

6.6. Musterek veya boliinmiis kisimlarin degerleme analizi

Degerleme konusu tasinmaz Uizerinde devam eden projenin tamami igin degerleme yapilmistir. Pazar
yaklasimi altinda parsel lizerinde gelistirilen proje igerisindeki bagimsiz bolimlerin anahtar teslim
sartlarinin yerine getirilmesi durumundaki degerleri tespit edilmistir. S6z konusu bagimsiz bolimlerin
deger detayi ekler kisminda tablo olarak verilmistir
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7. ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESi VE GORUS

7.1. Farkli Degerleme Yontemleri ile Analiz Sonuclarinin Uyumlastirilmasi ve Bu Amacla
izlenen Metotlarin ve Nedenlerinin Aciklamasi

Tasinmazin deger hesaplamalarinda “Maliyet Yontemi” “Pazar Yaklasimi” ve “Gelir Yontemi”
kullanilmistir.

Gelir Yontemi ile;

Degerlemeye konu tasinmazin Arsa Degeri : 4.078.594.660,42 TL olarak tespit edilmistir.

Pazar Yaklasimi ile;

Degerlemeye konu tasinmazlarin Arsa Degeri : 3.872.253.000,00 TL

Degerleme ginl itibariyle insa seviyesi %1 olup Maliyet Yontemine gbre; Proje Mevcut Durum
Degeri: 3.950.497.000,00 TL olarak hesaplanmistir.

Gelir yontemine esas teskil eden hesaplamalarin dayandigi kabul ve varsayimlar, gelecekteki bir
degerin glinimliz degerine gevrilmesine yonelik 6ngoriler, Pazar yaklasimin ise glinim{iiz reel piyasa
verilerine dayanmasi dikkate alinarak arsa deger takdirinde “Pazar Yaklasimi” esas alinistir.

Projenin tamamlanmasi, mevcut hali ile kat irtifakinin tesis edilerek olusacak bagimsiz bolimlerin
pazarlanmasina yonelik yapilan hesaplamalar neticesinde 6n gorilen projeksiyon slireninde olusacak
degerin bugilinki degere indirgenmesi ile;

Tamamlanmis Durum Bugiink(i Degeri: 16.647.325.144,56 TL olarak tespit edilmistir.

Hasilat Paylasimi Sozlesmesine gore yuritilen projede; Emlak Konut GYO A.S. payl %35 olarak
belirlenmistir.

Bu baglamda;

Tamamlanmis Durum Emlak Konut GYO A.S. Payi Bugiinkii Degeri: 5.826.563.800,60 TL olarak
hesaplanmistir.

**Degerleme tarihi itibariyle kat irtifaki tesis edilmemis, bagimsiz bélimler meydana gelmemistir.
Tarafimiza talep ilgilisince iletilmis mimari projelerde gosterilmis bagimsiz béliimlerin ayni sekilde kat
irtifakina konu olmasi durumu igin, bagimsiz bélim bazinda takdir edilen serefiyeli degerler ayrica
rapor ekinde sunulmustur.

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

Raporda ozellikle yer verilmeyen herhangi bir asgari bilgi mevcut olmayip degerleme tiirli nedeniyle
raporda bilgisi yer almayan hususlar ile ilgili gerekceler ilgili baslklar altinda agiklanmustir.

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

Degerleme raporu, talep ilgilisince tarafimiza iletilmis, belge, ruhsat, imar plani, projeler ve tapu
kayitlari esas alinarak hazirlanmistir. Tarafimizca kamusal arastirma yapilmis, gereken izin ve
belgelerin tam ve eksiksiz oldugu gorilerek deger takdir edilmistir.
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7.4. Varsa, Gayrimenkul Uzerindeki Takyidat ve ipotekler ile ilgili Goriis

Talep ilgilisince tarafimiza iletilen tapu kayitlarina gére tasinmaz (zerinde ipotek bulunmayip tespit
edilen takyidatlar, tasinmazin devredilmesine iliskin bir kisithlik doguracak nitelikte degildir.

7.5. Degerleme Konusu Gayrimenkuliin, Uzerinde ipotek veya Gayrimenkuliin Degerini
Dogrudan ve Onemli Olciide Etkileyecek Nitelikte Herhangi Bir Takyidat Bulunmasi
Durumlari Haric, Devredilebilmesi Konusunda Bir Sinirlamaya Tabi Olup Olmadigi Hakkinda
Bilgi

Tasinmazin devredilebilmesi konusunda bir sinirlama tegkil edecek bir husus tespit edilmemistir.

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

Degerleme konusu tasinmaz Uzerinde rapor igeriginde detaylandiriimis 1431 bagimsiz bélimden
ibaret olmasi planlanan proje imalati siirmektedir.

7.7. Degerleme Konusu Ust Hakki veya Devre Miilk Hakki ise, Ust Hakki ve Devre Miilk
Hakkinin Devredilebilmesine iliskin Olarak Bu Haklari Doguran Sozlesmelerde Ozel Kanun
Hikiimlerinden Kaynaklananlar Haric Herhangi Bir Sinirlama Olup Olmadigi Hakkinda Bilgi

Tasinmaz tapu kayitlarinda, Gst hakki, devre milk hakki veya bu haklarla ilgili herhangi bir sinirlamaya
iliskin herhangi bir takyidat yoktur.

7.8. Gayrimenkuliin Tapudaki Niteliginin, Fiili Kullanim Seklinin ve Portfoye Dahil Edilme
Niteliginin Birbiriyle Uyumlu Olup Olmadigi Hakkinda Goriis ile Portfoye Alinmasinda
Herhangi Bir Sakinca Olup Olmadigi Hakkinda Goriis

Rapora konu tasinmaz tapu kayitlarina goére arsa niteliklidir. Parsel {izerinde halihazirda rapora
icerisinde bilgileri verilen proje insasi ruhsatlarina uygun sekilde devam etmektedir.

Gayrimenkul Yatirim Ortaklari igin 111-48.1;

“Gayrimenkul Yatirm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebli§”’nin 7.béliim 22.maddesi 1.fikrasinin (¢)
bendi “(Degisik:RG-2/1/2019-30643) Kendi miilkiyetlerindeki arsa ve arazilerin yani sira, hasilat
paylasimi veya kat karsihgi arsa satisi sézlesmeleri akdettigi baska kisilere ait arsalar lizerinde,
gayrimenkul projesi gelistirebilirler veya projelere (ist hakki tesis ettirmek suretiyle yatirim
yapabilirler. Yapilacak s6zlesme hiikiimleri ¢cercevesinde bir veya birden fazla tarafla ortak bir sekilde
yliriitiilecek projelerde, ortaklik lehine miilkiyet edinme amaci yok ise ortakhdin sézlesmeden dogan
haklarinin Kurulca uygun gériilecek nitelikte bir teminata baglanmis olmasi zorunludur. S6zlesmenin
karsi tarafinin Toplu Konut idaresi Baskanligi, Iller Bankasi A.S., belediyeler ile bunlarin badli
ortakliklari, istirakleri ve/veya ydnetim kuruluna aday gdésterme imtiyazinin bulundugu sirketler
olmasi halinde bu bentte yer alan teminat sarti uygulanmaz.” ve (d) bendi “Gergeklestirecekleri veya
yatirim yapacaklari projelerin ilgili mevzuat uyarinca gerekli tiim izinlerinin alinmis, projesinin hazir ve
onaylanmis, insaata baslanmasi icin yasal gerekliligi olan tiim belgelerinin tam ve dodgru olarak
mevcut oldugu hususlarinin bagimsiz gayrimenkul degerleme kuruluslari tarafindan tespit edilmis
olmasi gerekir.”

Bu kapsamda, tasinmaz Uzerinde yiritilmekte olan ve rapor iceriginde detaylandiriimis proje varlig
nedeniyle; tasinmazin GYO portfoylinde “Proje” olarak bulunmasina 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 lizerine istanbul ili, Kartal
ilcesi, Esentepe Mahallesi, 12711 Ada 1 numarali parsel numarali tasinmaza ait mevcut ve kat
irtifakina esas piyasa degerinin tespiti ile bu parsel Gzerinde gelistirilen proje degerinin Tirk Lirasi
cinsinden tespiti icin diizenlenmistir. Tasinmazin niteligi, (izerinde insa edilmekte olan proje dikkate
alinarak 7.1. bashginda acgiklanan degerleme yontemleri esas alinarak deger takdir edilmistir.

Tim bu degerlendirmeler ve uyumlastirma hesaplari sonucunda, kiymet dusirici/arttirict unsurlar
dikkate alinmak suretiyle tasinmaza deger takdir edilmistir. Degerleme uzmaninin raporda belirttigi
tim analiz, calisma ve hususlara katiliyorum.

8.2. Nihai Deger Takdiri

Degerleme konusu tasinmaza deger takdir edilirken; rapor iceriginde ilgili basliklar altinda detaylari
aciklanan, deger arttirici/districi unsurlar, o6rnekleme yapilan veriler ve tim diger dikkate
alinmistir.

Rapor iceriginde detaylari agiklanmis olan degerleme yontemleri esas alinarak takdir edilmis degerler
asagida sunulmustur.

MEVCUT DURUM DEGERI (KDV HARI() £3.950.497.000,00
MEVCUT DURUM DEGERi (KDV DAHiL) £4.740.596.400,00
MEVCUT DURUM EMLAK KONUT GYO A.S. PAYI DEGERI £3.872.253.000,00
TAMAMLANMIS DURUM BUGUNKU DEGER £16.647.325.144,56
TAMAMLANMIS DURUM EMLAK KONUT GYO A.S. PAYI DEGERI £5.826.563.800,60

**Takdir edilen tiim degerler KDV hari¢c degerlerdir. Belirtilen KDV Dahil dederler, %20 orani esas
alinarak hesaplanmis olup Vergi Kanunlarinin Katma Deder Vergisine iliskin muafiyet, istisna ve vergi
oranina iliskin 6zel hiikiimleri dikkate alinmamistir.

** Degerleme tarihi itibariyle arsa milkiyetinin Emlak Konut GYO A.S."de olmasi ve mevcut durum
Emlak Konut GYO A.S. payinin arsa degerinden disik olmasi sebebiyle mevcut durum Emlak Konut
GYO A.S. payi arsa degeri olarak takdir edilmistir.

Gayrimenkul Degerleme Kontrol Eden Sorumlu Degerleme Uzmani
Uzmani
Fatih TASDEMIR Begiim KAMISCI Serhat DEGERLI
Lisans No: 904622 Lisans No: 405322 Lisans No: 401403
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9. UYGUNLUK BEYANI

Hazirlanan rapor icin asagidaki maddelerin dogrulugunu beyan ederiz;

Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tiim bilgiler cercevesinde dogrudur.

Rapor edilen analiz, fikir ve sonuclar, sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirhdir.
Rapor, tarafsiz ve dnyargisiz profesyonel analiz, fikir ve sonuclardan olusmaktadir.

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

Bu raporun konusunu olusturan gayrimenkul veya ilgili taraflarla ilgili higbir 6nyargimiz
bulunmamaktadir.

Uzman olarak vermis oldugumuz hizmet karsihgi Ucret, raporun herhangi bir bélimiine bagh
degildir.

Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gerceklestirilmistir.
Degerleme Uzman(lar)i mesleki egitim sartlarina haiz bulunmaktadir.
Degerleme Uzmani(lar)i, gayrimenkuliin yeri ve rapor icerigi konusunda deneyim sahibidir.

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

Rapor igeriginde belirtilen Degerleme Uzmani/Degerleme Uzmanlarinin haricinde hi¢ kimsenin bu
raporun hazirlanmasinda mesleki bir yardimi bulunmamaktadir.

Calisma, is gereksinimlerinin kapsamina uygun olarak gelistiriimis ve Uluslararasi Degerleme
Standartlari’na uygun olarak raporlanmistir.
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ONEMLI NOTLAR:

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

eilgilisi ve hazirlanis amaci disinda 3.sahislar tarafindan kullanilamaz, kopyalanamaz ve ¢ogaltilamaz.
eRaporda sunulan bulgular Degerleme Uzmaninin sahip oldugu tim bilgiler cercevesinde dogrudur;
eAnalizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirlidir;

eDegerleme Uzmaninin degerleme konusunu olusturan milkle herhangi bir ilgisi yoktur

eDegerleme Uzmaninin Ucreti raporun herhangi bir bélimiine bagh degildir;

eDegerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gergeklestirilmistir;

eDegerleme Uzmani, milki kisisel olarak denetlemistir;

eDegerleme Uzmani mesleki egitim sartlarini haizdir;

eDegerleme Uzmaninin degerlemesi yapilan milkin yeri ve tiiri konusunda daha énceden deneyimi
vardir.

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