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ALKGYO

2545 ADA 4 PARSEL

Talep Sahibi Halk Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Anonim Sirketi

Raporu Diizenleyen Form Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.

Rapor Tarihi 04.12.2025

Rapor Numarasi 2025.HALKGYO.46

Raporun Konusu istanbul, Beykoz ilgesi, Akbaba Mahallesi, 2546 ada, 4 parsel,

E:g:;::?e Konusu ve 2546 ada 4 parsel “ Ozel Orman “ Nitelikli Taginmazin, Satis Deger Tespiti

e s burapor, Altmisbes (65) sayfadan olusmaktadir ve ekleriyle bir biitiindiir.

e Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 111-62.3 sayili "Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul
Degerleme Kuruluslari Hakkinda Teblig" hikimleri ile bu teblig ekinde yer alan "Degerleme Raporlarinda
Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar" cercevesinde Tebligin 1 inci maddesi ikinci fikrasi kapsaminda
hazirlanmistir.
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YONETICi OZETi

Talep Sahibi

Halk Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Anonim Sirketi

Rapor No ve Tarihi

2025.HALKGYO.46/ 04.12.2025

Degerleme Konusu ve
Kapsami

Bu rapor, misteri talebi Gzerine belirtilen kayitta bulunan gayrimenkuliin degerleme tarihindeki
piyasa kosullari ve ekonomik gostergeler dogrultusunda gilincel piyasa degerinin tespiti ve bu
parsel Uzerinde gelistirilen projenin Tirk Lirasi cinsinden tespitine yonelik olarak, SPK mevzuati
kapsaminda kullaniimak Gzere, ilgili tebligde belirtilen esaslar cercevesinde hazirlanmistir.

Toplam Degeri

Ta;:mr:azm Agtk Akbaba Mahallesi, 2546 ada, 4 parsel Beykoz /iSTANBUL

Adresi

Tapu Kayit Bilgisi istanbul ili, Beykoz ilgesi, Akbaba Mahallesi, Beypinari Mevkii, 2546 ada 4 parsel

Fiili Kullanimi Tasinmazin ekspertiz tarihinde lGzerinde ¢esitli agaglar ve dogal bitki 6rtlisi haricinde herhangi

(Mevcut Durumu) bir yapi bulunmamaktadir.
17.12.2018 tarihli Beykoz ilgesi Geri Gériiniim ve Etkilenme Bélgesi 3. Etap Koruma Amacli Nazim
imar Plani dogrultusunda, degerleme konusu parsel; Ozel Orman, Orman, Askeri Alan ve Askeri

imar Durumu Guvenlik Bolgesi sinirlari icerisinde yer almaktadir. Par"selin yaklasik 9.000 m?lik kismi Askeri
Alan, 4.600 m?lik kismi Orman Alani, geri kalan kismiise Ozel Orman Alaniigerisinde kalmaktadir.
Ayrica, s6z konusu parselin 1/100.000 olcekli nazim imar planinda Orman Alani kapsaminda
bulundugu bildirilmistir.

Kisithhik Hali Tasinmazlarin tapu kaydinda kisitlilik olusturabilecek herhangi bir kayit bulunmamaktadir.

Tasinmazlarin 174.533,92 m?

Toplam Alani

Tasinmazlarin Yasal

625.000.000,00 &
ve Mevcut
Durumuyla KDV Hari¢ ( Altiyizyirmibesmilyon Tiirk Lirasi )

Tasinmazlarin Yasal

687.500.000,00 %

ve Mevcut

Durumuyla KDV ( Altiylizseksenyedimilyonbegyiizbin Tiirk Lirasi )

Dahil Toplam Degeri

Agiklama Tasinmaz 2546 ada, 4 numarali parsel bos parseldir. Degerleme siirecini olumsuz etkileyecek bir

durum olusmamistir.

Raporu Hazirlayanlar

Bilge CELIK SAHINOGLU - SPK Lisans No: 406867

Denetmen

Fatih Orkun SAKALLI — SPK Lisans No: 407060

Sorumlu Degerleme
Uzmani

Cetin BEGIC- SPK Lisans No: 400479

FORM Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.
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4

Bolim 1
RAPOR BILGILERI

LL Rapor Tarihi

L2 Rapor Numaras

L3 Raporun Tard / Baghk

LA Raporu Hazirlayanlann Ad ve Soyadlan

L5, Sorumbu Deperleme Lizmanmm Adi Soyad

L6. Degderleme Tari

1.7. Dayanak Sozkesmesi Tarihi ve Numaras)

1L8. Degerleme Raporunun Amac

1.9. Raporun SPK dizenlemeleri kapsaminda hazirlanip hazirlanmadi@ina iliskin agiklama
1.10.  Deferleme Konusu Gayrimenkul Igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlerneye
iliskin Bilgiler

%,

A
)
AN
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1. RAPOR BILGILERi

1.1 Rapor Tarihi :04.12.2025
1.2 Rapor Numarasi : 2025.HALKGYO.39
1.3 Raporun Tiirii / Baghk : Anlatim Ozellikli Rapor

1.4 Raporu Hazirlayan Degerleme Uzmani ve Denetmen Adi ve Soyadi
Bilge CELIK SAHINOGLU (SPK Lisans No: 406867)

Fatih Orkun SAKALLI (SPK Lisans No: 407060)

1.5 Sorumlu Degerleme Uzmani Adi ve Soyadi
Cetin BEGIC (SPK Lisans No: 400479)

1.6 Degerleme Tarihi

Degerleme raporu hazirlanmak (izere sirketimiz tarafindan yerinde, ilgili kurum ve kuruluslarda 14.10.2025 ile
03.12.2025 tarihleri arasinda incelemeler yapilmistir.

1.7 Dayanak S6zlegmesi Tarihi / Numarasi
21.10.2025 / 2025.HALKGYO.46

1.8 Degerleme Raporunun Amaci

Bu rapor, Halk Gayrimenkul Yatinm Ortakligi Anonim Sirketi’nin talebi tizerine; istanbul, Beykoz ilcesi, Akbaba Mahallesi,
2546 ada, 4 parsel, “Ozel Orman” nitelikli tasinmazin mevcut piyasa satis degerinin Tiirk Lirasi cinsinden tespitine yénelik
olarak hazirlanan Gayrimenkul Degerleme Raporu’dur.

Degerlemenin amaci, taraflar arasinda imzalanan sézlesmede de belirtildigi tizere, bilgileri verilen tasinmazlarin
portfoyde degerlendirilmek lzere piyasa degerlerinin tespitini iceren degerleme raporunun hazirlanmasidir.

1.9 Raporun SPK diizenlemeleri kapsaminda hazirlanip hazirlanmadigina iliskin agiklama

Degerleme raporu; Halk Gayrimenkul Yatirnm Ortakhgi Anonim Sirketi icin hazirlanmaktadir. Degerleme raporu,
31.08.2019 tarih ve 30874 sayi ile Resmi Gazetede yayinlanan Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul
Degerleme Kuruluslari Hakkinda Teblig (111-62.3)" in 1. maddesi 2. fikrasi dogrultusunda sermaye piyasasinda gayrimenkul
degerleme faaliyeti kapsaminda hazirlanmistir.

1.10 Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki Tarihlerde Yapilan Son Ug
Degerlemeye iliskin Bilgiler

Degerleme konusu tasinmaz icin daha 6nce tarafimizca rapor hazirlanmamistir.
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BOIUm 2

DEGERLEME KURULUSU-MUSTERI
BILGILERI, DEGERLEMENIN TANIM VE

KAPSAMI

2.1, Deperleme Kurulusunun Unvani, Adresi ve Sirket Bilgileri
2.2, Musteri Unvani, Adresi ve Sirket Bilgileri
2.3, Musteri Taleplerinin Kapsami ve (Varsa) Getirilen Sivrlamalar

2.4, lsin Kapsarm

SRR A
TOTRERRE
[} J|
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2. DEGERLEME KURULUSU-MUSTERI BiLGILERi, DEGERLEMENIN TANIM VE KAPSAMI

2.1. Degerleme Kurulusunun Unvani, Adresi ve Sirket Bilgileri

Sirketimiz, 01.12.2006 tarih ve 6695 sayili Ticaret Sicil Gazetesi’'nde yayimlanan sirket ana s6zlesmesine gore; tasinmazlar
ve buna baglh her tir tasinir mallarin yerinde incelemelerini gerceklestirmek, bunlara bagli ekspertiz raporlarini
diizenlemek ve her tirli degerleme konusunda tim 6zel ve kamu kuruluslarina danismanlik hizmeti vermek amaci ile
300.000,00 £ sermaye ile kurulmustur. Sirketimiz giincel sermayesi 21.000.000 £'dir

Sirketimiz, T.C. Basbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu’nun (SPK) 27.07.2007 tarih ve B.02.1.SPK.0.15.534 sayili yazisi ile SPK
mevzuati ¢cergevesinde degerleme hizmeti verecek sirketler listesine alinmistir.

Sirketimiz, Yelken Plaza Balgat Mahallesi Mevlana Bulvari No: 139 A - Blok 6. Kat Daire: 27 Cankaya / ANKARA
adresinde faaliyetlerine devam etmektedir.

2.2. Miisteri Unvani, Adresi ve Bilgileri

Sirket Unvani : Halk Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi Anonim Sirketi
Sirket Adresi : Barbaros Mahallesi, Begonya Sokak, WBC is Merkezi, No: 2/H Atasehir / ISTANBUL
Sirket Amaci : Kurucusu olan TURKIYE HALK BANKASI A.S.'nin misyonuna paralel bir sekilde miisterilerine ve

hissedarlarina surekli katma deger yaratmak, GYO sektoriiniin gelisimine katkida bulunmak ve kiiresel dlgekte saygin bir
kurum haline gelmek.

Sermayesi : 3.840.000.000,-&
Halka Agiklik 1% 28

Telefon : 0212 600 10 00
E-Posta :info@halkgyo.com.tr

2.3. Miisteri Taleplerinin Kapsami ve (Varsa) Getirilen Sinirlamalar

Degerleme calismasi Sermaye piyasasl degerleme standartlarina uygun olarak yapilmis, standartlar haricinde
herhangi bir misteri talebi olmamistir. Konu tasinmaza ait tapu kayitlari Halk Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Anonim Sirketi
tarafindan tarafimiza iletilmistir.

2.4. isin Kapsami

istanbul ili, Beykoz ilgesi, Akbaba Mahallesi, Beypinari Mevkii, 2546 ada, 4 parsel, “Ozel Orman” vasifl,
Gayrimenkulliin Ginidmiz Ekonomik Kosullarinda Pazar Degerinin Belirlenmesi
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Ortakii., Getecoge Yatnm Ortakid.

BOlUm 3

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER
HAKKINDA GENEL BILGILER

3.1 Gayrimenkuliin Yeri, Konumu, Tanimi ve Cevresel Ozellikleri

311 Gayrimenkulin Cevresel Ozellikleri

3.2, Ulagem Baglantikan

313 Tamm

3.2 Gayrimenkulin Tapu Kayit Bilgileri

3.3 Tapu, Plan, Proje, Ruhsat, $ema vb., Dokiimanlar

34 Gayrimenkulin Tapu Kayt Bilgileri ile Meveut Durumun Uygunlugiu
3.5. Gayrimenkulin Son Ug Yilmdaki Milkiyet ve Diger Hukuki Dedisiklikler (lmar Durumu, Kamulastirma Islernleri, vb.)
3.6. Gayrimenkuliin Tapu Tetkiki

3.7. Gayrimenkulin imar Durumu

3.7.1  Gayrimenkul ile ilgili herhangi bir yikim karan, cezai tutanak, durdurma karar olup olmadi@ina diskin sorgulama
3.7.2  Gayrimenkulin Kadastral Durumunda son 3 yil igerisinde her hangi bir degisiklik olup olmadif hakknda goriis

3.8 Degerlemesi yapilan projelerin ilgili mevzuat uyarmca gerekli tim izinlernin almip alinmadidy, projesinin hazir ve
onaylanmis, msaata baglanmasi icin yasal gereklilifii olan tiim belgelerinin tam ve dofiru olarak mevout olup olmadifis
hakkinda bilgi ve projenin gayrimenkul yatinm ortakhf portfoyiine alinmasing sermaye piyasasi hikiamieri cergevesinde
engel teskil edip etmedii hakknda goriis.

3.9, Degerlemesi yapilan projeler ile ilgili olarak, 29/6/X01 tacth ve 4708 sayili Yap Denetimi Hakkinda Kanun uyannca
denetim yapan yapi denetim kurulusu (bcaret unvani, adresi v.b) ve defierlemesi yapitan gayrimenkul fle ilgil olarak
gerceklestirdigi denetimler hakkinda bilgi,

310, Eger beleh by projeye stinaden defierlerne yapliyorsa, projeye iliskin detayh bilgi ve planlarn ve soz konusu
defierin tamamen mevout projeye iliskin olduguna ve farklibir projenin uygulanmast durumunda bulunacak
olabilecegine iligkin agklama
3115 Gayrimenkule iliskin yapilmig bir stzlegme olup olmadina iliskin agiklama
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3. DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER HAKKINDA GENEL BiLGILER

3.1. Gayrimenkuliin Yeri, Konumu, Tanimi ve Cevresel Ozellikleri
3.1.1. Gayrimenkuliin Cevresel Ozellikleri:

l_{ tir.
EIHALKGYO

5 Atasehir
6 Umraniye
7 Sancaktepe

8 Sultanbeyli

istanbul, Yaklasik 20 milyonluk niifusuyla diinyada Bombay ve Mexico'dan sonra 3. en kalabalik sehirdir. 133 milyar dolarlik
yillik Gretimiyle Diinyada 8. sirada yer alir. Tirkiye'nin kiiltiir ve finans merkezidir. istanbul, 41° K, 29° D koordinatlarinda
yer alir. Marmara kiyisi ve istanbul Bogazi (Bogazici) boyunca, Hali¢'i de cevreleyecek sekilde Tiirkiye'nin kuzeybatisinda
kurulmustur. istanbul'un Avrupa'daki bélimiine Rumeli yakasi, Asya'daki béliimiine ise Anadolu yakasi denir. Diinyada iki
kita Gzerinde kurulu tek metropoldiir.
istanbul niifusu Tuik 2023 verilerine gére ise bir &énceki yila gére 252 bin 27 kisi azalarak 15 milyon 655 bin 924 kisi oldu.
Tirkiye niifusunun %18,34'iiniin ikamet ettigi istanbul'u, 5 milyon 803 bin 482 kisi ile Ankara, 4 milyon 479 bin 525 kisi ile
izmir, 3 milyon 214 bin 571 kisi ile Bursa ve 2 milyon 696 bin 249 kisi ile Antalya izledi.

A
R

w
w
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Yeni kurulanilcelerle beraber 39 ilce ve biiyliksehir belediyesi ile toplam 40 belediyeden olusmaktadir. Bahcelievler Adalar,
Arnavutkoy, Atasehir, Avcilar, Bagcilar, Bahgelievler, Bakirkdy, Basaksehir, Bayrampasa, Besiktas, Beykoz, Beylikdizi,
Beyoglu, Buyilkcekmece, Catalca, Cekmekoy, Emindni, Esenler, Bahcelievler, Eylp, Sisli, Gaziosmanpasa, Glingdren,
Kadikdy, Kagithane, Kartal, Kiiclikcekmece, Maltepe, Pendik, Sancaktepe, Sariyer, Sultanbeyli, Sultangazi, Silivri, Sile, Sisli,
Umraniye, Uskiidar, Tuzla, Zeytinburnu ilgelerine sahiptir.

Diinyanin en eski sehirlerinden olan istanbul, 330 - 395 yillari arasinda Roma imparatorlugu, 395 - 1204 ile 1261 - 1453
yillari arasinda Bizans imparatorlugu, 1204 - 1261 arasinda Latin imparatorlugu ve son olarak 1453 - 1922 yillari arasinda
Osmanli imparatorlugu'na baskentlik yapmistir.

istanbul'un kuzey ve giineyi denizlerle cevrili olup kuzeyinde Karadeniz giineyinde Marmara Denizi vardir. Batisinda
Tekirdag'in Cerkezkdy, Corlu, Marmara Ereglisi ve Saray ilgeleri, dogusunda Kocaeli'nin Gebze, Korfez ve Kandira ilgeleri
bulunur. Bogazici'ndeki Sisli Sultan Mehmet ve Bogaz Képriileri sehrin iki yakasini birbirine baglar. istanbul'un niifusu son
25 yilda 4 katina gikmustir. istanbul'da yasayanlarin yaklasik %65'i Avrupa yakasinda; %35'si de Anadolu yakasinda yasar.
issizlik sebebi ile birgok insan istanbul'a gé¢ etmis, genelde sehir etrafinda gecekondu mahalleleri olusturmustur.

Sehre havayolu, karayolu, denizyolu ve demiryolu ile ulasmak mimkindidr. Sehrin 3 adet uluslararasi havalimani
mevcuttur. Bunlar Yesilkdy Atatiirk Havalimani, istanbul Havalimani ve Sabiha Gékcen Havalimani’dir. Biyiik istanbul
Otogari 1980'li yillarda Topkapi'da bulunan istanbul Trakya Otogari'nin yetersiz gelmesi lizerine, 1987'de istanbul
Biiyiiksehir Belediyesi ile Biiyiik istanbul Otobiis isletmeleri Anonim Sirketi arasinda imzalanan antlasmayla yapimina
baslanmis, 1994 yilinda hizmete girmistir. Avrupa'nin en bliylik otogari olmakla beraber diinyanin en bliyik 3. otogari
konumundadir. Haydarpasa Gari, 1908'de istanbul - Bagdat Demiryolu hattinin baslangig istasyonu olarak insa edilen tren
garidir. Gar, TCDD'nin ana istasyonudur. istanbul'un Anadolu Yakasinda Kadikéy'de bulunur. Osmanl imparatorlugunun
son dénemlerinde Bagdat Demiryolu yaninda istanbul-Sam-Medine (Hicaz Demiryolu) seferleri de yapilmaya baslanmistir.
istanbul'da ulagim, agirlikh olarak IETT yénetiminde otobiis seferleri ve dis semtlerde minibiis ve dolmus tasimaciligi ile
birbirinden farkli sistemlerde rayli ulasim sistemlerinin destegi ve istanbul'un cografi konumundan faydalanarak iDO' ya
ait klasik vapurlar ve modern deniz otobusleri ile saglanmaktadir. istanbul'da her giin, 5712 km?'lik bir alanda 11 milyondan
fazla kisi bu ulasim imkanlarini kullanmaktadir.

istanbul'un cografi 6zellikleri ve toprak kosullari orman olusumlarina olanak verir niteliktedir. Ancak sehir icinde
ormanlarin ve ormanlarda gorilen agag tirlerinin dagilimi diizensizdir. Karadeniz'e yakin kuzey kesimlerde ve tepelerin
kuzeye bakan yamacglarinda humuslu topraklarin varligi nedeniyle buralarda nemcil ormanlar gelismistir. Gliney bolgelerde
ve giineye bakan yamaclarda ise kurakliga dayanikli ormanlar gériiliir. istanbul'un en énemli ormanlari Belgrad Ormani,
Aydos Ormani ve Kayisdagi Ormani'dir. istanbul'daki orman arazilerinin yiizélcimii 240.960 hektar agachkli; 294.299
hektar da aciklik olmak tizere toplam 535.259 hektardir. Genel olarak istanbul'un her iki yakasinda da gériilen agac ve cal
tirleri arasinda adi gilirgen, adi kizilagag, adi findik, dogu kayini, mor cicekli ormangiilii, akgaagag, musmula ve istranca
mesesi sayilabilir.

istanbul'un iklimi, Tiirkiye'de Karadeniz iklimi ile Akdeniz iklimi arasinda gegcis 6zelligi gdsteren bir iklimdir, dolayisiyla
istanbul'un iklimi ihmandir. Képpen iklim siniflandirmasina gore istanbul ilman dénencealt: iklimi , Akdeniz iklimi ve
okyanusal iklim 6zellikleri gbsteren bir gecis iklimine sahiptir.Sehrin boyutu, topografik yapisi ve iki farkli denize kuzey ve
gliney yonlerinde kiyisi olmasi nedeni ile sehir icinde farkh mikroiklimler goérulir. Sehrin kuzey kismini kapsayan,
Karadeniz'e yakin olan bolgeler ile Bogaz kiyilari iliman donence alti iklim ve okyanusal iklim etkisi altindadir ve gorece
yliksek neme ve yogun bitki értiisiine sahiptir. Asya ve Avrupa kitalarina ev sahipligi yapan istanbul, Karadeniz ile Akdeniz
arasinda bir gegis iklimine sahip olup, Marmara Bolgesi’nin en ¢ok yagis alan sehirlerinden biridir. Sehirde yil boyu en diigiik
sicaklik -11, en yiiksek sicaklik +40 derecelerde olup, ortalama nispi nem orani ise %75'tir. istanbul’da yilin biitiin aylari
nemli gectigi halde, sehrin en yiksek nem miktarina sahip oldugu dénem %80-85 oraniyla Aralik-Ocak aylari olarak
saptanmistir.

Turkiye'nin biyiik sanayi kuruluslarindan 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 payr %30'a yakin olan sanayi, ticaretten sonra ildeki ikinci buylk sektordir.
Cumhuriyet'in kurulmasiyla hizla sanayilesen istanbul'da ilk fabrikalar Hali¢ kiyilarina kurulmus; ancak sehirde yarattiklar
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kirlilik ve kargasadan 6tlirt birer birer tasfiye edilerek sehrin disinda olusturulan organize sanayi bolgelerine tasinmislardir.
Ticaret, istanbul'un gelirinde en biiyiik paya sahip olan sektérdiir. ilde bu sektoriin gelismesinde Bogaz képriilerinin, Asya
ve Avrupa gibi merkezler arasinda uzanan otoyollarin biyuk katkisi vardir. Ayni sekilde demiryoluyla da Asya ve Avrupa'ya
baglanmasi ve biyik limanlari olmasi da bu konuda etkilidir.

istanbul, tarih boyunca bir tarim merkezi olmamistir. istanbul iretiminde, tarim hep son siralarda yer almis; il daima tretim
merkezi olmaktan ¢ok, tiiketimle &n plana cikmistir. Buna karsin istanbul, ge¢miste Urettigi az miktarda tarimsal triinle,
kendi gereksiniminin bir bolimini karsilayabiliyorken; glinimuzde tarim alanlarinin hizla kentlesmesi ve kirsalda yasayan
halkin daha yiiksek yasam standardi icin merkeze yonelmesi nedeniyle, ilde tarimin payi en geri diizeylerine ulasmistir.

istanbul'un tarihi, anitlar ve yapitlarin fazlaligi ve Bogaz'a sahip olmasi nedeniyle gézde turizm merkezlerinden biridir.
Turistler arasinda en biiyiik pay Almanlara aittir. Almanlari Ruslar, Amerikalilar, italyanlar ve Fransizlar izler. 2021 yilinda
kente 9 milyon 25 bin turist gelmistir.

istanbul'da 6zellikle kamuya ait dgretim kurumlari ilkenin en saygin ve en donanimli Giniversitelerindendir. Ancak son
yillarda da 6zel Universitelerin sayisinda bir ylikselme olmustur. Turkiye'nin en eski 3 devlet Universitesinden ikisi
istanbul'dadir. istanbul Universitesi 1453 yilinda kurulmustur ve Tirkiye'nin en eski (niversitesidir. istanbul Teknik
Universitesi (1773) ise diinyanin en eski tciincli teknik tniversitesidir ve tamamen miihendislik bilimleri adanmistir.
istanbul'da taninmis diger devlet (iniversiteleri; Bogazici Universitesi, Mimar Sinan Giizel Sanatlar Universitesi, Yildiz Teknik
Universitesi ve Marmara Universitesi'dir. Ayrica {lkenin en eski 5 vakif tiniversitesinden {i¢ii bu kenttedir. Bunlar 1992
yilinda kurulan Kog Universitesi ile 1994 yilinda kurulan Sabanci Universitesi ve istanbul Bilgi Universitesi'dir.

Beykoz ilgesi

Beykoz, istanbul ilinin bir ilcesidir. Catalca-Kocaeli béliimiiniin Kocaeli Yarimadasi batisinda yer almakta olup; batidan
istanbul Bogazi, dogudan Sile ilgesi, kuzeyden Karadeniz ve giineyden de Cekmekdy, Uskiidar ve Umraniye ilgeleri ile
cevrelenmistir. Cumhuriyetin ilk yillarindan itibaren yapilan sanayi agirlikh ¢alismalarin etkisiyle fabrikalarin ¢cogalmasi
sonucu genelde isci kesimin tercih ettigi yerlesim yeri olan Beykoz, son yillarda Ust gelir seviyesi kesimden de talep
gormektedir. Deniz seviyesinden baslayarak 240 metreye kadar yiikselen Beykoz'un engebeli arazisini Riva, Kligliksu ve
Goksu dereleri pargalamistir. ilce ve yakin cevresinde Akdeniz iklimi ile Tiirkiye'de Karadeniz iklimi nin karisimi olan “Gegis
Tipi Iklim” etkilidir. Yazlar, Akdeniz kadar sicak olmamakla birlikte Karadeniz kadar yagisli degildir. Beykoz ve cevresi basta
kestane, mese, giirgen, thlamur, kayin, kizilagac ve findik agaclarindan olusan dogal orman ortistyle kaplidir.

Beykoz ilgesinin toplam niifusu 251.087 dir. Bu niifusun yiizde 10°u kdylerde yasar, yillik niifus artis hizi binde 3’tir. ilce
merkez niifusunun ¢cogu genellikle izmir, Bursa, Antalya, Kibris ve Karadeniz illerinden olusmaktadir. Antalya, Tirkiye'nin
glineybatisinda Akdeniz kiyisinda bulunan ve Akdeniz Bolgesi'nin dnemli sehirlerinden biridir. Hem tarihi zenginlikleriyle
hem de dogal glizellikleriyle 6ne ¢ikan bir sehirdir.

ilcenin genis alana yayilan dogu ve kuzey bélimlerinde orman alanlari, askeri alanlar, kéyler ve tarim alanlari
bulunmaktadir. Kentsel yerlesime alani ise, istanbul Bogazi’na paralel olarak, Pasabahge ile Anadolu Kavagi arasindaki
kesimi kapsamaktadir. Bu haliyle, ilce merkezi, Bogazici yerlesmeler sisteminin bir parcasi olup, kuzey-giiney yéniinde
lineer bir yapi olusturmaktadir. Beykoz ilcesi, Bogazici alaninda kalan diger ilceler gibi, 2960 Sayili Bogazici Kanununa
tabidir. ilce sinirlari iginde kalan alan, Gayrimenkul Eski Eserler ve Anitlar Yiiksek Kurulu tarafindan 1973 yilinda dogal ve
tarihi sit olarak belirlenmistir. Buna ilave olarak, s6z konusu dogal ve tarihi sit alani disinda kalan alanlar da, istanbul 3
No’lu Kiltir ve Tabiat Varliklarini Koruma Bolge Komisyonu15.11.1995 tarih ve 7755 sayili karari ile dogal sit olarak
belirlenmistir. Bu hususlar, ilce’nin konumunu belirleyen 6nemli verileri olusturmaktadir.
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3.1.2. Ulagim Baglantilari:

istanbul ili, Beykoz ilcesi, Akbaba Mahallesi, 2546 ada, 4 parsel, “Ozel Orman” nitelikli tasinmazdir. Tasinmaza ulasim
Anadolu Fener Yolu kuzey yoniine yaklasik 2 km ilerledikten sonra Tuna Caddesi yoniine donullr. Yaklasik 350 metre
ilerledikten sonra tasinmaz yolun solunda konumludur. Tasinmazin cevresinde Yoros Kalesi, Akbaba Mahallesi Hatun
Camii, Kuzey Cevre Otoyolu gibi nirengi noktalar bulunmaktadir.

Tasinmazin konumlu oldugu Bélge kus ucusu mesafede;

- Beykoz ilgesi ~3 km
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- Yoros Kalesi ~2 km, mesafede yer almaktadir.

- Kuzey Marmara Otoyolu ~3 km

3.1.3. Tanimu:

Degerleme konusu 2546 ada 4 parsel 174.533,92 m?yiiz lgciime sahip, “Ozel Orman” nitelikli tasinmazdir. Diizgiin olmayan
geometrik sekilde egimli bir yapiya sahiptir. Tim cephelerinden komsu parseller ile cevrili olup Gzerinde agac ve dogal bitki
ortlsu ile 6rtultdir. Parselin sinirlarini belirleyici herhangi bir tel veya duvar bulunmamaktadir.

3.2. Gayrimenkuliin Tapu Kayit Bilgileri

TAPU BiLGILERi

iL istanbul
iLCE Beykoz
MAHALLE Akbaba
MEVKii Beypinari
ADA 2546
PARSEL 4
YUzOLCUM 174.533,92 m?
MALIK Halk Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Anonim Sirketi
NITELIK Ozel Orman
TARIH 11.07.2023
YEVMIYE 12794
SIRA TASINMAZ ID CiLT SAHIFE
1 129222339 4 338

***Konu tasinmazin tapu kayitlari misteri Halk Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi Anonim Sirketi tarafindan tarafimiza
verilmistir.

Mdsteri statlisii ve raporun degerleme amaci dikkate alinarak degerleme yapilmistir. Tapu bilgileri tarafimiza gosterilen
tasinmazin acik kaynaklarda ulasilan veriler kadariyla belirtilebilinmistir.

Acik kaynaklardan edinilen bilgiler ile fiili durumda olabilecek bilgilerin farkliligi sirketimiz sorumlulugunda degildir.

3.3. Tapu, Plan, Proje, Ruhsat, Sema vb. Dokiimanlar

Degerleme konusu tasinmazlarin ada/parsel bazinda konumunun uygunlugu Beykoz Belediyesi imar ve Sehircilik
MidarlGgd’nde incelenen imar paftasindan tespit edilmistir.

Beykoz Belediyesi’nde tasinmaza ait arsiv kaydi bulunmamaktadir.

3.4. Gayrimenkuliin Tapu Kayit Bilgileri ile Mevcut Durumun Uygunlugu

06.10.2025 tarihinde Tapu ve Kadastro Genel Midirliigi Portal Hizmetleri Parsel Sorgu Uygulamasindan edinilen bilgilere
gore degerleme konusu tasinmazin 2546 ada 4 parsel “Ozel Orman” nitelikli taginmazdir. Parsel izerinde herhangi bir yapi
bulunmamaktadir.

3.5. Gayrimenkuliin Son Ug Yilindaki Miilkiyet ve Diger Hukuki Degisiklikler (imar Durumu, Kamulagtirma islemleri, vb.)

Tasinmazin maliki olan Halk Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Anonim Sirketi 11.07.2023 tarihli ve 12794 sayil yevmiyeli 3402
S.Y.nin 22/A Md. Geregince Yenilemenin Tescili ile mulkiyet hakki kazanilmistir.

3.6. Gayrimenkuliin Tapu Tetkiki

Web Tapu portaldan elektronik ortamda 06.10.2025 tarih itibariyla alinan ve rapor ekinde yer alan Tapu Kayit Belgesi’'ne
gOre tasinmaz lzerinde asagida yer alan takyidatlar bulunmaktadir.
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Beyanlar Hanesinde:

-OZEL ORMANDIR 17/01/1979 K.NO : 89 (Tarih ve yevmiye belirtiimemistir.)
-Askeri Giivenlik Bélgesi icerisinde Kalmaktadir. (25.01.2019 tarih, 966 yevmiye)

-TAMAMI ORMAN SINIRLARI DISINA CIKARILMISTIR 30/05/1995 Y: 953 D.S: 1054 09/07/1999 (30.05.1995 tarih, 953
yevmiye)

-BU OZEL ORMAN 6831 SAYILI KANUNUN 3373 SAYILI YASA iLE DEGISIK 52. MADDESI HUKMU GEREGINCE 500 HEKTARDAN
KUGUK PARGALANIP SATILAMAZ MIRASGILAR ARASINDA iFRAZEN TAKSIM EDILEMEZ VE UZERINDE AYNI MADDE HUKMU
DISINDA INSAAT YAPILAMAZ 28/06/1994 Y: 1406 (28.06.1994 tarih, 1406 yevmiye)

Serhler Hanesinde:
-Herhangi bir serh kaydi bulunmamaktadir.

Hak ve Miikellefiyetler Hanesinde:
-Herhangi bir hak ve miikellefiyet kaydi bulunmamaktadir.

Rehinler Hanesinde:
-Herhangi bir rehin kaydi bulunmamaktadir.

3.7. Gayrimenkuliin imar Durumu

-istanbul Biiyiiksehir Belediyesi ve Beykoz Belediyesi imar ve Sehircilik Miidiirliigii imar Durum Biirosu’ndan alinan bilgiye
gore, degerlemeye konu parsel; 17.12.2018 tarihli Beykoz ilcesi Geri Goriiniim ve Etkilenme Bolgesi 3. Etap Koruma Amacl
Nazim imar Plani kapsaminda Ozel Orman Alani, Orman Alani, Askeri Alan ve Askeri Giivenlik Bolgesi icerisinde
kalmaktadir. Parselin yaklasik 9.000 m?lik bolimi Askeri Alan, 4.600 m?lik bélim{ Orman Alani, kalan kismi ise Ozel
Orman Alani sinirlarinda yer almaktadir. Ayrica, parselin 1/100.000 o6lcekli Cevre Diizeni Plani’'nda Orman Alani igerisinde
kaldigi beyan edilmistir. Bununla birlikte parselin Dogal ve Tarihi Sit Alani kapsaminda oldugu da belirtilmistir.

6831 sayil Orman Kanunu’nun 52. maddesi uyarinca, Bakanlk onayi alinmak sartiyla, toplam alanin %6’sini asmamak
kaydiyla imar plani kosullari dogrultusunda yapilasma imkani bulunmaktadir. Ancak s6z konusu izin slirecinin tamamen
Bakanlik insiyatifinde oldugu, ayrica parselin Askeri Glivenlik Bolgesi icerisinde yer almasinin yapilasma olasiligini olumsuz
yonde etkileyebilecegi ilgili idarelerce ifade edilmistir.

3.7.1 Gayrimenkul ile ilgili herhangi bir yikim karari, cezai tutanak, durdurma karari olup olmadigina iliskin sorgulama

Beykoz Belediyesi imar Miidiirlig i’ nden alinan bilgiye istinaden tasinmaz 6zelinde herhangi bir cezai tutanak, durdurma
karari vb. bulunmadigi bilgisi sifahen alinmistir.

3.7.2 Gayrimenkuliin Kadastral Durumunda son 3 yil igerisinde herhangi bir degisiklik olup olmadigi hakkinda goriis:

Degerleme konusu taginmaz son 3 yil igerisinde 3402 S.Y.nin 22/A Md. Geregince Yenilemenin Tescili islemi gormustur.

3.8. Degerlemesi yapilan projelerin ilgili mevzuat uyarinca gerekli tiim izinlerinin alinip alinmadigi, projesinin hazir ve
onaylanmis, insaata baslanmasi icin yasal gerekliligi olan tiim belgelerinin tam ve dogru olarak mevcut olup olmadigi
hakkinda bilgi ve projenin gayrimenkul yatirrm ortakhg portféyiine alinmasina sermaye piyasasi hikiimleri
cercevesinde engel teskil edip etmedigi hakkinda goriis.

Tasinmazlarin Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun 02.01.2019 tarihli resmi gazetede yayinlanan Gayrimenkul Yatirim
Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi (I11-48.1)'nde Degisiklik Yapiimasina Dair Teblig (111-48.1.C) Madde 22 uyarinca;

“a) (Degisik:RG-9/10/2020-31269) Alim satim kari veya kira geliri elde etmek amaciyla; arsa, arazi, konut, ofis, alisveris
merkezi, otel, lojistik merkezi, depo, park, hastane ve benzeri her tirli gayrimenkuli satin alabilir, satabilir, kiralayabilir,
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kiraya verebilir ve satin almayi veyasatmayi vaad edebilirler. Su kadar ki minhasiran altyapi yatirim ve hizmetlerinden
olusan portfoyl isletecek ortakliklar sadece altyapi yatirim ve hizmet konusu olan gayrimenkuller ile ilgili olan islemleri
gerceklestirebilir. “

“b) Portfoylerine alinacak her tiirlii bina ve benzeri yapilara iliskin olarak yapi kullanma izninin alinmis ve kat malkiyetinin
tesis edilmis olmasi zorunludur. Ancak, milkiyeti tek basina ya da bagka kisilerle birlikte ortakliga ait olan otel, alisveris
merkezi, is merkezi, hastane, ticari depo, fabrika, ofis binasi ve sube gibi yapilarin, tamaminin veya bélimlerinin yalnizca
kira geliri elde etme amaciyla kullanilmasi halinde, anilan yapiya iliskin olarak yapi kullanma izninin alinmasi ve tapu
senedinde belirtilen niteliginin taginmazin mevcut durumuna uygun olmasi yeterli kabul edilir. Ayrica, 3/5/1985 tarihli ve
3194 sayili imar Kanununun gecici 16 nci maddesi kapsaminda yapi kayit belgesi alinmis olmasi, bu fikrada yer alan yapi
kullanma izninin alinmis olmasi sartinin yerine getirilmesi icin yeterli kabul edilir.”

“c) Portfoylerine ancak lizerinde ipotek bulunmayan veya gayrimenkuliin degerini dogrudan ve 6nemli dlciide etkileyecek
nitelikte herhangi bir takyidat serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30
uncu madde hiklmleri sakhidir.” olarak gegmektedir.

“c ) (Degisik:RG-2/1/2019-30643) Kendi mulkiyetlerindeki arsa ve arazilerin yani sira, hasilat paylasimi veya kat karsilig
arsa satisi sozlesmeleri akdettigi baska kisilere ait arsalar Gzerinde, gayrimenkul projesi gelistirebilirler veya projelere Ust
hakki tesis ettirmek suretiyle yatirim yapabilirler. Yapilacak sdzlesme hiikiimleri cergcevesinde bir veya birden fazla tarafla
ortak bir sekilde yiritilecek projelerde, ortaklik lehine miilkiyet edinme amaci yok ise ortakligin sézlesmeden dogan
haklarinin Kurulca uygun gorilecek nitelikte bir teminata baglanmis olmasi zorunludur. Sézlesmenin karsi tarafinin Toplu
Konut idaresi Baskanlig, iller Bankasi A.S., belediyeler ile bunlarin bagli ortakliklari, istirakleri ve/veya yénetim kuruluna
aday gosterme imtiyazinin bulundugu sirketler olmasi halinde bu bentte yer alan teminat sarti uygulanmaz.”

“d) Gergeklestirecekleri veya yatirim yapacaklari projelerin ilgili mevzuat uyarinca gerekli tim izinlerinin alinmis, projesinin
hazir ve onaylanmis, insaata baslanmasi igin yasal gerekliligi olan tiim belgelerinin tam ve dogru olarak mevcut oldugu
hususlarinin bagimsiz gayrimenkul degerleme kuruluslari tarafindan tespit edilmis olmasi gerekir.”

Tasinmazin tapu senedinde belirtilen niteliginin taginmazin mevcut kullanimina uygun olmasi sebebiyle GYO portféylinde
“Arsa” olarak degerlendirilmesinde herhangi bir engel bulunmamaktadir.

3.9. Degerlemesi yapilan projeler ile ilgili olarak, 29/6/2001 tarih ve 4708 sayil Yapi Denetimi Hakkinda Kanun uyarinca
denetim yapan yapi denetim kurulusu (ticaret unvani, adresi v.b) ve degerlemesi yapilan gayrimenkul ile ilgili olarak
gerceklestirdigi denetimler hakkinda bilgi,

Degerleme konusu 2546 ada, 4 parsel, “Ozel Orman” nitelikli olup, izerinde herhangi bir ruhsatli yapi olmadigindan yapi
denetim kanuna tabi degildir.

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

Degerleme konusu 2546 ada, 4 parsel, “Ozel Orman” vasiflidir. Degerleme bu vasiflara yonelik yapilmistir.

3.11. Gayrimenkule iliskin yapilmis bir s6zlesme olup olmadigina iliskin aciklama

Degerleme konusu parsel izerinde kat karsiligi yontemi veya hasilat paylasimi modeli ile proje gelistiriimemektedir.
Tasinmazlar igin herhangi bir proje islemiyle iliskin s6zlesme bulunmamaktadir.
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DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULE
ILISKIN ANALIZLER

4.1, Gayrimenkuliin Bulundufiu Bokgenin Analizi ve Kullanilan Veriler
4.2, Mevaut Ekonomik Kogullann, Gayrimenkul Pryasasinm Analizi, Meveut Trendler ve Dayanak Veriler
A3 Dederleme Islernini Olumsuz Yonde Etkileyen veya Sinirfayan Faktorder

4.4, Gayrimenkuliin Yapisal, insaat Ozellikleri

A4.5. Heiksel Deperlernede Baz Alinan Veriler

4.6 Gayrimenkuliin Teknik Ozellikleri ve Deperlemede Baz Alinan Veriler

4.7. lasmmazm Degerine Etken Faktorker

A.8. Deferleme klerninde Kullamlan Varsayimlar ve Bunlann Kullaniima Nedenderi

4.9. Degerlemede Kullanilan Yontemler

49.1.  Emsal Kargilastinma Yaklagum

49.2.  Gelw Indirgeme Yaklagimi

493 Maliyet Yaklagirm

410, Deferleme Calgmasinda Kullamilan Yontem/er ve Bu Yontemlerin Segilmesinin Nedenleri

4.11.  Uzerinde Proje Geligtiriden Arsalanin Bog Arazi ve Proje Degeri

412, Nakit / Gelir Akimlar Analizi

4,13, Maliyet Olusumlan Analizi

4.14.  Degerlemede Esas Alnan Satis Ormekleri ve Bunlanin Secilme Nedenleri

415, Kira Defert Analizi ve Kullanilan Veriler

4.16.  Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarn Hukuki Durumunun Analwi

4.17.  Boy Arazi ve Gelistirilmeg Proje Degeri Analizi, Kullandan Veriler, Varsayimlar ve Sonuglar
418, Gayrimenkuliin En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

4.19. Musterek veya Bolunmiy Ksimlann Degerleme Analizi

420, Hasilat paylagemi veya kat kaesibd yontemi ile yapilacak projelerde emsal pay oran
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4. DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER HAKKINDA GENEL BiLGILER

4.1. Gayrimenkuliin Bulundugu Bolgenin Analizi ve Kullanilan Veriler

Degerleme konusu tasinmaz Ozel Orman niteliginde olup istanbul ili, Beykoz ilcesi, Akbaba Mahallesi, 2546 ada 4 parseldir.
Beykoz ilge merkezine yaklasik 3 km kuzeydogusunda konumludur. Taginmazin yakin bélgesinde bos parseller, ormanlhk
alanlar bulunmaktadir. Ulasim yoniinden kisith olup 6zel araglarla sorunsuz ulasim saglanmaktadir. Yakin cevresinde Yorgo
Kalesi, Kuzey Otoyolu, Akbaba Mahallesi ve Hatun Camii nirengi noktalaridir.

4.2. Mevcut Ekonomik Kosullarin, Gayrimenkul Piyasasinin Analizi, Mevcut Trendler ve Dayanak Veriler

Diinya Ekonomisindeki Gelismeler

2024 yilinda kiresel 6lcekte blyime gorinimi, enflasyonda gerileme egilimi slrerken jeopolitik gerginlikler ve ticarette
belirsizliklerin golgesinde, dayanikh bir performans sergilemistir. Gelismis ekonomiler bliylimesini korurken gelismekte
olan ekonomiler ise 6zellikle Asya ekonomileri kaynakli ivme kaybetmistir. 2024 yilinda basta Avrupa Merkez Bankasi (ECB)
ve ABD Merkez Bankasi (Fed) olmak lizere gelismis tlke merkez bankalari biiylime ve enflasyon dinamiklerini dikkate alarak
politika faizlerinde indirim dongilsiline baslamistir. Diger taraftan gelismekte olan llke merkez bankalari temkinli
yaklasimini siirdiirmistir. Ozellikle yilin son ceyreginde ABD’de secim siireci kaynakl politika belirsizligi kiiresel iktisadi
faaliyette belirleyici bir unsur olmustur.

2025 yilinin ilk yarisinda ABD ve Cin arasinda artan ticaret gerilimi, tarife artislari ve misilleme 6nlemleri, kiiresel ticaret
sistemine yonelik belirsizlikleri derinlestirmistir. ABD’nin ilan ettigi kiiresel 6lcekte yaygin tarifelere basta Cin olmak lizere
bircok Ulke tarafindan karsilik verilmis, bu durum finansal piyasalarda da sert dalgalanmalara yol agmistir. Tim bu
gelismelerin etkisiyle kiiresel biiylime ivmesi baskilanmis ancak 6nden yiklemeli ticaret ve yatirim faaliyetleri bu donemde
blylmeyi desteklemistir.

Finansal kosullar 2025 yilinin ilk yarisinda gorece iyilesmis, gelismekte olan (lkelere yonelik sermaye akimlari canlanmustir.
Bu olumlu tabloya ragmen, ozellikle ABD'nin uygulamayi planladigi ilave tarifelerin ertelenmesiyle ticaret politikasi
belirsizlikleri artmis, kiiresel bliyime ve ticaret (izerindeki riskler varhgini korumustur. 2022 yilinda zirveye ulasan kiiresel
enflasyona karsi alinan tedbirlerle belirli kazanimlar saglanmisken fiyat artislarindaki diists stireci son dénemde yavas
seyretmektedir. Mal fiyatlari artis hizindaki belirgin dislsler manset enflasyonun gerilemesine yardimci olurken hizmet
fiyatlari artis hizi ortalama enflasyonun (izerinde kalmaya devam etmektedir. Baslica ekonomilerde gérece yiksek
seviyelerden gerilemesine ragmen enflasyonun ongorilenin Uzerinde seyretmesi, faiz indirimlerini 6telemistir. Manset
enflasyonun beklentilerle nispeten daha uyumlu bir gérinim izledigi Avro Bolgesi ve diger gelismis ekonomiler, parasal
gevseme dongisl agisindan ABD'nin 6niinde yer almistir. Bircok gelismekte olan tlke merkez bankalari ise dissal riskler
nedeniyle politika faiz oranlarini diisiirme konusunda temkinli davranmaya devam etmektedir.

Kiresel salgin 6ncesi yirmi yilik donemde diinya bliyimesi ortalama yiizde 3,7 iken son vyillardaki makroekonomik
gelismelere paralel olarak, 2024 yilinda yuzde 3,3 oraniyla tarihsel ortalamalarin altinda blyiime kaydedilmistir. Diinya
ekonomisinin Uluslararasi Para Fonu (IMF) tahminlerine gore 2025 yilinda bir 6nceki yilin da altinda kalarak yiizde 3,0
oraninda blyiimesi, 2026 yilinda benzer bir gériiniimle ylizde 3,1 oraninda bliyiime kaydetmesi beklenmektedir.

Ulkelere gére incelendiginde, 2024 yilinda ABD ekonomisi gii¢lii i¢ talep sayesinde yiizde 2,8 ile gérece yiiksek bir biiyiime
kaydederken Avro Bdlgesinde biyime yiizde 0,9 ile sinirli diizeyde kalmis, 6zellikle imalat sanayiindeki durgunluk ve
yuksek enerji maliyetleri bliyiimeyi baskilamistir. Cin ekonomisi ihracattaki artisa ragmen zayif ic talep ve gayrimenkul
sektériindeki sorunlara bagli olarak ylzde 5,0 oraninda blylime kaydetmistir. 2024 yilinda ylizde 1,8 oraninda biiyliyen
gelismis ekonomilerin 2025 ve 2026 yillarinda sirasiyla ylizde 1,5 ve yizde 1,6 oranlarinda bliyiimesi beklenmektedir.
Turkiye’nin 6nemli ticaret ortagi olan Avro Bolgesinin 2025 ve 2026 yillarinda sirasiyla ylizde 1,0 ve yiizde 1,2 oraninda,
Almanya’nin ylzde 0,1 ve yiizde 0,9 oraninda biylimesi 6ngorilmektedir. Ayni dénemde Birlesik Krallik’in sirasiyla ylizde
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1,2 ve yizde 1,4 oraninda bliyimesi beklenirken Japonya’nin yiizde 0,7 ve ylzde 0,5 oraninda blylyecegi tahmin
edilmektedir. ABD'nin ise 2025 yilinda ylzde 1,9 oraninda bliyiimesi 6ngérilmekteyken 2026 yilinda yiizde 2,0 oraninda
biyulyecegi tahmin edilmektedir.

2024 yilinda yuzde 4,3 biyiyen gelismekte olan Ulkelerin 2025 ve 2026 yillarinda IMF tahminlerine gore yluzde 4,1 ve
ylzde 4,0 oranlarinda biyimesi beklenmektedir. Gelismekte olan lkeler arasinda 6nci konumda olan Cin’in 2025 ve 2026
yillarinda sirasiyla ylizde 4,8 ve ylzde 4,2 oraninda, Hindistan’in ise her iki yilda yiizde 6,4 oraninda biyimesi
ongorilmektedir. Cin ekonomisi son donemlerde artan tesvikler, iyilesen tiketici giiveni ve glicli dis talepten olumlu
etkilenmis ve beklentilere yakin bir performans sergilemistir. Ancak gayrimenkul sektériindeki kirilganliklar gibi devam
eden yapisal sorunlar ve ticaret gerilimleri Cin ekonomisinde asagi yonli baski olusturmaktadir.

Enflasyon oranlarinin bircok ekonomide hedef seviyelere yaklasmasi ve bazi llkelerde iktisadi faaliyette yavaslamanin
belirginlesmesi, kiresel finansal kosullarda sinirli bir gevsemeye zemin hazirlamistir. Bununla birlikte, ticaret
politikalarindaki belirsizlikler, 6zellikle biylk ekonomiler arasinda devam eden tarife gerilimleri ve korumaci egilimler,
kiresel ekonomik goériiniim Gzerinde baski olusturmaktadir. Stiregelen jeopolitik gelismelerin yani sira, emtia fiyatlarindaki
oynaklik ve para politikasi adimlarinin hizi ile zamanlamasi, 6niimizdeki donemde (lkelerin biyime performansini ve
finansal istikrarini etkilemeye devam edecektir.

Duinya Ticaret Hacmi (Mal ve Hizmetler)
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Kaynak: IMF Kiiresel Ekonomik Gortinim (Temmuz 2025), T: Tahmin

Grafik 1: Kiiresel Biiyiime ve Kiiresel Ticaret Hacmi Artigi (Yiizde)

2025 yili karesel iktisadi faaliyet gorinimiinde bir 6nceki yila kiyasla yasanan kismi yavaslama ve artan belirsizliklerle
diinya ticaret hacmi artis hizindaki yavaslamanin daha da belirginlesmesi 6ngoriilmektedir. 2024 yilinda mal ve hizmet
ticaret hacmindeki artis, kiresel diizeyde ylzde 3,5, gelismis Ulkelerde yilizde 2,0 iken yikselen ve gelismekte olan
ekonomilerde yiizde 5,8 oraninda kaydedilmis olup 2025 yilinda sirasiyla ylzde 2,6, yizde 1,8 ve ylizde 3,8 oranlarinda
gerceklesmesi tahmin edilmektedir. 2026 yilinda ise kiiresel mal ve hizmet ticaretindeki artis hizinin tarifeler ve
korumacihktaki ylkselisle beraber daha da yavaslayarak ylizde 1,9 olmasi beklenmektedir. Bu donemde mal ve hizmet
ticaret hacmi artis hizinin gelismis Ulkelerde yiizde 1,2 oranina, yiikselen ve gelismekte olan ekonomilerde ise ylizde 3,2
oranina gerilemesi tahmin edilmektedir.
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Tablo 1: Kiiresel Ekonomik Goriiniim (Yiizde Degisim)

2023 | 2024 | 2025T | 2026T

[Kiresel Hasila 35 | 33 3,0 3,1
Gelismis Ekonomiler 1,8 | 1,8 1,5 1,6
ABD 29 | 2,8 1,9 2,0
Avro Bolgesi 05 | 09 1,0 1,2
Almanya -0,3 | -0,2 0,1 0,9
Diger Gelismis Ekonomiler 19 | 2,2 1,6 2,1
Yiikselen ve Gelismekte Olan Ekonomiler 47 | 43 41 4,0
Yiikselen ve Gelismekte Olan Asya 6,1 | 53 51 4,7
Cin 54 | 50 4,8 4,2
Yiikselen ve Gelismekte Olan Avrupa 3,6 | 3,5 1,8 2,2
Orta Dogu ve Orta Asya 24 | 24 3,4 3,5
Sahra-Alt1 Afrika 3,6 | 40 4,0 4,3
Diinya Ticaret Hacmi (Mal ve Hizmetler) 10 | 3,5 2,6 1,9
Gelismis Ekonomiler 02 | 20 18 1,2
Yiikselen ve Gelismekte Olan Ekonomiler 2,3 | 58 3,8 3,2
Emtia Fiyatlan

Petrol -16,4| -1,8 | -13,9 | -5,7
Yakit Disi (Dlinya Emtia Ithalat Agirliklarina Goére Ort.) -5,7 | 3,7 7,9 2,0
Tiiketici Fiyatlan 6,6 | 5,6 4,2 3,6
Gelismis Ekonomiler 46 | 2,6 2,5 2,1
Yiikselen ve Gelismekte Olan Ekonomiler 80 | 7,7 5,4 45
Kaynak: IMF Kiresel Ekonomik Goriinim (Temmuz 2025), T: Tahmin

2024 yilinda kiiresel diizeyde talepteki zayif seyir emtia fiyatlarinda asagi yonli baski olusturmustur. Ozellikle eneriji
fiyatlari, Rusya-Ukrayna savasiyla zirve seviyeleri gordiikten sonra gerileyerek salgin 6ncesi fiyat seviyesine yakinsamis
ancak yil ortasinda basta Gazze’deki katliamlar ve On iki Giin Savasi olmak iizere Orta Dogu’da yasanan israil kaynakli
gerilimler nedeniyle kisa siireli artislar gorilmustir. 2025 yilina gelindiginde ise emtia fiyatlari genel olarak ilimli bir seyir
izlemekte olup kiresel ticaret akimlarinda gézlenen 6ne ¢ekilmis talep ve stoklama davranislari, bazi alt gruplarda gecici
dalgalanmalara yol agmistir. Kiiresel navlun fiyatlarinda 2025 yilinin ilk yarisinda kismi artislar gozlenmis, ikinci ceyrekte
bu egilim yavaslamistir. 2025 yilinda emtia fiyatlari, 6zellikle enerji ve gida alt gruplarinda, manset enflasyonun distsiine
katki sunarken hizmet fiyatlarindaki direngli seyir enflasyondaki gerilemeyi sinirlamaya devam etmistir. Oniimiizdeki
donemde kiiresel talebin gériinimd, ticaret politikalarinin ve jeopolitik risklerin seyri, basta enerji olmak lizere emtia
fiyatlarinda belirleyici unsurlar olacaktir.
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Grafik 2: Ticaret Politikasi ve Jeopolitik Belirsizlik Endeksi
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Kaynak: Ticaret Politikasi Belirsizliginin Ekonomik Etkileri, Caldara vd. (2020); Jeopolitik Risk Endeksi

Siki finansal kosullarla gerileme kaydeden kiiresel enflasyon, 6zellikle hizmet fiyatlarindaki direncli seyir nedeniyle hedef
seviyelere tam olarak yakinsayamamistir. 2025 yilinda zayiflayan 6zel tiiketim ve yatirirmlar manset enflasyonda disisi
desteklerken cekirdek enflasyon bircok gelismis ve gelismekte olan ekonomide yliksek kalmaya devam etmektedir. Bu
durum, tarifelerin olasi etkileriyle birlikte dnlimizdeki donemde enflasyona dair endiseleri canh tutmaktadir.

Bu cergevede, merkez bankalari 2025’in ilk yarisinda temkinli bir durus sergilemis ancak bazi gelismis llkelerde sinirli faiz
indirimlerine gidilmistir. ABD Merkez Bankasi yilin ilk yarisinda politika faiz oranini sabit tutarak yilin ikinci yarisinda
kademeli faiz indirimi sinyali vermis, Avrupa Merkez Bankasi ise politika faizini sinirli oranda diistirmustir. Cin’de parasal
gevseme ve mali tesvikler devam ederken Japonya faiz artirimlarini kontrollli bicimde slirdiirmektedir. Gelismekte olan
Ulkelerde ise faiz indirimlerine dair adimlar biliylik 6lctide sinirli kalmistir. Mevcut siki finansal kosullar ve politika
belirsizlikleri altinda, kiresel enflasyonun 2024 yilina gore dislis gosterecegi ancak bazi ekonomilerde hedeflerin lizerinde
kalmayi surdirecegi ongorilmektedir. IMF nin 2025 yili tahminine gore enflasyonun gelismis ekonomilerde yizde 2,5 ve
ylkselen piyasalar ve gelismekte olan ekonomilerde ylizde 5,4 olmasi 6ngorilmektedir. Kiiresel enflasyonun ise 2025 ve
2026 yillarinda sirasiyla ortalama ylzde 4,2 ve yiizde 3,6 oraninda gerceklesecegi tahmin edilmektedir.

Onumiizdeki donemde, jeopolitik gerilimlerin ve ekonomi politikasi belirsizliklerinin, kiiresel ticarette korumacilk
egilimlerini ve tedarik zincirlerinde bozulmalari besleme olasihigl halen devam etmektedir. Ayrica, finansal kosullarda
stkilasmanin seyri ve beklenen gevseme dongusiiniin takvimi, kiresel risk istahi ve gelismekte olan Ulkelere yonelik
sermaye akimlari Gzerinde belirleyici olacaktir. Son olarak, iklim degisikligine bagli kurakhk gibi dogal afetlerin sikhiginin
artmasi ve boyutlarinin biiyimesi kiiresel enflasyon beklentilerinde arz yonlii bozulmalara neden olabilecektir. Orta Vadeli
Program (2026-2028)'in makroekonomik politika ¢ercevesi ortaya konulurken s6z konusu asagi ve yukari yonli riskler
dikkate alinmis, hedefler belirlenirken ihtiyath bir yaklasim benimsenmistir.

Tiirkiye Ekonomisindeki Gelismeler

Kiresel 6lcekte devam eden enflasyonla miicadele politikalarinin etkisiyle dis talebin zayif seyrettigi, jeopolitik gerilimlerin
sird(gu ve finansal kosullarin nispeten siki seyrettigi 2024 yilinda, Tiirkiye ekonomisi dezenflasyon siirecine uyumlu sekilde
blylmesinistrdirmustir. Uygulamaya konulan siki para ve maliye politikalari ile 2024 yili Haziran ayindan itibaren fiyatlar
genel seviyesindeki artis hizi yavaslamaya baslamistir. 2023 yilinda yasanan deprem felaketinin yol ac¢tig hasarin
giderilmesine yonelik uygulanan tedbirlere ve yiritilen yeniden yapilanma faaliyetlerine 2024 yilinda da devam edilmistir.
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Boylece 2024 yili boyunca insaat yatirimlari giiclii seyretmis ve sabit sermaye yatirimlari bir dnceki yila kiyasla ivme
kaybetmesine ragmen artis egilimini sirdirmistir. Yilin ikinci yarisinda siki para ve maliye politikasi uygulamalarinin
kararlilikla devam etmesiyle birlikte 6zel tiketimin artis hizi azalmis ve bliyime kompozisyonundaki dengelenmeyle
dezenflasyon sireci desteklenmistir. Boylelikle, Turkiye ekonomisi 2024 yilinda kiiresel ve bolgesel 6lgekte artan
belirsizliklerle birlikte devam eden zayif dis talep kosullari ve finansal sikilasmaya ragmen dayaniklihgini koruyarak yilin
tamaminda yizde 3,3 oraninda bliyiime kaydetmistir.

2024 yihnda milli gelir iktisadi faaliyet kollarina gore incelendiginde, yil genelinde insaat dahil hizmetler sektori milli gelir
blylimesine en fazla katki saglayan Uretim sektorii olmaya devam etmistir. 2024 yilinin tamaminda insaat dahil hizmetler
sektori ve sanayi sirasiyla ylzde 3,6 ve yiizde 0,2 oranlarinda katma deger artisi gostermis olup bu sektérlerin biyimeye
katkilari ise sirasiyla 2,3 puan ve 0,04 puan olmustur. Ayrica insaat sektorli, bes yillik daralmanin ardindan deprem
bolgesindeki yeniden yapilanma faaliyetlerinin de etkisiyle 2023 yilinda yeniden canlanmis ve 2024 yilinda ivme kazanarak
ylzde 9,9 oraninda glicll bir bliyiime kaydetmistir. Diger taraftan, tarim sektori 6nceki yildaki seyrinin aksine yil genelinde
ylzde 5,1 oraninda artis kaydederek biiyiimeye 0,3 puan katki saglamistir.

Turkiye ekonomisi 2024 yilinin ilk yarisinda ihmli bir performans sergileyerek yillik bazda yiizde 3,7 oraninda biuyim{stur.
Bu donemde ivme kaybetmekle birlikte insaat dahil hizmetler sektort milli gelir bliyiimesinin temel surikleyicisi olurken
sanayi sektori siki politikalara ragmen milli gelire sinirli oranda pozitif katkida bulunmustur. Hizmetler sektéri yilin ilk
yarisinda bir 6nceki yilin ayni dénemine gore ylizde 4,1 oraninda artis kaydederken sanayi sektoéri ayni donemde yizde
1,0 oraninda biyUm{stir. Bahse konu dénemde insaat sektord ile ticaret, ulastirma ve konaklama hizmetleri ise sirasiyla
ylzde 8,9 oraninda ve ylizde 3,6 oraninda blyulyerek iktisadi faaliyete katki sunmaya devam etmistir. Tarim sektori ise
ylzde 6,4 oraninda artarak milli gelir bilylimesine 0,2 puan katki saglamistir.

2024 yilinin ikinci yarisinda ise milli gelir katma deger artisi, ylizde 3,0 seviyesinde gercekleserek iktisadi faaliyetin ivme
kaybetmesine ragmen pozitif seyrini korudugunu ortaya koymustur. insaat dahil hizmetler sektérii bu dénemde yiizde 3,2
oraninda biyliyerek ekonomik aktivitenin lokomotifi olmaya devam etmistir. Sanayi sektori ise ylzde 0,6 oraninda sinirli
bir daralma kaydetmis ve biyimeye 0,1 puan negatif etkide bulunmustur. Ayrica, bu dénemde insaat sektoriinde blyime
hiz kazanarak ylzde 10,9 oraninda artis kaydetmis olup deprem bdlgesinde yiritiilen yeniden yapilanma galismalarinin
blylme Gzerindeki olumlu etkisi sirmistiir. Tarim sektori ise ayni donemde ivme kazanarak ylizde 4,7 oraninda artis
kaydetmis ve blyimeye 0,3 puan katki saglamistir.

2025 yilinin ilk ceyreginde GSYH artis hizi ylzde 2,3 oraninda gerceklesmis olup iktisadi faaliyet ihmli seyretmistir. Milli
gelir Uretim yoninden degerlendirildiginde, insaat dahil hizmetler sektérli ylzde 3,4 oraninda artis kaydederek
blylmenin arkasindaki itici glic olmaya devam etmistir. Bununla birlikte, sanayi katma degeri bu donemde bir 6nceki
yilin ayni dénemine gore ylizde 1,7 oraninda daralmistir. Tarim sektori ise iklim kosullari nedeniyle yizde 2,1 oraninda
daralarak artis egilimini sonlandirmistir.

2025 yilinin ikinci ceyreginde ise GSYH ylizde 4,8 oraninda biylime kaydederek bir miktar ivme kazanmistir. Bu dénemde
sanayi sektori ylzde 6,1 oraninda artis kaydederek bilylmeye yizde 1,2 puan katkida bulunurken, insaat dahil hizmetler
sektori katma degeri ylzde 5,2 oraninda artarak bliyiimeye 3,4 puan katki sunmustur. Tarim sektori ise baz etkisi ve
olumsuz iklim kosullari nedeniyle ylizde 3,5’lik daralma ile biyiimeye 0,1 puan negatif katkida bulunmustur. Béylece, 2025
yiliilk yarisindaki ekonomik biyiime yizde 3,6 oraninda gergeklesmistir.

Grafik 3: Uretim Yoluyla GSYH Biiyiimesi ve Sektorel Katkilar (Yiizde) Kaynak: TUiK, SBB hesaplamalari
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Harcamalar yontemiyle milli gelir incelendiginde, 2024 yilinda 6zel tiiketim bir dnceki yila kiyasla ivme kaybetmis olsa da
ekonomik biylmenin ana surikleyicisi olmaya devam etmistir. Ylzde 4,3 oranindaki artisla blyiimeye 3,0 puan katki
yapan ozel tiiketim, hanehalki harcamalarindaki direncli seyrin stirdiigline isaret etmistir. Sabit sermaye yatirimlari ylizde
2,7 oraninda artarak bliyimeye 0,7 puan katki saglarken bu gelismede 6zellikle insaat yatirimlarindaki toparlanma etkili
olmustur. Kamu tiketimi ise ylzde 0,8’lik distsle bliyiimeye 0,1 puan negatif etkide bulunmustur. Bu donemde net mal
ve hizmet ihracati 1,0 puanlk pozitif katkisiyla dis talebin blyiimeye destek verdigi bir kompozisyon ortaya koymustur.

2024 yilinin ilk yarisinda, Tiirkiye ekonomisi i¢ talebin énciiligiinde bilyiimeyi stirdirmistiir. Ozel tiiketim harcamalari, bir
oncekiyilin ayni dénemine gore ylizde 4,7 oraninda artarak biylmeye 3,2 puan katki saglamistir. Ayni dénemde uygulanan
dezenflasyonist politikalarin da etkisiyle kamu tiiketimiyiizde 0,4 oraninda azalmis ve bliylimeye 0,1 puanlik negatif etkide
bulunmustur. Toplam sabit sermaye yatirimlari, insaat sektériindeki hareketliligin etkisiyle ylzde 3,7 oraninda artis
gostermis ve blylmeye 1,0 puan katki yapmistir. Son bes ¢eyrektir blylimeye negatif etkide bulunan net mal ve hizmet
ihracatinin 2024 yili ilk yarisinda ise katkisi pozitif 1,4 puan olarak gerceklesmistir.

2024 yilinin ikinci yarisinda ise 6zel tuketim, ilk yariya kiyasla bir miktar ivme kaybetmis, bir dnceki yilin ayni donemine
gore ylizde 4,0 oraninda artarak bliyiimeye 2,7 puan katki sunmustur. Kamu tiiketimi ayni donemde ylizde 1,1 oraninda
azalarak ekonomik bliylimeye 0,1 puan negatif etkide bulunmustur. Toplam sabit sermaye yatirimlari ise bir 6nceki yilin
ayni dénemine gore insaat yatirmlarinin ytizde 9,6'lik gliclii bliyiimesiyle birlikte ylizde 1,8 oraninda artmis ve biylimeye
0,4 puanlik katkida bulunmustur.

2025 yilinin ilk ceyreginde, fiyat istikrarini 6nceliklendiren politikalarin devamiyla biyime kompozisyonunda i¢ talep
dengelenmis olmakla birlikte belirleyici olmayi stirdlirmustir. Bu dénemde 6zel tiiketim harcamalari yillik bazda yiizde 1,6
artarak bliyimeye 1,1 puan katki saglamis, sabit sermaye yatirimlarindaki yiizde 1,8’lik artis ise 0,5 puanlik katkiyla i¢ talep
kaynakh toparlanmayi desteklemistir. Boylece toplam vyurt ici talebin blylimeye katkisi 2,8 puan diizeyinde
gerceklesmistir. Dis ticaret acisindan degerlendirildiginde, kiresel ticaret politikalarindaki belirsizlige bagh olarak
ihracattaki sinirh artis ve ithalattaki ivmelenme ile birlikte net mal ve hizmet ihracati blyiimeye 0,5 puan negatif etkide
bulunmustur.

2025 yili ikinci ¢eyreginde 6zel tiiketim harcamalari yiizde 5,1 oraninda artarken, kamu harcamalarinda yiizde 5,2 oraninda
diists yasanmistir. 2025 yil ikinci ¢ceyreginde toplam tiiketim biylimesi ylzde 3,5 oraninda kaydedilirken sabit sermaye
yatirimlarinin biiyiimesi ise yiizde 8,8 oraninda gerceklesmistir. ikinci ceyrek itibariyla makine-techizat yatirimlari da yiizde
9,3 oraninda belirgin bir artis kaydetmistir. Toplam yurt ici talep blylimeye 6,2 puan katki saglarken ana ihracat
pazarlarinda siregelen zayif dis talep kosullari ve kiiresel 6lgekte artan korumacilik politikalarinin etkisiyle net mal ve
hizmet ihracatinin biyimeye 1,4 puan negatif etkide bulundugu goriilmistir. Bu cercevede, yilin ikinci ceyreginde yillik
GSYH artisi ylizde 4,8 seviyesinde gerceklesmistir.

2025 yilinin ikinci yarisina yonelik tahminler, bliyiimenin dengeli bir gériinim sergileyecegine isaret etmektedir. Siki
parasal ve mali durusun etkisiyle, i¢ talebin daha ilimli bir patikada seyretmesi beklenirken, kamu harcamalarinin bliyliimeyi
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destekleyici yondeki katkisinin sinirli kalacagi éngorilmektedir. Dis talep tarafinda ise, artan jeopolitik belirsizlikler ve
kiresel ticaret politikalarindaki kisitlayici egilimlerin, ihracatin bliyiimeye olan katkisini sinirlandirmaya devam etmesi
beklenmektedir. Bu dogrultuda, yilin ikinci yarisinda ekonomik biylmenin onceki yila kiyasla daha dengeli bir yapida
sirmesi, 2025 yili genelinde ise ylzde 3,3 seviyesinde gergeklesmesi 6ngorilmektedir.

Grafik 4: Harcama Yoluyla GSYH Biiyiimesi ve Bilesen Katkilari (Yiizde Puan)
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Uretim faktorlerinin biiyiimeye katkisi incelendiginde, 2024 yilinda yiizde 3,3 oraninda gergeklesen bilyiimeye en biiyiik
katkinin sermaye stoku ve istihdamdan saglandigi goriilmektedir. 2025 yilinda ise bliyiimenin temel belirleyicilerinin
toplam faktor verimliligi ve sermaye stoku artisi olmasi beklenmektedir. 2025 yilinda gerceklesecek yiizde 3,3 biylimeye
sermaye stoku ve toplam faktor verimliliginin sirasiyla 1,3 puan ve 2,0 puan katki vermesi beklenmektedir.

Parasal kosullardaki sikilasmanin olumsuz etkilerine ragmen istihdam, 2024 yilinda gli¢ll seyrini stirdiirmus, yilhk istihdam
artisi 988 bin olurken istihdam orani 1,2 puan artmistir. ilgili ddnemde tiim sektérlerde istihdam artarken, tarimda 132 bin,
sanayide 35 bin, hizmetlerde 656 bin ve insaatta 165 bin kisilik ilave istihdam saglanmistir. Yiizde 49,1’ini kadinlarin
olusturdugu isgicindeki 837 bin kisilik artis, isgliciine katilm oranini ylizde 54,2 seviyesine tasimistir. Bu dogrultuda
isglciine katilm ve istihdam oranlari, serinin giincellendigi 2005 yilindan bu yana en yliksek seviyelerine ulasmistir. I'ssizlik
orani ise bir 6nceki yila gore 0,7 puan azalarak ylzde 8,7 seviyesine gerilemis, boylece ylzde 9,3 olarak 6éngorilen OVP
(2025-2027) tahmininin altinda gerceklesmistir.

Enflasyonla miicadele siirecinde 2025 yilinin ilk yarisinda mevsimsel etkilerinden arindirilmis istihdam 261 bin kisi azalirken
isglciline katihm orani 0,6 puan azalarak yizde 53,5 olmustur. Ayni dénemde, issizlik orani 2024 yili dérdinci ¢eyregine
gore degismeyerek ylizde 8,6 seviyesinde gerceklesmistir. 2025 yili genelinde, istihdam ve isgiliciine katilim oraninda disUs
beklenmekle birlikte issizlik oraninin ylizde 8,5 seviyesine gerileyecegi tahmin edilmektedir.

2024 yili baslarinda tiiketici fiyat artislarinda maliyet yonlii gelismelerin yani sira (cret ayarlamalari ile gecmis enflasyona

endeksleme egilimi belirleyici olmustur. Bu dénemde enerji fiyatlarindaki 25 m3’e kadar bedelsiz dogal gaz kullanimina
yonelik dizenlemenin sona ermesiyle olusan baz etkisi kaynakli ylikselis ve basta kira olmak tizere hizmet enflasyonundaki
atalet, manset enflasyon lizerindeki baskilari artirmistir. Haziran ayindan itibaren dezenflasyon sireci baslamis, Uglinci
ceyrekte enflasyon gériinimiinde belirgin bir iyilesme kaydedilmistir. Bu donemde Turk lirasindaki gorece istikrarl seyir,
emtia fiyatlarindaki ihmli goériiniim ve talep kosullarindaki zayiflama enflasyondaki diislise katki saglamistir. Yilin son
ceyreginde dezenflasyon siireci ivme kazanirken, gecici arz kosullarina bagl olarak gida fiyatlarindaki oynaklik manset
enflasyondaki iyilesmeyi sinirlamistir. Aralik ayinda belirgin yavaslamayla birlikte yil sonunda TUFE yillik artis orani yiizde
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44 4 olarak gercekleserek Mayis ayindan itibaren 31,1 puanlik diists kaydetmistir.

Parasal kosullardaki sikilasmanin olumsuz etkilerine ragmen istihdam, 2024 yilinda gli¢ll seyrini strdirms, yilhk istihdam
artisi 988 bin olurken istihdam orani 1,2 puan artmistir. ilgili ddnemde tiim sektérlerde istihdam artarken, tarimda 132 bin,
sanayide 35 bin, hizmetlerde 656 bin ve insaatta 165 bin kisilik ilave istihdam saglanmistir. Ylzde 49,1’ini kadinlarin
olusturdugu isgiciindeki 837 bin kisilik artis, isgliciine katilm oranini ylizde 54,2 seviyesine tasimistir. Bu dogrultuda
isglctine katihm ve istihdam oranlari, serinin giincellendigi 2005 yilindan bu yana en yiiksek seviyelerine ulasmistir. I'ssizlik
orani ise bir 6nceki yila gore 0,7 puan azalarak ylizde 8,7 seviyesine gerilemis, boylece yizde 9,3 olarak éngoriilen OVP
(2025-2027) tahmininin altinda gergeklesmistir.

Enflasyonla miicadele slirecinde 2025 yilinin ilk yarisinda mevsimsel etkilerinden arindirilmis istihdam 261 bin kisi azalirken
isglcline katihm orani 0,6 puan azalarak yilizde 53,5 olmustur. Ayni dénemde, issizlik orani 2024 yili dérdiincl ¢eyregine
gore degismeyerek ylizde 8,6 seviyesinde gerceklesmistir. 2025 yili genelinde, istihdam ve isgiiciine katilim oraninda disls
beklenmekle birlikte issizlik oraninin ylizde 8,5 seviyesine gerileyecegi tahmin edilmektedir.

2024 yili baslarinda tiiketici fiyat artislarinda maliyet yonlii gelismelerin yani sira licret ayarlamalari ile gecmis enflasyona

endeksleme egilimi belirleyici olmustur. Bu dénemde enerji fiyatlarindaki 25 m3’e kadar bedelsiz dogal gaz kullanimina
yonelik diizenlemenin sona ermesiyle olusan baz etkisi kaynakli ylkselis ve basta kira olmak tizere hizmet enflasyonundaki
atalet, manset enflasyon lizerindeki baskilari artirmistir. Haziran ayindan itibaren dezenflasyon sireci baslamis, Uglinci
ceyrekte enflasyon goriiniimiinde belirgin bir iyilesme kaydedilmistir. Bu donemde Tiirk lirasindaki gorece istikrarl seyir,
emtia fiyatlarindaki ihml goérinim ve talep kosullarindaki zayiflama enflasyondaki dislise katki saglamistir. Yilin son
ceyreginde dezenflasyon slreci ivme kazanirken, gegici arz kosullarina bagh olarak gida fiyatlarindaki oynaklik manset
enflasyondaki iyilesmeyi sinirlamistir. Aralik ayinda belirgin yavaslamayla birlikte yil sonunda TUFE yillik artis orani yiizde
44 4 olarak gercekleserek Mayis ayindan itibaren 31,1 puanlik disus kaydetmistir.

2025 yili Ocak-Agustos déneminde TUFE birikimli artisi yiizde 21,5 olarak gergeklesmistir. Bu dénemde, hizmet grubu fiyat
gelismeleri temel belirleyici olmustur. Diger taraftan, gida fiyatlarinda enflasyonist baskilarin azaldigi gézlenmis olmakla
beraber, olumsuz iklim kosullarina bagh arz yonli gelismeler bu gértiniim bir miktar sinirlamistir. Déviz kurunda saglanan
istikrar ise temel mal fiyatlarindaki artisi sinirlayarak tiketici enflasyonunun seyrinde etkili olmustur.

Dezenflasyon siireci, stirdirilen siki para politikasi durusu, Tirk lirasindaki gérece istikrarli seyir ve ekonomi politikalari
arasindaki esgiidiimiin giiclenmesiyle kesintisiz olarak devam etmis, Agustos 2025 itibariyla TUFE yillik artis orani yiizde
32,95 seviyesine gerilemistir. Alt gruplar itibariyla degerlendirildiginde, yillik enflasyondaki yavaslamaya en yiksek katki
gida ve hizmet gruplarindan gelirken, temel mallar grubu bu kalemleri izlemistir.
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Grafik 6: TUFE Yillik Artisi (Yiizde) Kaynak: TUIK
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Para politikasinda siirdirtlen kararli durus, maliye politikasinin glclii destegi ve arz yonli politikalarin etkisiyle, yurt ici
talebin dengelenmesi, doviz kurundaki istikrarh goérinim ve enflasyon beklentilerindeki iyilesmenin devam etmesi
sonucunda, aylik enflasyonun ana egilimindeki disistn yilin geri kalaninda da siirmesi beklenmektedir. Bu ¢ercevede,
TUFE yillik artis oraninin yil sonunda yiizde 28,5 seviyesine gerileyecegi 6ngériilmektedir.

2024 yihnda kiresel ticarette gozlenen toparlanma sureci, hizmet ticaretindeki gliglu artigsla desteklenirken, mal
ticaretinde daha sinirh bir blylime gerceklesmistir. Basta Avrupa olmak Ulzere ana ihracat pazarlarimizda ekonomik
faaliyetin kademeli olarak canlanmasi ve dis talepteki artis, ihracatimiza olumlu yansimistir. Tirkiye, bu dénemde
uyguladigi ihracat odakl politikalar, pazar gesitlendirme stratejileri ve rekabet gliclinii artirmaya yonelik yapisal adimlar
sayesinde kuresel ticaretteki ivmeden fayda saglamis, bu dogrultuda ihracatini artirarak diinya mal ihracatindaki payini
ylzde 1,07 seviyesinde slirdirmustir. Bu donemde mal ihracatimiz bir 6nceki yila gére yiizde 2,4 oraninda artarak 261,8
milyar dolar seviyesinde gerceklesmistir.

2024 yilinda toplam mal ithalati, enerji ve altin ithalatindaki asagi yonli gériiniimiin de etkisiyle bir 6nceki yila gore ylizde
5 oraninda disls kaydetmistir. Bu kapsamda, 2024 yilinda ithalat, 344 milyar dolar seviyesinde gergeklesmistir. Seyahat
gelirleri ise 2024 yilinda yiikselis egilimini sirdirerek bir dnceki yila gore ylizde 12,5 oraninda artisla 56,3 milyar dolar
seviyesine ylkselmistir.

Bu gelismelerin sonucunda, 2024 yilinda 10,2 milyar dolar seviyesinde kaydedilen cari islemler acigl, GSYH’ya oranla ylizde
0,8 ile OVP (2025-2027) tahmininin altinda kalmustir.

2024 yilinda, bir dnceki yila benzer sekilde dogrudan yatirimlar, portféy yatirimlari ve diger yatirimlar kalemlerinde net
sermaye girisleri gerceklesmistir. Buna karsilik, net hata ve noksan kalemi kaynakli sermaye hareketlerinde ise 2024 yilinda
bir dnceki yila gore net ¢ikis yoniinde artis kaydedilmistir.

2025 yilinin ilk yedi ayinda ihracat, bir 6nceki yilin ayni donemine goére yiizde 5,1 oraninda artarak 156,3 milyar dolar
seviyesine ulasmistir. Bu artista, kiresel ticaretteki yavaslamaya ragmen ihracat miktar endeksindeki yikselisin yani sira
ihracat birim degerindeki artis da belirleyici olmustur. 2025 yili ihracatinin yiizde 4,6 oraninda artarak 273,8 milyar dolar
seviyesinde gergeklesmesi tahmin edilmektedir.

2025 yihnin ilk yedi ayinda ithalat bir dnceki yilin ayni donemine gére ylizde 6,9 oraninda artarak 212,2 milyar dolar
seviyesinde gergeklesmis olup 2025 yil genelinde ithalatin ylizde 6,7 oraninda artarak 367 milyar dolar seviyesinde
kaydedilecegi tahmin edilmektedir.

Seyahat gelirleri ise, 2025 yilinin ilk 6 ayinda ylzde 7,9 oraninda artarak 23,8 milyar dolar seviyesine ylkselmis olup
yilliklandiriimis olarak 2024 yilinin Haziran ayina gore yizde 10,5 oraninda artisla 58,1 milyar dolar seviyesine ulasmistir.
Yilin kalan aylarinda seyahat gelirlerinin ilimli oranda yiikselerek OVP (2025-2027) hedefinin lizerine ¢ikmasi ve 2025 yilinda
60 milyar dolar seviyesinde gerceklesmesi beklenmektedir.

S6z konusu gelismeler isiginda, cariislemleragiginin 2025 yilinda OVP (2025-2027) tahminlerine gére daha disik seviyede,
22,6 milyar dolar olarak kaydedilmesi ongoriilmektedir. 2025 yili cari islemler a¢iginin GSYH’ya oraninin yizde 1,4
seviyesinde gerceklesmesi, enerji hari¢c cari islemler dengesinin ise GSYH’'ya oranla ylzde 1,7 fazla vermesi
ongorilmektedir.

Siki para politikaslyla beraber parasal aktarim mekanizmasini giiglendirmek ve TL'ye gegisi tesvik etmek amaciyla atilan
makroihtiyati politika adimlari dezenflasyon sirecini desteklemistir. Bu cercevede, kredi biylmesi sinirlandirilarak
enflasyonla uyumlu seviyelerde seyretmesi saglanmis ve TL finansal varlik agirligi artmaya devam etmistir. Firmalarin
yabanci para (YP) kredi riskini azaltmak amaciyla YP kredi biiyiime hizina iliskin sinir tedrici olarak dusirilerek Mart 2025'te
aylik yizde 0,5 seviyesine getirilmistir. Ayrica YP kredi blylme sinirindan istisna tutulan kredilerin kapsami da
daraltilmistir. S6z konusu 6nlemler neticesinde kur etkisinden arindirilmis ve yilliklandirilmis YP ticari kredi artisi Agustos
ayl itibariyla ylzde 18,4 seviyesine gerilemistir. Ocak ayinda TL kredi bliyiimesine getirilen sinirlarin farklilastiriimasiyla
TL/YP kredi degisimleri arasindaki fark TL krediler lehine acilmaya baslamistir. Agustos ayi itibariyla TL ticari kredi artisi
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yluzde 32,9 seviyesinde seyretmistir. Tiketici kredilerinde, makroihtiyati tedbirlerin yani sira siki finansal kosullarin
etkisiyle yil basindan itibaren dengelenme siireci gézlenmistir.

Bankacilik sektoriiniin takibe donisim orani, iktisadi faaliyetteki dengelenmeye de bagh olarak Temmuz 2025 tarihi
itibariyla gecen yilin ayni donemine gore ylzde 1,7'den ylizde 2,2’'ye yikselmistir. Bu artista, tiketici kredileri ve kredi
kartlarinin alacak bakiyesindeki yikselis etkili olurken alt kirilima bakildiginda en fazla artisin ihtiyag kredileri ile bireysel
kredi karti alacak bakiyelerinde gergeklestigi gériilmistiir. Son ddnemde yasanan bu artisa bagli olarak BDDK, 2024 Eylil ve
2025 Temmuz aylarinda, dénem borcu kismen ya da tamamen 6denmemis ihtiyag kredileri ile bireysel kredi kartlarina
yeniden yapilandirma imkani getirmistir. Yapilandirma diizenlemesinin ilerleyen siirecte, tahsili geciken ihtiyac kredileri ve
bireysel kredi kartlarinin banka bilancolarinin aktif kalitesine yonelik olusturacag riski azaltmasi beklenmektedir. Buna
ilaveten ayrilan yiliksek karsilik oranlari ve bankalarin gl¢li sermaye yapisi finansal piyasalar agisindan riskleri
sinirlandirmaktadir.

BDDK’nin, Sermaye Yeterliligi Rasyosu (SYR) hesaplamasinda kullanilan doviz alis kurlarini artirici yénde karari 2025 yih
Ocak ayt itibariyla uygulanmaya baslanmis, karar sektériin SYR’sinde bir miktar gerilemeye neden olmustur. Diger taraftan,
uzun slredir nakdi ticari kredilere uygulanmakta olan yiiksek risk agirliklarina son verilmis, kararin sektér SYR’si lizerinde
artirici yonde etkisi olmustur. Aralik 2024 itibariyla s6z konusu diizenlemelerin 6ncesinde ylzde 19,7 seviyesinde bulunan
sektor SYR’si, Temmuz 2025 tarihi itibariyla ylizde 18,2 seviyesinde kaydedilmistir. S6z konusu rasyo, Basel kriterlerine gére
belirlenen yiizde 8'lik yasal alt sinirin ve BDDK’nin yiizde 12 olarak belirledigi hedef oranin {izerinde seyretmeye devam
etmektedir.

KKM uygulamasindan c¢ikis stratejisi kapsaminda, daha 6nce saglanan desteklerin tedricen azaltiimasiyla birlikte KKM
bakiyesi hizla diists egilimine girmistir. ASustos 2025 tarihi itibariyla toplam KKM bakiyesi gecen yilin ayni donemine kiyasla
47 milyar dolardan 9,7 milyar dolara gerilemistir. TL dontsimli KKM bakiyesi Aralik 2024 tarihinde sifirlanmis olup kalan
bakiye yalnizca doviz donlsimli hesaplardan olusmaktadir. TL mevduat tercihlerindeki artisla birlikte KKM’den YP
mevduata gegisler sinirli kalmis, TL cinsi mevduatin payi (KKM dahil) ylizde 62,3’e yikselerek dolarizasyon egiliminde azalis
gozlenmistir. 23 Agustos 2025’te KKM hesaplarinin agma ve yenileme islemleri sonlandiriimistir.

Bankacilik sektériiniin likidite gostergeleri, yabanci para pozisyonu ve kaldirag orani da sirdirilebilir seviyelerde
seyretmekte olup Basel standartlarina uyumlu likidite karsilama orani yUkimlGlGgi tim bankalar tarafindan yerine
getirilmektedir. Ayrica bankacilik sisteminin likidite dayanikliliginiartirmada 6nemli bir adim olan net istikrarli fonlama orani
uygulamasi, sektordeki likidite riskine karsi ilave glivence saglamistir.

Finansal istikrarin gliclenmesiyle Subat 2025 itibariyla 244 baz puana kadar disen Turkiye’nin kredi risk primi (CDS), klresel
ticarette artan gerilimlerin ve yurt ici gelismelerin etkisiyle Nisan ayinda 378 puan seviyelerinde seyretmis, devam eden
donemde kaydedilen olumlu gelismelerle 270 baz puan seviyesinin altina gerilemistir.

Pay senedi piyasalarinda, yilin ilk sekiz ayinda yabanci yatirimci ilgisi gecen yilin ayni donemine gére toparlanma kaydetmis
ve toplam 1.950 milyon dolar diizeyinde yabanci yatirim girisi olmustur. S6z konusu dénemde yerli yatirimci ilgisi ilmh
diizeylerde gercekleserek 2025 yili Agustos ayi itibariyla yerli yatirimci sayisi 6 milyonun iizerinde kaydedilmistir. BiST 100
Endeksinde ise yilin ilk ceyreginde 11 bin seviyesine yaklasilirken ilerleyen donemlerde kiresel piyasalarda yasanan
belirsizliklerin risk istahini diisiirmesine paralel olarak asagi yonli hareketler gérilmustir. Buna karsin enflasyonun ve faiz
oranlarinin gerileyecegi beklentisiyle Endekste tekrar 11 bin puan seviyelerinde yukari yonli seyir sirmektedir. Pay senedi
piyasalarinin arz tarafinda ise firmalarin 6zkaynak finansmanini yilin ilk iki ayinda gergeklestirdikleri gézlenmistir. 2025
yihinin ilk alti ayi itibariyla yapilan 12 adet halka arzin toplam biytkligi 28,5 milyar TL olarak gerceklesmistir.

Uluslararasi karsilastirmalarda, Tirkiye'nin borgluluk gostergeleri disik seviyelerde seyretmeye devam etmektedir.
Uluslararasi Odemeler Bankasi (BIS) verilerine gére, 2024 yilinda kamu borcunun milli gelire orani bir 6nceki yila kiyasla
4,8 puan gerileyerek yizde 24,8 olmustur. Bu seviye, gelismekte olan tlkelerin ylizde 70,5’lik ve gelismis tlkelerin ylizde
104,7’lik ortalamalarinin oldukga altindadir. Benzer sekilde hanehalki borglulugu da uluslararasi ortalamalarin belirgin
bicimde altinda seyretmektedir. 2024 yilinda Tirkiye’de hanehalki borcunun GSYH’ya orani bir 6nceki yila gére 1,2 puan
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diserek yluzde 9,7’ye gerilemistir. Ayni dénemde gelismekte olan lkelerin ortalamasi ylzde 46,6, gelismis Ulkelerin
ortalamasiise ylzde 67,0 olarak gergeklesmistir.

Tirkiye'de reel sektor borcunun GSYH’ya orani da gelismekte olan tilke ortalamalarinin belirgin sekilde altinda seyretmistir.
Nitekim 2024 yil sonunda s6z konusu oran, 2023 yilina gore 8,5 puan azalarak ylizde 38,5’e gerilemistir. Ayni donemde Cin
harig gelismekte olan (ilkelerde reel sektdr borcunun GSYH’ya orani ylzde 56,5 olarak gerceklesmistir. Ayrica reel sektor
firmalarinin net doviz pozisyon a¢igl Haziran 2025 itibariyla 2024 yil sonuna goére 38 milyar dolar artis gdstermistir. Bu
artista firmalarin yurt ici ve yurt disi doviz kredilerindeki ytkselis etkili olmustur. Kisa vadeli doviz pozisyonu fazlasi ise ayni
donemde gerileyerek 4,5 milyar dolar olarak kaydedilmistir.

2024 yilinda kamu kesimi borclanma gereginin GSYH’ya orani bir 6nceki yila gére 0,3 puan artarak ylizde 5,8 diizeyinde
gerceklesmistir. Ayni donemde, AB tanimli genel yonetim bor¢ stokunun GSYH’ya orani ise 4,6 puan azalis gostererek
ylzde 24 diizeyinde gerceklesmistir.

2025 yilinda merkezi yonetim bitce aciginin GSYH'ya oraninin yizde 3,6 diizeyinde gergeklesmesi beklenmektedir.
Depremlerde hasar goren bolgelerin yeniden imari amaciyla 2025 yilinda 489 milyar TL harcama vyapilacagi
ongorilmektedir. Bu dogrultuda, 2025 yil sonunda deprem harcamalari hari¢ bitce aciginin GSYH’ya oranla yizde 2,8
olarak gerceklesecegi tahmin edilmektedir.

2025 yilinda, bir 6nceki yila gore, genel devlet toplam gelirlerinin GSYH’ya oraninin 0,4 puan artmasi, genel devlet toplam
harcamalarinin ise 1,1 puan azalmasi beklenmektedir. Ayni donemde, genel devlet yatirrm harcamalarinin 0,2 puan,
transfer harcamalarinin 0,9 puan azalmasi 6ngorilmektedir. Bu ¢ergcevede, GSYH’ya oran olarak genel devlet aciginin bir
onceki yila gore 1,5 puan azalarak ylzde 3,1, genel devlet faiz disi fazlasinin ise yiizde 0,3 olarak gerceklesmesi
beklenmektedir.

2025 yilinda kamu kesimi genel dengesinin GSYH nin yizde 3,5’i oraninda acik vermesi, AB tanimli genel yénetim borg
stokunun GSYH’ya oraninin ise ylizde 24,6 olmasi beklenmektedir.

2024 yil sonu TUFE artis orani %44,4 olarak gerceklesmistir. Ekonomi ydénetimince 2025 yil sonu TUFE artig oraninin %28,5,
2026 yil sonu TUFE artis oraninin %16, 2027 yil sonu TUFE artis oraninin %9, 2028 yil sonu TUFE artis oraninin %8 olarak
gerceklesmesi hedeflenmistir.

4.3. Degerleme islemini Olumsuz Yonde Etkileyen veya Sinirlayan Faktorler

Degerleme konusu tasinmazin 1/1000 6l¢ekli imar plani bulunmamakta olup 5000’ lik planda Ozel Orman, Orman, Askeri
Alan ve Askeri Glvenlik Bolge alaninda kalmakta olup yapilasma, 6831 sayili Orman Kanunu’nun 52. Maddesi kapsaminda
Bakanliktan onay alinmak suretiyle toplam alanin % 6’ sini asmamak kosuluyla imar plani kosullarinda yapilasma imkani
bulunmaktadir. Ancak Bakanhgin inisiyatifinde olmasi ve Askeri Glivenlik Alaninda kalmasinin yapilasmayi olumsuz yénden
etkileyebilecegi belirtilmistir.

4.4. Gayrimenkuliin Yapisal, insaat Ozellikleri

Yapi tarzi Betonarme | Celik [ Yigma B Prefabrik |
insaat Nizami - Giivenlik var | Yok |
Yapim yili - Otopark Var | Yok [
Elektrik - Yiizme Havuzu Var | Yok [

Su - Asansor var | Yok [
Kanalizasyon - Yangin Merdiveni [Var | Yok [
Dogalgaz - Disg Cephe -

Su Deposu-Hid. - Cati Tipi -

Yangin Tesisati - Jenerator Var | Yok [
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4.5. Fiziksel Degerlemede Baz Alinan Veriler

Bolgede yer alan benzer nitelikteki tasinmazlarin;

e Konum ve cephe ozellikleri,
o Ulasim imkanlan,
e imar durumlari baz alinmistir.

4.6. Gayrimenkuliin Teknik Ozellikleri ve Degerlemede Baz Alinan Veriler

Konum Ozelligi : Orman Bolgesi
Yapilasma Yogunlugu :% 20

Cevresel Gelisim Hizi : Dusilk
Yapilagma Tiri : Parsel Bazl
insaat Tarzi ‘-

insaat Nizami ‘-

Binanin Kat Adedi :-

Yapi Sinifi :-

Deprem Bolgesi : 2. Derece

Deprem Hasar Durumu i -

Onarim/Glglendirme -

iskan Belgesi -

Yasi i -

Malzeme Durumu t-

iscilik Durumu -

Elektrik i -

Su i

Kanalizasyon :-

Otopark :-

Asansor T

Jenerator t-

Gulvenlik :-

Yangin Merdiveni :-

4.7. Tasinmazlarin Degerine Etken Faktorler

Olumlu Etkenler:

> Beykoz ilgesinin tepe noktasinda bulunmasi,

> llce merkezine géreceli yakin olmasi

» Ulasimin 6zel araglarla rahat bir sekilde saglanabilmesi
Olumsuz Etkenler:

» Egimli ve amorf formda olmasi

> Alici kitlesinin sinirl olmasi

» Yapilasma kisiti bulunmasi

4.8. Degerleme isleminde Kullanilan Varsayimlar ve Bunlarin Kullanilma Nedenleri

Degerleme galismasinda deger takdiri Emsal Karsilastirma Yaklasimi yontemi kullanilmistir.
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. Alici ve satici makul ve mantikli hareket etmektedir.

o Taraflar degerleme konusu gayrimenkul ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine azami faydayi
saglayacak sekilde hareket etmektedirler.

o Gayrimenkulln satisi icin makul bir sire taninmistir.
o Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapilmaktadir.
o Gayrimenkulin alim satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman piyasa faiz oranlari (zerinden

gerceklestirilmektedir.

4.9. Degerlemede ve Proje Gelistirmede Kullanilan Yontemler
Ulkemizde kullanilabilir olan ti¢ farkl degerleme yéntemi bulunmaktadir. Bu yontemler sirasiyla “Emsal Karsilastirma

nou

Yaklasim1”, “Gelir indirgeme Yaklasimi” ve “Maliyet Yaklasimi” yéntemleridir.

4.9.1 Emsal Kargilastirma Yaklasimi

Bu karsilastirmali yaklasim benzer veya ikame milklerin satisini ve ilgili piyasa verilerini dikkate alir ve karsilastirmaya
dayali bir islemde deger takdiri yapar. Genel olarak degerlemesi yapilan miilk, acik piyasada gercgeklestirilen benzer
milklerin satislariyla karsilastirilir. istenen fiyatlar ve verilen teklifler de dikkate alinabilir.

4.9.2 Gelir indirgeme Yaklagimi

Tasinmazlarin degeri yalnizca getirmesi mimkin olan gelirlere gore saptanabiliyorsa, siirim bedellerinin bulunmasi igin
gelir kapitalizasyonu yontemi kullanilir. Bu yontemde, lizerinde yapi bulunan bir tasinmazlarin degerinin belirlenmesinde
olciit, elde edilebilecek net gelirdir. Bu net gelir; yapi, yapiya iliskin diger yapisal tesisler ve arsa payindan olusur. ilgili
gayrimenkullin gelirinin yillar itibari ile nasil bir gelisme ve degisim izleyebilecegi, gerekli ¢calismalar sonucu tahmin
edilerek, genel giderler, isletme maliyetleri, vergiler, isletme sermaye ihtiyaclari ve yatirim harcamalari disildikten sonra
tasinmazlar gelir degerine ulasilir. Tasinmazlar gelir degerinin yerel piyasa kosullarina uygun hale getirilmesi i¢in gerekli
artirim ve azaltim islemleri yapilarak stiriim degeri elde edilir.

4.9.3 Maliyet Yaklagimi

Bu yontemde var olan bir yapinin gliniimiiz ekonomik kosullari altinda yeniden insa edilme maliyeti gayrimenkulilin
degerlemesi icin baz kabul edilir. Bu anlamda maliyet yaklasiminin ana ilkesi kullanim degeri ile agiklanabilir. Kullanim
degeri ise “ highir sahis ona istek duymasa veya onun degerini bilmese bile malin gercek bir degeri vardir’ seklinde
tanimlanmaktadir.

Bu yontemde gayrimenkuliin énemli bir kalan ekonomik 6mir beklentisine sahip oldugu kabul edilir. Bu nedenle
gayrimenkullin degerinin fiziki yipranmadan fonksiyonel ve ekonomik agidan demode olmasindan dolayi zamanla azalacagi
varsayllir. Bir baska deyisle mevcut bir gayrimenkuliin bina degerinin hicbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla
olamayacagi kabul edilir.

4.10. Degerleme Calismasinda Kullanilan Yontemler ve Bu Yontemlerin Secilmesinin Nedenleri

Degerleme calismasinda, taginmazlar igin dnemli dl¢lide benzerlik tasiyan varliklarin aktif olarak islem goérmesi, 6nemli
Olclde benzer varliklar ile ilgili sik yapilan glincel gézlemlenebilir islemlerin s6z konusu olmasi nedeniyle, deger tespitinde
pazar arastirmasi yapilarak yeterli sayi ve nitelikte emsal bulunarak “Emsal Karsilastirma Yaklasimi” kullanilmistir.
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4.11.Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degeri

Konu calisma Uzerinde proje gelistirilen bir arsa g¢alismasi

degildir.

bulunmamaktadir. Proje gelistirme ile ilgili herhangi bir calisma yapilmamistir.

4.12. Nakit / Gelir Akimlari Analizi

Konu c¢alisma nakit/gelir akisina esas bir calisma degildir. Belirtilen modele esas ¢alisma yapilmamustir.

4.13. Maliyet Olusumlari Analizi

Konu calisma maliyet olusumlari analizine esas bir ¢calismadir. Belirtilen modele esas calisma yapilmistir.

4.14. Degerlemede Esas Alinan Satis Ornekleri ve Bunlarin Secilme Nedenleri

ARSA EMSAL TABLOSU

Bolgede miuteahhit girisimi, yapilasma

EMSAL | iLAN VEREN ACIKLAMA SATIS FiYATI PA::('ZLT':(“ BRUT ALAN | BiRiM FiYAT
NO Kisi (%) (5) (m2?) (&/m2?)
Kagmaz Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda, tarla
Emlak niteliginde parsel lzerinde cesitli agaclar ve dogal bitki ) )
L 70(530)527 | ortusi ile ortili, 2218 ada 137 parsel 9432 m2| >0-°00-000% | 35.550.000% | 9.432,00m? | 3.769,08 £/m
36 16 yliz6élgiimli tasinmaz 39.500.000 £ bedelle satiliktir.
Milk Sahibi | Degerleme konusu tasinmaza vyakin konumda tarla
niteliginde Yavuz Sultan Selim Koprusine ve Kuzey
2 0(532)624 25 | Anadolu Otoyoluna ¢ok yakin orman sinirinda tarla 2216 | 150.000.000 | 127.500.000 | 20.574,00 m? | 6.197,14 £/m?
89 ada 143 parsel 20.574 m? yuzélgimli taginmaz
150.000.000 TL bedelle satiliktir.
Kaya Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda orman
Gayrimenkul | icerisinde 8.000 m? mustakil tapulu parsel tizerinde 2 katli ) )
3 0(534) 930 | harabe yapi bulunan engebesiz diiz parsel tarla 42.000.000% | 35.700.000% | 8.000,00m? | 4.462,50 £/m
75 32 niteliginde tasinmaz 42.000.000 % bedelle satiliktir.
Redstone Degerleme konusu taginmaza yakin Anadolu Fenerinde 3.
Gayrimenkul | Képri yolunun altinda, 147 ada 1 parselde 7.659 m?
4 0(543) 452 | yuzolgiminde tarla niteliginde parsel 49.500.000 % 49.500.000% | 42.075.000% | 7.659,00m? | 5.493,54 £/m*
5334 bedelle satiliktir.
Vera . 2
Gayrimenkul szg.farlﬁzme_?‘ kc.).nusullj ta.§|nmaza. ya.kvl.n konumda, 1350 m
5 yizélglimlu diiz egimsiz tarla niteliginde 166 ada 3 parsel | 7.200.000% | 6.120.000% | 1.350,00 m? | 4.533,33 £/m?
0 (542) 607
7.200.000 % bedelle satiliktir.
47 05
Riva Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda ana
Gayrimenkul | caddeye cepheli diiz engebesiz etrafi gevreli Kuzey
6 Marmara Sapagina ve Huseyinli giselerine yakin konumda | 55.000.000% | 46.750.000% | 11.400,00 m? | 4.100,88 £/m?
0 (537) 516 T P,
91 08 185 ad.a 3.pa?rselde tarla niteliginde 11.400 m? yiizol¢imliu
tarla nitelikli tasinmaz 55.000.000 % bedelle satiliktir.
Kolip Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda ana
Gayrimenkul | caddeye cepheli diiz engebesiz Kuzey Marmara Sapagina
7 0 (553) 785 yakin konumda 2392 ada 10 parsel, tarla niteliginde | 70.000.000% | 59.500.000% | 10.801,00 m? | 5.508,75 £/m?
10.801 m? yiuzélgimliu tasinmaz 70.000.000 £ bedelle
97 28
satiliktir.
EMSAL NO EMSAL-1 EMSAL-2 EMSAL-3 EMSAL-4 EMSAL-5 EMSAL-6 EMSAL-7
EMSAL DURUMU SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK
NITELIK TARLA TARLA TARLA TARLA TARLA TARLA TARLA
: i . - Kaya Redstone Vera Riva Kolip
ILANA VEREN KISI Kagmaz Emlak Mulk Sahibi ) Golda . . .
Gayrimenkul . Gayrimenkul Gayrimenkul Gayrimenkul
Gayrimenkul
q 0(530) 527 36 0(532)624 25 | 0(534)93075 | 0(543)45253 | 0(542)607 47 | 0(537)51691 | 0(553) 785 97
ILANA VEREN TELEFON NO 16 39 32 34 05 08 78
iMAR DURUMU iMARSIZ iMARSIZ iMARSIZ IMARSIZ iMARSIZ iMARSIZ IMARSIZ
SATIS FiYATI (&) 39.500.000 £ 150.000.000% | 42.000.000 & 49.500.000 & 7.200.000 £ 55.000.000 & 70.000.000 £
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ORTALAMA BiRiM FiYAT ( £/m?)

3.582,24 &/m?

PAZARLIK ORANI 10% 15,00% 15,00% 15,00% 15% 15% 15%
PAZARLIK SONRASI FiYAT (%) 35.550.000 & 127.500.000% | 35.700.000 & 42.075.000 & 6.120.000 46.750.000 % 59.500.000 %
ARAZi ALANI ( m?) 9.432,00 m? 20.574,00 m? 8.000,00 m? 7.659,00 m? 1.350,00 m? 11.400,00 m? 10.801,00 m?
BiRIM FiYAT ( £/m?) 3.769,08 £/m? | 6.197,14%/m? | 4.462,504/m? | 5.493,54%/m? | 4.533,33%/m? | 4.100,88%/m? | 5.508,75%/m?
TOPOGRAFiK DURUMU BENZER BENZER []V/4 BENZER DUz DUz DUz
TOPOGRAFiK DURUM DUZELTMESI 0% 0% -10% 0% -10% -10% -10%
ALAN BUYUKLUGU KUOGUK KUCUK KUCUK KUCUK KUOGUK KUCUK KUGUK
ALAN DUZELTMESi -15% -10% -15% -15% -20% -15% -15%
YAPILASMA DURUMU BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
YAPILASMA D UZELTMESi 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
LEJANT DURUMU BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
LEJANT DUZELTMESi 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
KONUM DURUMU ivi ivi BENZER iYi KOTU iYi ]
KONUM DUZELTMESI -10% -10% 0% -10% 15% -10% -15%
TOPLAM DUZELTME ORANI -25% -20% -25% -25% -15% -35% -40%
DUZELTME SO::/I:;\ZS; BIRIM FIVAT ( 2.826,81%/m? | 4.957,71%/m? | 3.346,884/m? | 4.120,15%/m? | 3.853,33%4/m? | 2.665,574/m? | 3.305,25%/m?

3.582,00 £/m?

Elde edilen emsal bilgileri dikkate alindiginda, degerleme konusu tasinmazlarin yer aldig1 bolgede benze imarli arsa ve yapi
metrekare birim satis degerlerinin, tasinmazlarin konumu, cephesi, buytkligi gibi 6z niteliklerine gore farkhhklar
gosterdigi tespit edilmistir.

YUVARLATILMIS ( £/m?)

Tasinmazin konumlu oldugu bodlgede yapilan arastirmalarda, karayolu cepheli arsa fiyatlarinin konumu sokak veya cadde
cepheli olmasi gibi durumlar olumlu olumsuz 6zellikler dikkate alindiginda plansiz tarla nitelikli tasinmazlarin ~3.000 —
3.500,-£/m? aralinda oldugu tespit ve takdir edilmistir.

4.15. Kira Degeri Analizi ve Kullanilan Veriler

Degerleme konusu tasinmazlar ile ilgili Kira Degeri Analizi yapilmamistir.

4.16. Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerlemeye konusu tasinmazlara iliskin her herhangi bir olumsuz hukuki durum s6z konusu degildir.

4.17.Bos Arazi ve Gelistirilmis Proje Degeri Analizi, Kullanilan Veriler, Varsayimlar ve Sonuglar

Degerleme konusu gayrimenkullerden 2546 ada, 4 parsel, “Ozel Orman” nitelikli olup, mevcut imar durumu dogrultusunda
projelerin yapilmasi ve yapilasmasi en verimli kullanimi olacaktir.

4.18. Gayrimenkuliin En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Niteligi geregi degerleme konusu tasinmazlarin kat irtifaki kurulmasi durumunda imar durumuna gore kullaniminin en
etkin ve verimli kullanim olacagi diisinilmektedir.

4.19. Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Tasinmazlar tam hisseye sahip olup, Misterek veya Bolinmis Kisimlara Esas Degerleme Analizi s6z konusu degildir.

4.20 Haslilat paylasimi veya kat karsiligi yontemi ile yapilacak projelerde emsal pay oranlan

Hasilat paylasimi veya kat karsihgi yontemi s6z konusu degildir.
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ANALIZ SONUCLARININ
DEGERLENDIRILMES]

51 Degerleme Metotlannin ve Analizlerinin Uyurniastiriimasi, Nedenleri

5.2 Asgari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Gerekgeleri

5.3 Gayrimenkuliin Yasal Gereklilikleri, izin ve Belgelerinin Durumu lle lgili Genel Gariis

54 Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Yatwim Ortakliklan Portfoyine Almmasmda Sermaye Piyasas) Mevzuat Cergevesinde,
Bir Engel Olup-Olmadi ile Blgili Gortig
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5. ANALIZ SONUGCLARININ DEGERLENDIRILMESi

5.1. Degerleme Metotlarinin ve Analizlerinin Uyumlastiriimasi, Nedenleri

Tasinmazlarin degerlemesinde, bolgede elde edilen glincel emsal bilgileri, konumu, kullanim alani, milkiyet durumu,
amacina uygun kullanilabilirligi, fiziksel 6zellikleri, cephesi, altyapi ve ulasim imkanlari, emsallerin pazarlik paylari gibi
etkenler g6z Online alinarak deger tespiti yapilmistir. Emsal karsilastirma yaklasiminda emsal olarak alinan
gayrimenkullerin ve degerlemesi yapilan tasinmazlarin tamamen ayni 6zelliklere sahip olmamasi, yapi insaat malzemesi,
arsa alani, konum ve serefiye farki gdz éniinde bulundurulmustur.

5.2. Asgari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Gerekgeleri

Tum gerekgeler ilgili konu basliklarinin altinda agiklanmistir.

5.3. Gayrimenkuliin Yasal Gereklilikleri, izin ve Belgelerinin Durumu ile ilgili Genel Goriis

Degerleme konusu tasinmazlarin icerisinde yer aldigi ana tasinmaz ada/parsel bazinda konumunun uygunlugu Beykoz
Belediyesi imar Mudirligi’nde incelenen imar paftasindan tespit edilmistir. istanbul Biiyiiksehir Belediyesi ve Beykoz
Beldiyesi imar Mudirligi'nden temin edilen bilgilere gére degerleme konusu tasinmazin konumlu oldugu parselin,
istanbul Biiyiiksehir Belediyesi ve Beykoz Belediyesi imar ve Sehircilik Midirligi imar Durum Biirosundun alinan bilgiye
gore parsel 17.12.2018 tarihli, Beykoz ilcesi Geri Goriinim ve Etkilenme Bdlgesi 3. Etap Koruma Amacli Nazim imar Planina
goére Ozel Orman, Orman, Askeri Alan ve Askeri Giivenlik Bolgesinde kalmaktadir. Parselin 9.000 m? lik kismi Askeri Alanda
4.600 m? lik kismi1 Orman Alaninda geri kalan kisminin Ozel Orman Alaninda kaldigi bildirilmistir. Parsel 1/100000 lik planda
Orman Alaninda kaldigi beyan edilmistir. Parsel Dogal ve Tarihi Sit alaninda da kalmaktadir. 6831 sayili Orman Kanunu’nun
52. Maddesi kapsaminda Bakanliktan onay alinmak suretiyle toplam alanin % 6’ sini asmamak kosuluyla imar plani
kosullarinda yapilasma imkani bulunmaktadir. Ancak Bakanligin inisiyatifinde olmasi ve Askeri Glvenlik Alaninda
kalmasinin yapilasmayi olumsuz yonden etkileyebilecegi belirtilmistir.

5.4. Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Yatirirm Ortakliklar Portféyiine Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati
Cergevesinde, Bir Engel Olup-Olmadigi ile ilgili Goriis

Tasinmazlarin Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun 02.01.2019 tarihli resmi gazetede yayinlanan Gayrimenkul Yatirim
Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi (I11-48.1)'nde Degisiklik Yapiimasina Dair Teblig (111-48.1.C) Madde 22 uyarinca;

“a) (Degisik:RG-9/10/2020-31269) Alim satim kari veya kira geliri elde etmek amaciyla; arsa, arazi, konut, ofis, alisveris
merkezi, otel, lojistik merkezi, depo, park, hastane ve benzeri her tirli gayrimenkuli satin alabilir, satabilir, kiralayabilir,
kiraya verebilir ve satin almayi veyasatmayi vaad edebilirler. Su kadar ki minhasiran altyapi yatirim ve hizmetlerinden
olusan portfoyl isletecek ortakliklar sadece altyapi yatirim ve hizmet konusu olan gayrimenkuller ile ilgili olan islemleri
gerceklestirebilir. “

“b) Portfoylerine alinacak her tiirlii bina ve benzeri yapilara iliskin olarak yapi kullanma izninin alinmis ve kat miilkiyetinin
tesis edilmis olmasi zorunludur. Ancak, milkiyeti tek basina ya da baska kisilerle birlikte ortakliga ait olan otel, alisveris
merkezi, is merkezi, hastane, ticari depo, fabrika, ofis binasi ve sube gibi yapilarin, tamaminin veya bolimlerinin yalnizca
kira geliri elde etme amaciyla kullanilmasi halinde, anilan yapiya iliskin olarak yapi kullanma izninin alinmasi ve tapu
senedinde belirtilen niteliginin taginmazin mevcut durumuna uygun olmasi yeterli kabul edilir. Ayrica, 3/5/1985 tarihli ve
3194 sayili imar Kanununun gegici 16 nci maddesi kapsaminda yapi kayit belgesi alinmis olmasi, bu fikrada yer alan yapi
kullanma izninin alinmis olmasi sartinin yerine getirilmesi icin yeterli kabul edilir.”

“c) Portfoylerine ancak lizerinde ipotek bulunmayan veya gayrimenkuliin degerini dogrudan ve 6nemli 6lctide etkileyecek
nitelikte herhangi bir takyidat serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30
uncu madde hikimleri saklidir.” olarak gegmektedir.

FORM Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. Sayfa 36|40




7 J Bu belge 5070 sayili Elektronik imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalan
FORM |

\_{ tir.

“c ) (Degisik:RG-2/1/2019-30643) Kendi mulkiyetlerindeki arsa ve arazilerin yani sira, hasilat paylasimi veya kat karsiligi
arsa satisi sozlesmeleri akdettigi baska kisilere ait arsalar Gzerinde, gayrimenkul projesi gelistirebilirler veya projelere Ust
hakki tesis ettirmek suretiyle yatirim yapabilirler. Yapilacak s6zlesme hiikiimleri cercevesinde bir veya birden fazla tarafla
ortak bir sekilde yiritilecek projelerde, ortaklik lehine miilkiyet edinme amaci yok ise ortakligin s6zlesmeden dogan
haklarinin Kurulca uygun gorilecek nitelikte bir teminata baglanmis olmasi zorunludur. S6zlesmenin karsi tarafinin Toplu
Konut idaresi Baskanligi, iller Bankasi A.S., belediyeler ile bunlarin bagli ortakliklari, istirakleri ve/veya yénetim kuruluna
aday gosterme imtiyazinin bulundugu sirketler olmasi halinde bu bentte yer alan teminat sarti uygulanmaz.”

“d) Gergeklestirecekleri veya yatirim yapacaklari projelerin ilgili mevzuat uyarinca gerekli tiim izinlerinin alinmis, projesinin
hazir ve onaylanmis, insaata baslanmasi icin yasal gerekliligi olan tim belgelerinin tam ve dogru olarak mevcut oldugu
hususlarinin bagimsiz gayrimenkul degerleme kuruluslari tarafindan tespit edilmis olmasi gerekir.”

Tasinmazin tapu senedinde belirtilen niteliginin tasinmazin mevcut kullanimina uygun olmasi sebebiyle GYO portfoyiinde
“Arsa” olarak degerlendirilmesinde herhangi bir engel bulunmamaktadir.
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6.1 Sorumbu Defierleme Uzmann Sonug Camlesi

6.2, Pesin saty fiyats esas almarak, Tirk Lirast iizerinden nihai defier takdirinin yapiimas.,

6.3 Degerlemenin katma degier vergist hang yapilmas: ve ilgili katrma degier vergisi tutaninin da eklenerek toplam degiere
ulasidmas,

6.4 Gayrimenkul projelerinin deferlemesinde, projenin defierleme tarihi itibariyle bitirilmis olmasi varsaymi ile Tirk
Lirass tzerinden ve ayrica defierleme tarihi itibariyle tamarmianmss kisrnin arsa degeri d3hil Turk Lirasi Gzerinden defierinin
takdir edilmesi.
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6. SONUC

6.1. Sorumlu Degerleme Uzmanin Sonug Ciimlesi

Tasinmazlarin degerlemesinde emsal karilastirma metodu yaklasiminin kullanilmasi uygun bulunmus, diger yontemler
imar mevzuati cercevesinde degerlendirilememistir. Degerleme konusu tasinmazlarin konumu, cevresel 6zellikleri, yasal
ve glincel durumu, gilinlin gecerli piyasa rayic fiyatlarina gore olusturulan satis kabiliyeti ve emsal fiyatlari géz 6niine
alinarak degerlendirme yapilmistir.

Tasinmazlarin satis kabiliyeti “Alicisi Az” durumdadir.

6.2. Pesin Satis Fiyati Esas Alinarak, Tiirk Lirasi Uzerinden Nihai Deger Takdirinin Yapilmasi

Emsal Karsilastirma Yaklasimi

Pazar Yaklasimi ¢ercevesinde, degerleme konusu tasinmazlar tzerinde yapilmasi planlanan bagimsiz bolimlerin 6zellikleri
dikkate alinarak, piyasada yakin zamanda alim—satima konu olmus/satilik vaziyette olan emsal arastirmalari dogrultusunda
deger takdiri yapilmistir. Tasinmazlarin mevcut durumu, konum 6zellikleri dikkate alinarak deger takdir edilmistir.

Tasinmazlarin konumlu oldugu bolgede yapilan arastirmalarda, karayolu cepheli arsa fiyatlarinin konumu sokak veya cadde
cepheli olmasi gibi durumlar olumlu olumsuz 6zellikler dikkate alindiginda plansiz tarla nitelikli tasinmazlarin ~3.000 —
4.000,-£/m? arasinda birim fiyattan deger buldugu tespit ve takdir edilmistir.

EMSAL KARSILATIRMA YONTEMINE GORE HESAP DETAYI
AGIKLAMA ALAN BiRiM DEGER DEGER

ARSA 174.533,92 m? 3.5814/m? 625.000.000,00 £

TOPLAM DEGER 625.000.000 &

Kullanilan Kriterler

Bolgede yer alan satilik arsa nitelikli taginmazlar incelenmis ve emlakgi gorislerine de basvurulmustur. Degerlemeye konu
tasinmazin istanbul Biyiiksehir ve Beykoz Belediyesi imar Mudirligiinde imar durumu incelenmistir. Bélgede
yapilasmanin c¢ok disiik olmasi ve bolgeye miteahhit talebinin disiik olmasi nedeni ile proje gelistirme islemi
uygulanamamistir. Serefiye calismasina konu olan tasinmazlar icin oncelikli olarak benzer tipte avantajli-dezavantaijli
tarlalar g6z 6niinde bulundurularak degere etki edebilecek kriterler belirlenmistir. Ayrica bolge de spekiilatif olarak talep
edilen degerler ve gercekgi satis fiyatlari gz 6niine alinmistir

indirgenmis Nakit Akislar Yaklasimi

Pazar Yaklasimi cercevesinde, degerleme konusu tasinmazlar Gzerinde yapilmis olan yapilarin 6zellikleri dikkate alinarak,
piyasada yakin zamanda alim-satima konu olmus/satilik vaziyette olan emsal arastirmalari dogrultusunda deger takdiri
yapilmakta olup, indirgenmis nakit akislar yontemi raporda kullanilmamistir.

6.3. Degerlemenin Katma Deger Vergisi Hari¢ Yapilmasi ve ilgili Katma Deger Vergisi Tutarinin da Eklenerek Toplam
Degere Ulasiimasi,

Kiymet takdirlerine etken olusturan kistaslarin her birinin gayrimenkuliin degerine olan etkisi gbz 6nlinde bulundurularak
calisma sonuclandiriimistir.

TASINMAZIN DEGERI

NITELIK DEGER usb EURO
TASINMAZIN KDV HARIC DURUM DEGERI 625.000.000,00 £ 14.702.353,79$ | 12.620.118,29 €
TASINMAZIN KDV DAHIL DURUM DEGERI 687.500.000,00 £ 16.172.589,17 S | 13.882.130,11 €
Merkez bankasinin 03.12.2025 tasinmazin degerleme glinii olan gosterge niteligindeki verileri esas alinmistir. 42,5102 & 49,5241 %
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degerinin takdir edilmesi

6.4. Gayrimenkul projelerinin degerlemesinde, projenin degerleme tarihi itibariyle bitirilmis olmasi varsayimi ile Tiirk
Lirasi lizerinden ve ayrica degerleme tarihi itibariyle tamamlanmis kisminin arsa degeri dahil Tirk Lirasi iizerinden

Gayrimenkul projesi bu raporun konusu degildir. is bu rapor 04.12.2025 tarihinde 65 sayfa hazirlanmis olup durumu ve

kanaatimizi ifade eden gayrimenkul degerleme bilgilerinize saygi ile sunariz.

Bilge CELIK SAHINOGLU

Lisansli Gayrimenkul Degerleme
Uzmani

(SPK Lisans No: 406867)

Fatih Orkun SAKALLI

Lisansli Gayrimenkul Degerleme
Uzmani

(SPK Lisans No: 407060)

Cetin BEGIC

Sorumlu Gayrimenkul Degerleme
Uzmani

(SPK Lisans No: 400479)
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