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RAPOR BILGILERI

SOZLESME TARIHI 12.05.2026
DEGERLEME

BASLANGIC TARIHi 4.06.2026
DEGERLEME BITIS

TARIHI 29.06.2026
RAPOR TARIHi 30.06.2026
RAPOR NO VKGYO-2605034

KULLANIM AMACI

PAZAR DEGERI TESPITI

GiZLILIK DERECESI

HAZIRLANAN KURUM/KiSi DISINDA UGUNCU SAHISLARA VERILEMEZ.

DEGERLEME KONUSU

KUTAHYA iLI MERKEZ ILCESI'NDE YER ALAN 1 ADET ARSA

DEGERLEME ADRESI

ALIPASA MAHALLESI CUMHURIYET CADDESI NO:184
MERKEZ / KUTAHYA

RAPORU HAZIRLAYAN
UZMANLAR

Hakan Murat SOYSAL- Degerleme Uzmani (Lisans No: 411135)
Merve HARMAN - Degerleme Uzmani (Lisans No:403519)

Berrin KURTULUS SEVER- Sorumlu Degerleme Uzmani (Lisans No:
401732

RAPORUN KAPSAMI

Bu degerleme raporu; Sermaye Piyasasi Kurulu’nun “Sermaye
Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari
Hakkinda Teblig "in (111-62.3) 1. Maddesinin 2. Fikrasi kapsaminda
hazirlanmistir.
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UYGUNLUK BEYANI

Bu degerleme raporu; asagidaki ilkeler cergevesinde, Uluslararasi Degerleme
Standartlari (UDES) dogrultusunda hazirlanmistir.

Bu raporda sunulan bulgular Degerleme Uzmaninin sahip oldugu ve edinebildigi tim
bilgiler cergevesinde dogrudur.

*  Analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirlidir.

Degerleme Uzmaninin degerleme konusunu olusturan milkle, degerleme hizmeti
disinda herhangi bir ilgisi bulunmamaktadir.

Degerleme Uzmaninin Ucreti; raporun herhangi bir bdlimune bagl olmayip,
*  de@erleme hizmeti sirasinda harcanan emek ve zaman dikkate alinarak
belirlenmektedir.

*  Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gerceklestirilmistir.

*  Degerleme Uzmani, mesleki egitim sartlarini haizdir.

Degerleme Uzmaninin degerlemesi yapilan mulkun yeri ve tirt konusunda daha
onceden deneyimi mevcuttur.

*  Degerleme Uzmani, milkd kisisel olarak incelemistir.

Raporda belirtilenlerin haricinde hi¢ kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir
yardimda bulunmamistir.
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1 - DEGERLEME HiZMETi BILGILERI

1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci
Bu degerleme raporu; asagida bilgileri bulunan tasinmazin de@erleme tarihindeki pazar
degerinin belirlenmesi amaci ile hazirlanmigtir.

Bu degerleme raporu; Sermaye Piyasasi Kurulu'nun “Sermaye Piyasasinda Faaliyette
Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari Hakkinda Teblig "in (111-62.3) 1. Maddesinin 2.
FikrasI kapsaminda hazirlanmigtir.

Pazar Degeri, Uluslararasi Degerleme Standartlari gcergevesinde su sekilde tanimlanmaktadir:
Bir mulkiin uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden bagimsiz istekli bir aliciyla istekli bir
satici arasinda herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflarin herhangi bir iliskiden
etkilenmeyecegi sartlar altinda, bilgili, basiretli ve iyi niyetli bir sekilde hareket ettikleri bir
anlasma cgergevesinde degerleme tarihinde el degistirmesi gereken tahmini tutardir.

1.2 - Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi
1.2.1 - Hizmeti Alan Kurum Bilgisi

Vakif Gayrimenkul Yatirnm Ortakhgi Anonim Sirketi
inkilap Mah. Dr. Adnan Biiyiikdeniz Cad. No :7A/28 Umraniye /istanbul

1.2.2 - Hizmeti Veren Kurum Bilgisi

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.

Mecidiyekdy Mah., Biiyiikkdere Caddesi, Rasit Riza Sokak, Ahmet Esin is Merkezi, No: 4, Kat: 2,
Sigli / ISTANBUL

istanbul Ticaret Odasi - Sicil No 527073-474655

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S. 30.06.2004 tarih, 6082 sayili Ticaret Sicil Gazetesi'nde
yayinlanan ana sézlesmesinde belirtildigi Uzere 25.06.2004 tarihinde, ekspertiz ve degerleme
islemi yapmak Uzere kurulmustur.

Bagbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (SPK) 11.08.2006 tarih ve 35/1008 sayili yazisi ile
Sermaye Piyasasi Kurulu mevzuati gergevesinde degerleme hizmeti verecek sirketler listesine
alinmistir.

1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

Hizmeti alan kurumun, asagida bilgileri bulunan tasinmazin degerleme tarihindeki Pazar ve
Kira Degeri'nin belirlenmesi talebi bulunmaktadir.
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1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul i¢in Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

S0z konusu tasinmaz igin, VKGYO-2605034 numarali rapor sirketimiz tarafindan hazirlanmistir.
Hakan Murat SOYSAL raporu hazirlayan degerleme uzmani olarak, Merve HARMAN kontrol
eden degerleme uzmani olarak, ve Berrin KURTULUS SEVER onaylayan sorumlu degerleme
uzmani olarak gorev almistir.

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki

1.5- Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iligkin Bilgiler

Degerleme konusu gayrimenkul igin sirketimiz tarafindan daha énce 2 adet rapor hazirlanmistir.

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3
Rapor Numarasi VKGYO-2503087 VKGYO-2510022
Rapor Tarihi 30.06.2025 30.12.2025
Rapor Konusu 1 ADET BINA 1 ADET ARSA
Hakan Murat Hakan Murat
SOYSAL SOYSAL
Raporu Hazirlavanlar S.Seda YUCEL S.Seda YUCEL
P y KARAGOZ KARAGOZ
Berrin KURTULUS | Berrin KURTULUS
SEVER SEVER
Takdir Edilen Toplam
Nihai Degeri 65.504.000 36.200.000
(TL) (KDV Harig)
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlan

63 ADA 224 PARSEL

ili : Kitahya

iigesi : Merkez

Bucagi

Mahallesi . Alipasa

Koyu

Sokagi

Mevkii

Pafta No oo

Ada No . 63

Parsel No . 224

Alani ;238,31 m?
Yol Seviyesinde Ust[]nd.e Sekiz Yol Seviyesi Altinda Bir Olmak Uzere

Vasfi . Toplam Dokuz Katl ve Igerisinde Bir Banka Subesi ve Sekiz Adet Lojmani
Bulunan Betonarme Bina

Sinin

Tapu Cinsi . Ana Gayrimenkul

Sahibi . Vakif Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Anonim Sirketi (1/1)

Arsa Pay . Tam

Yevmiye No . 1463

Cilt No .15

Sayfa No . 1407

Tapu Tarihi ;. 28.01.2011

2.2 - Takyidat Bilgileri

Tasinmazin takyidat ve mulkiyet bilgileri 08.06.2026 tarihinde, musteri tarafindan alinmis olup
ilgili belge ekte sunulmaktadir.

Beyan: Korunmasi Gerekli Tagsinmaz Kultar Varhgidir. (22.12.2023 tarih, 58408 yevmiye)

Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina lliskin Esaslar Tebligi'nin 22.maddesinin birinci fikrasinin (c)
ve (j) bendlerinde belirtilen hiikiimler gergevesinde llgili beyanin taginmazlarin devrine ve
degerine olumsuz etkisi bulunmamaktadir.
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2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillik Dénemde Gergeklesen Alim Satim islemleri

Yapilan incelemelerde degerlemesi yapilan tasinmazin son (¢ yilhik dénemde miilkiyet
bilgilerinde herhangi bir degisiklik olmadigi gérilmustur.

2.3 - Kullanimina iligkin Yasal izinler imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler

T.C.Kiitahya Belediyesi imar ve Sehircilik Mudiirligi'nde yapilan incelemeye gére tasinmaz;
4.Etap Uygulama imar Planlari dahilindedir. Kitahya KVKBK 'nun 31.01.2025 tarih, 8287 sayili
kararina gore, Ticaret Fonksiyonunda, Bitisik nizam 4 kat,Yencok :12,50 m olan yapi adasinda
kalmakta olup, Kutahya KVKBK 'nun 24.11.2023 tarih, 7733 sayili karari ile Karagdzpasa Camii
Koruma Alani sinirlari igerisinde oldugundan her tirli fiziki ve insai midahalede Kutahya
KVKBK karari gerekir. Onlemli alan (O.A.2) igerisindedir. Kiitahya Askeri Havaalani Mania Plani
ile ilgili yapilasmalarda mania plani kriterlerine uyulacaktir. Mania kotu: 967-967 m'dir.

2.3.2 - Taginmazin Son Ug Yillik Dénemde imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler

Yapilan incelemelerde son ug yillik dénemde tasinmazin imar durumunda herhangi bir degisiklik
bulunmadigi tespit edilmistir.
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2.3.3 - Yapilasma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

Cevre Sehircilik ve Iklim Degisikligi Bakanhg Kentsel Dénisim Baskanliginin Kiitahya
Belediyesine yazdidi bila tarih ve 389379 sayl numarali yazisi ile ;degerleme konusu parselde
kayitl bulunan yapi ,6306 sayili afet riski altindaki alanlarin dénistirilmesi hakkindaki kanun
geregince riskli yapi olarak tespit edilmis ve riskli yapi tespiti kesinlesmistir.

15.08.2025 tarihinde Vakif Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.S. ile Diril Mihendislik ingaat
Malzemeleri Dogalgaz ve Taahhiit San. ve Tic. Ltd. Sti. arasinda "Kiitahya is Merkezi icin Riskli
Yapi Tespit lIgleri Sdzlesmesi" kapsaminda Yer Teslim Tutanadi imzalanmistir.
11.11.2025 tarihinde Vakif Gayrimenkul Yatinnm Ortakligi A.S. ile FDN Hafriyat Nakliyat Mustafa
Fidan arasinda "Kiitahya is Merkezi igin Yikim Isleri Sozlesmesi" kapsaminda Yer Teslim
Tutanag! imzalanmistir.

T.C. Kuiltir ve Turizm Bakanhgi Kitahya Kultur Varliklarini Koruma Boélge Kurulu nun
24.10.2025 tarih ve 8738 sayili karari geregince ;"9 pafta,63 ada, 224 parselde kayith, mulkiyeti
Turkiye Vakiflar Bankasina ait tagsinmazin 2863 sayili yasa kapsaminda herhangi bir taginmaz
kiltar varhdi niteligi tasimamasi nedeni ile tescilli yapiya zarar vermeden ilgililerince ve/veya
belediyesince gerekli gevre ve guvenlik dnlemleri alinarak yikiminin uygun olduguna karar
verildi " denilmektedir.

2.3.4 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Goriis
Degerleme konusu tasinmaz 6306 sayih Kanun kapsaminda riskli yapi ilan edilmis olup,
15.08.2025 tarihinde Vakif Gayrimenkul Yatirm Ortakh@ A.S. ile Diril Mihendislik ingaat

Malzemeleri Dogalgaz ve Taahhit San. ve Tic. Ltd. S$ti. arasinda ykim so6zlesmesi
imzalanmistir. Hali hazirda parsel Uzerindeki yapi yikilmistir.

2.3.5 - Yapi Denetim Kurulusuna ve islemlerine Ait Bilgiler

Parsel Gzerindeki yapi riskli yapi ilan edilmis olup yikidigi gériimustar.

Projeye lligkin Detayl Bilgi ve Planlarin ve S6z Konusu Degerin Tamamen
2.3.6 - Mevcut Projeye iligkin Olduguna ve Farkh Bir Projenin Uygulanmasi Durumunda
Bulunacak Degerin Farkl Olabilecegine iligkin Agiklama

Bu degerleme raporu, proje degerleme calismasina yonelik hazirlanmamistir.

2.3.7 - Varsa, Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi

Degerleme konusu tasinmaz Uzerindeki mevcut yapi riskli yapi olup hakkinda yikim karari
alinmis olmasi nedeni ile Enerji Verimlilik Sertifikasi bulunmamaktadir.

VKGYO0-2605034 KUTAHYA
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ iLE iLGILi BILGILER

3.1

3.2

3.3

3.4

VKGYO0-2605034 KUTAHYA

- Tanimi

Degerleme konusu tasinmaz 238,31 m? yuzolgimli arsadir. Parselin glneybati cephesi
Cumbhuriyet Caddesine, diger cepheleri ise Karagdz cami ile cephelidir. Geometrik olarak
cokgen geometrisine sahiptir. Arazi topografik olarak diz egimsiz bir arazi yapisina sahiptir.
S0z konusu arsa Uzerindeki mevcut riskli yapinin yikilmis oldugu gortlmustar.

- Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Tasinmaza yakin konumda Kiitahya Valiligi, Karagdz Camii, Alipasa Camii, Kiitahya Ulu Camii
gibi réper noktalar yer almaktadir. Ulasim; Belediye Otobdusleri, sehir i¢ci minibus gibi toplu
tasima araglari ile saglanmaktadir. Tasinmaza ulasim igin bdlge ana caddelerinden Atatirk
Bulvar Gzerinde giineybati istikametinde gidilirken Adnan Menderes Bulvari kavsagi gecildikten
yaklasik 80 metre sonra Vazo Kavsagi Uzerine girilir ve ilk sag koldan arac trafijine kapali olan
Cumhuriyet Caddesi Uzerine girilir. Yaklasik 350 metre sonra Cumhuriyet Caddesi Uzerinde
sagda degerlemeye konu tasinmaza ulasiimaktadir.
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- Ulagim Ozellikleri

Tasinmazin bulundugu bdlgeye genel 6zel aracglarla gerekse toplu tasima araclari ile gok kolay
bir sekilde ulagim saglanabilmektedir. Belediye Otobuisleri, sehir igi minibls gibi toplu tagima
araclari ile saglanmaktadir. Bdlge ana caddelerinden Atatirk Bulvari Uzerinde glneybati
istikametinde gidilirken Adnan Menderes Bulvari kavsagi gecildikten yaklasik 80 metre sonra
Vazo Kavsagl Uzerine girilir ve ilk sag koldan arag trafigine kapali olan Cumhuriyet Caddesi
Uzerine girilir. Yaklasik 350 metre sonra Cumhuriyet Caddesi tzerinde sagda degerlemeye konu
tasinmaza ulasiimaktadir.

- Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmaz Kiitahya ili, Merkez ilcesi, Alipasa Mahallesi'nde yer alan ve
tapuda; 63 ada, 224 parsel numarasinda kayitli, 238,31 m? yizdlgimll arsayl kapsamaktadir.
Parselin glineybati cephesi Cumhuriyet Caddesine, diger cepheleri ise Karagéz cami ile
cephelidir. DUz bir topagrafyaya sahip arsa Uzerinde hali hazirda riskli yapl statusune sahip
sekiz kath betonarme binanin yikildig1 gérulmustir. gy ] :
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4 - DEGERLEME ILE ILGILi ANALIZLER

4.1 - Taginmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri

4.1.1 - Kitahya ili

Kutahya ili Ege Bolgesi'nin i¢ Bati Anadolu Bélimi iginde yer alir. Ege Bélgesi'nin bu bélimd,
ic Anadolu Bélgesi ile Asil Ege Boliimii arasinda bir esik durumundadir. i¢ Anadolu ganagindan
Ege ovalarina veya Gliney Marmara havzalarindan i¢ Anadolu'ya gegiste bu esik asilir. Esigin
bariz karakteri, ortalama yikseltisi 1200 m. civarindaki yaylalardan ibarettir. Sahanin 3/4'linden
fazlasini 1000—-1500 m. yukseltiler arasindaki dalgali duzlikler teskil eder. Bu sebepten saha,
cografya dilinde "Kitahya Yaylalar" diye anilir. Bu yaylalar iginde, kabaca kuzeybati-glineydogu
istikametinde acilmis gukur sahalar ile esik Uzerinde yikselen bir takim dag ve tepe dizileri
bdlgeyi cesitlendiren diger yuzey sekilleridir.

Kltahya ili gerek fiziki cografya sartlari gerek beseri ve iktisadi cografya sartlari bakimindan
Ege,Marmara ve i¢ Anadolu bélgeleri arasinda bir gegis teskil eder. Bu ii¢ bélgeden birine
dogrudan dogruya baglanamayacagdi gibi, bunlardan mustakil olarak da distinilemez. Nitekim,
bolge sicaklik sartlari bakimindan daha ¢ok I¢ Anadolu Bélgesine, karasallik derecesi
bakimindan Asil Ege bélimine, yagdis rejimi, kuraklik devresinin suresi ve iklim tipi bakimindan
daha ¢ok Marmara Bdlgesi'ne yakinhk gosterir. Bitki 6rtiisi bakimindan diger tg¢ bdlgenin de
dzelliklerini tagiyan Kiitahya ilinde jeomorfolojik karakter olarak, i¢ Anadolu karakteri hakimdir.
Buna karsilik topraklarin dagilsi bakimindan i¢ Anadolu'dan ayrilir ve Ege ile Marmara
bolgelerine yakinlik gésterir. irtifa kusaklari itibariyla ic Anadolu Bélgesi ile olan miinasebeti, i¢
Anadolu'nun hububat ziraati ve ekstansif hayvancilik karakterinin bu sahaya aksetmesini icap
ettirir. Ancak bélgede topraklarin isletme bakimindan béliinist, i¢ Anadolu'dan farkhdir ve bu
bakimdan saha daha ¢ok Ege Bolgesi'ne benzer. Nihayet Kitahya Ovasi ve gevresi ziral nifus
cogunlugu bakimindan Asil Ege Bolimui'ne, mesken sekilleri itibariyla daha c¢ok Ege ve
Marmara Bélgeleri'ne yaklasir. Yerlesme cografyasi bakimindan ise sahada i¢ Anadolu
karakteri hakimdir.

Harita 1 - Kiitahya ili Konumu

VKGY0-2605034 KUTAHYA
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Kitahya ve gevresine bu farklh 6zellikleri, cografi mevkii vermektedir. Sahip bulundugu degisik
fiziki ve beseri sartlar, Ege, Marmara ve ig Anadolu bélgeleri arasinda yer alan bu bélgeye ayri
bir cografi tnite karakterini kazandirmistir. iginde bulundugu i¢c Bati Anadolu Bélimi gibi,
sahaya sahsiyetini kazandiran bu degisik 6zelliklerdir. i¢ Bati Anadolu Bélimi'niin bir pargasi
olan Kutahya ve cevresi, kendisine bu farkh &zellikleri kazandiran cografi mevkii dolayisiyla,
ayni zamanda stratejik bir mahiyete haizdir. Zira Kitahya, Ege, Marmara ve i¢ Anadolu
Bolgeleri'ne hakim durumda olan i¢ Bati Anadolu esigi lizerinde yer alir. Bu esik, diger (¢
bdlgeden gelen tabil yollarin birlestigi, diger bir ifadeyle bu bdlgelere giden yollarin tevzi
olundugu bir yerdir. ic Bati Anadolu esigi, Anadolu iizerinde kurulacak bir hakimiyette veya
Anadolu'nun midafaasinda tarih boyunca stratejik 5nemini daima muhafaza etmistir.

TUIK verilerine goére 2025 yili Kiitahya niifusu 570.478, Merkez llgesi niifusu ise 272.000 dir.

4.1.2 - Merkez ilgesi

Katahya ili gerek fiziki cografya sartlari gerek beseri ve iktisadi sartlari bakimindan Ege,
Marmara ve i¢ Anadolu bélgeleri arasinda bir gegis teskil eder. Bu {i¢ bélgeden birine dogrudan
dogruya baglanamayacagi gibi, bunlardan muistakil olarak da dislnilemez. Merkez ilge |,
Katahya ilinin dogu kesiminde konumludur. Bu sebeple ilgelerinin gogunlugu merkez ilgenin
batisinda bulunmaktadir. Merkez ilgeye komsu olan ve batisinda bulunan Aslanapa,Tavsanli
Altintas llgeleri yer alirken bu ilgelerin ardinda Emet,Tavsanli, Gediz, Simav gibi ilgeler
gelmektedir. Merkez ilgenin giiney batisinda ise Dumlupinar ilgesi, kuzeybatisinda ise Domanig
iigeleri bulunmaktadir.

Kitahya, Ege, Marmara ve i¢ Anadolu Bélgeleri'ne hakim durumda olan i¢ Bati Anadolu esigi
Uzerinde yer alir. Bu esik, diger G¢ bolgeden gelen tabii yollarin birlestigi, diger bir ifadeyle bu
bolgelere giden yollarin tevzi olundugu bir yerdir. ic Bati Anadolu esigi, Anadolu (zerinde
kurulacak bir hakimiyette veya Anadolu'nun muidafaasinda tarih boyunca stratejik dnemini
daima muhafaza etmistir.

Tasinmaza yakin konumda Kitahya Valiligi, Karagdéz Camii, Alipasa Camii, Kiitahya Ulu Camii
gibi réper noktalar yer almaktadir. Ulasim; Belediye Otobusleri, sehir igi minibls gibi toplu
tasima araglar ile saglanmaktadir. Taginmaza ulasim igin bdlge ana caddelerinden Atatiirk
Bulvari Gzerinde giineybat istikametinde gidilirken Adnan Menderes Bulvari kavsadi gecildikten
yaklasik 80 metre sonra Vazo Kavsagi lUzerine girilir ve ilk sag koldan arag trafigine kapali olan
Cumhuriyet Caddesi Uzerine girilir. Yaklasik 350 metre sonra Cumhuriyet Caddesi Uzerinde
sagda degerlemeye konu taginmaza ulagilmaktadir.

Domanig

Pazarlar
Saphane
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4.1.3 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler Dogrultusunda Analizi

Tiirkiye Ekonomik Gorinim

2026 yihnin ilk geyreginde temel belirleyici kiresel ekonomik goérinimde artan jeopolitik
gerilimler oldu. Sene basinda ABD ile Danimarka basta olmak (zere Avrupa Birligi Ulkeleri
arasinda Grdnland konusunda yasanan anlagsmazliklar kisa surede ¢dézime kavustu. Subat ayi
sonunda ise ABD-israil ve iran arasinda baslayan savasin kiresel enflasyon ve aktiviteye
onemli etkileri oldu. HUrmiz Bogazi’'nin kapanmasi ve Uretim tesislerine yapilan saldirilar
neticesinde son yillarin en biyilk petrol arz soku yasandi. Petrol ve dogal gaz basta olmak
Uzere enerji emtia fiyatlarinda sert artiglar gortlirken, diger emtia ve materyallerde de tedarik
zincirinde aksamalar yasandi. Yasanan enerji sokunun Mart ayl enflasyon verilerine yansidigi
gorulurken, bircok Ulkede yillik manget enflasyon rakamlarinda yikselis gerceklesti. Kiresel
enflasyon iizerinde yukari yonlii, ekonomik faaliyet (izerinde ise asagi yonli riskler artti. Ulkeler
arasinda savasi sonlandirmaya yonelik miizakereler baslasa da, c¢atismalarin ne kadar
surecegine dair belirsizlikler surtyor. Enflasyon beklentilerindeki yukari yonli seyir nedeniyle
belli basli merkez bankalarinin faiz politikalarina yonelik piyasa fiyatlamalarinda kayda deger
degisimler gozlendi. Savas ve enerji sokunun etkisiyle finansal kosullarin daha siki kalacagi
beklentileri artti. Sonug olarak, kiresel o6lgekte ilk ¢eyrek, blylime gériniminin zayifladigi
ancak enflasyon risklerinin yeniden 6ne ¢iktigi bir ddnem oldu.

2025 dordincli c¢eyrekte Turkiye ekonomisinde meydana gelen yavaslama ve ig-dis talep
dengesindeki bozulma slrdd. Son ceyrekte blylmeyi i¢ talep surlklerken, net dis talep
blyimeye negatif katki yapmaya devam etti. Yurticinde 2026 ilk ¢ceyrek énci verileri ekonomik
aktivitede gérece duragan bir seyre isaret ediyor. imalat sanayi satin alma yoneticileri endeksi
(PMI) Aralik ayindaki 48,9 seviyesinden Mart'ta 47,9’a geriledi ve daralma bdélgesinde kalmayi
surdirdl. Kapasite kullanim orani ise yilin ilk g ayinda sinirli bir disis kaydederken, sektorel
gliven endekslerinde Mart ayinda savasin da etkisiyle gerileme gorulda.

Yilin ilk geyreginde dis dengedeki bozulma siirdii. ihracatta yavaslama goriiliirken, ithalatta artis
gerceklesti. Ticaret Bakanhgi éncu verilerine gére, 2026 yilinin ilk G¢ ayinda ihracat bir dnceki
yilin ayni donemine goére %3,1 azalirken, ithalatta %4,7 yukselis gerceklesti. Bundan dolayi
2025 yilh Ocak-Mart déneminde 22,5 milyar dolar olan dis ticaret a¢igr 2026'nin ilk ¢ ayinda
28,7 milyar dolara genisledi. Hizmet kalemindeki girislere ragmen, gelirler tarafindaki gelismeler
cari dengeye negatif katki yapti. Aralik 2025’'te 30,2 milyar dolar olan 12 aylik toplam cari agik
Subat 2026'da 35,4 milyar dolara yukseldi.

Ana egilim gdstergeleri 2026 ilk ceyrekte dezenflasyonun yavasladigina isaret ediyor. 2025
Aralik ayinda %30,9 olan genel tiiketici fiyatlari endeksi (TUFE) yillik enflasyonu ilk (i¢ ayda
inisli cikish bir grafik ¢izdi ve Mart ayinda %30,9 seviyesinde gerceklesti. Ayrica, ayni ddnemde
genel yurtici Uretici fiyatlari endeksi (Yi-UFE) yillik enflasyonu %27,7'den %28,1’e ylkseldi.
Savagin enflasyonist etkileri Mart aylr rakamlarina yansirken, merkezi ydnetim tarafindan
yeniden devreye alinan esel mobil sistemi enflasyondaki yikselisi sinirladi. Nisan ayi itibariyla
elektrik ve dogal gaz fiyatlarina zam yapilirken, jeopolitik gelismeler enflasyon Uzerindeki yukari
yonlu riskleri canli tutuyor.
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Savasin ekonomi Gzerindeki etkilerini sinirlamak igin ekonomi yonetimi tarafinda gesitli adimlar
atildi. Borsa Istanbul’da agiga satis islemleri yasaklanirken, TCMB déviz talebini karsilamak igin
TL uzlasmali vadeli déviz satim iglemlerine basladi. TCMB ayrica haftalik repo ihalelerini
durdururken, piyasada fazla TL likiditeyi sterilize ederek fonlamay faiz koridorunun st bandi
olan gecelik bor¢ verme oranindan (%40,0) gerceklestirdi. Boylece TCMB Para Politikasi Kurulu
(PPK) Mart ayi toplantisinda politika faizini %37,0 seviyesinde sabit tutsa da, pratikte sikilagsma
adimlari atmis oldu. TCMB PPK 2026 yili Ocak ayi toplantisinda politika faizini 100 baz puanlik
indirimle %37,0’a gekmisti. TCMB’nin 6nimuizdeki aylarda enflasyon Gzerinde artan yukari yonli
riskler ve rezervlerde son haftalarda gorilen gerilemenin etkisiyle, savas oncesi donem
beklentilerine kiyasla siki para politikasi durusunu daha uzun sire surdirecegi dusunuliyor.
Genel olarak yurticinde ilk geyrek, dis denge tarafinda kirilganliklarin artti§i ve dezenflasyon
surecinin hiz kestigi bir dénem olarak 6ne c¢ikti. Buna karsilik ekonomi yénetiminin para ve
maliye politikalari daha savunmaci bir cergeveye kayarken onimizdeki déneme iligkin
belirsizlikler artti. (Kaynak: Gyoder 43.G0Osterge, 2026 1.Ceyrek)

Harcamalar Yontemiyle Cari Fiyatlarla Gayri Safi Yurtici Hasila
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(Kaynak: Gyoder 43.Gésterge, 2026 1.Ceyrek)

Gayrimenkul Sektorii:

2026 yil 1. geyrek verileri, insaat sektoériinin son iki yildaki gug¢li blyime ivmesini korumakla
birlikte buyime hizinda normallesme surecine girdigini géstermektedir.

ingaat sektérinin cari fiyatlarla Gayrisafi Yurt igi Hasila (GSYH) igerisindeki payi
incelendiginde, 2025 yih 1. ceyreginde %4,8 seviyesinde gercgeklestigi gorilmektedir. Son
yillarda sektoériin GSYH igindeki payinda belirgin bir toparlanma yagsanmis olup, 6zellikle deprem
sonrasl yeniden insa faaliyetleri, kentsel donisim uygulamalari ve konut arzini artirmaya
yonelik yatirimlar sektérin ekonomik agirhdini desteklemistir.
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Ceyreklik bazda biiyime verileri degerlendirildiginde, insaat sektori 2023 yili boyunca ve 2024
yilinin ilk yarisinda genel ekonomik buylimenin Uzerinde performans gdstermistir. Ancak 2024
yilinin son geyreginden itibaren blyime oranlarinda kademeli bir yavaslama goézlenmektedir.
2025 yil ilk ceyregdinde sektdr buyumesi yaklagik %38 seviyesinde gergeklesirken, ayni
dénemde GSYH buylmesi yaklasik %45 diizeyindedir. BOylece uzun bir aradan sonra sektor
biyime performansi genel ekonomik blyimenin altinda kalmistir.

Bununla birlikte sektdr blyimesi halen pozitif seyrini sirdirmekte olup, ylksek faiz ortamina
ragmen devam eden altyapi yatirimlari, deprem bolgesindeki yeniden yapilanma c¢alismalari ve
kentsel déniisim projeleri sektér faaliyetlerini desteklemektedir. Ote yandan kredi maliyetlerinin
yiuksek seyretmesi ve konut finansmanina erisimdeki zorluklar 6zel sektér kaynakli konut
yatirnmlari Uzerinde baski olusturmaktadir.

2026 yih ilk ceyregi itibariyla gayrimenkul piyasasinda satis adetlerinde toparlanma egilimi
gorulmekle birlikte, sektdrin blyime performansinin énceki yillara kiyasla daha dengeli ve
surdurdlebilir bir seviyeye oturmasi beklenmektedir. Bu g¢ergevede insaat ve gayrimenkul
sektorinin ekonomik blyimeye katkisini surdirmesi 6ngérilmekle birlikte, bdyime hizinin
2023-2024 dénemindeki yuksek oranlarin altinda gergceklesmesi muhtemel gérinmektedir.

Genel degerlendirme: insaat ve gayrimenkul sektorii biylimesini sirdirmekte, ancak yiksek
baz etkisi ve finansman kosullari nedeniyle blyime hizinda normallesme siirecine girmis
bulunmaktadir. Bu durum sektdr agisindan olumsuz degil, daha sirduralebilir bir buyimeye
gecis olarak degerlendirilebilir.

Uretim Yontemiyle insaat Sektérindn Cari Fiyatlarla GSYH'dan Aldigi Pay

GSYH icindeki Pay (%) - (villik Bazda)

6 o 2008 e ] o mz i 2004 s [ T HIE i o o] n ma 033 iz WS

Eaynak TiliK M seiascpap(%) I B Gncekd Daneme Gare Dediim (%)
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Ceyrek Bazda GSYH icindeki Pay (%) insaat Sektdra - Milli Gelir BayGrme Rakamilan
Karsilastrmass [9:)"
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(Kaynak: Gyoder 43.Gésterge, 2026 1.Ceyrek)
Konut Piyasasina lliskin Veri ve Analizler

2026 yihinin birinci geyreginde konut satiglari, bir 6nceki yilin ayni geyregine goére %0,3 oraninda
gerileme kaydederken genellikle en yiksek konut satis adetlerinin izlendigi dérdincu ¢eyrege
gore ise %40,1 oraninda gerilemis ve 349.396 adet olmustur. Bu rakam, 14 yillik veri tarihinde
kaydedilen birinci ceyrek satis rakamlan arasinda en yiksek Ucglncu veri olarak dikkat
cekmektedir.

Konut fiyatlari artisinda 2025 yilinin birinci ¢eyreginde yillik artis %31,8 iken 2026 yili birinci
ceyrek sonu itibariyla konut fiyat degisimi 5 puanlik disusle %26,8’e gerilemistir. Reel bazda ise
yillik degisim negatif seyretmeye devam etmekte olmakla birlikte Mart ay itibariyla reel degisim
artis trendine devam etmis ve -%3,4 olarak gergeklesmistir. Ug biyik ilin tamaminda reel
degisim negatif bélgede iken izmirdeki reel degisim -%5,0 ile iilke ortalamasinin da gerisinde
kalmistir.

Yeni konut fiyatlarinda da benzer sekilde bir hareket gérilmis; dérdincl ¢eyrek sonunda yillk
degisim %32,2 iken birinci ¢geyrek sonu itibariyla %28,9 olarak gergeklesmistir. Yeni konut
fiyatlarinda reel bazda dedisim ise Mart itibariyla -%1,9 olarak kaydedilmistir. Bu sonuglarla,
Tirkiye genelinde konut birim fiyati 48.323 TL/m? olurken; ti¢ bilyiik ilden istanbul’da konut birim
fiyatl 79.396 TL/m?, izmirde 52.510 TL/m?, Ankara’'da ise 44.105 TL/m? olarak belirlenmistir.

Konutlarin satis durumuna gére degerlendirme yapildiginda, 2026 yilinin ilk ceyreginde ilk
satislarda yillik bazda %1,7 artis gorulirken, ikinci el satislarda ise yillik bazda -%1,2 oraninda
bir gerileme goérulmastar. Yilin ilk ¢ceyredi itibariyla, ilk satiglar 107.579 adede ulagirken ikinci el
satiglar 241.817 adet olarak kaydedilmistir. Yilin ilk ¢eyreginde, ilk satiglarin toplam satislar
icerisindeki orani, 2025 ortalamasi olan %32,4’Un gerisinde kalmis ve %30,8 olmustur.

Satis sekline gére yapilan degerlendirmeye gore, 2026 yilinin ilk ceyreginde 71.276 adet ipotekli
satis gerceklesmis olup bir dnceki yila kiyasla %31,5 oraninda artis kaydetmistir. Mart 2026
itibariyla ipotekli satiglarin toplam satiglar igerisindeki orani %22,9'a ulasarak son 34 ayin en
yiksek verisi olmustur. Konut kredisi faizlerindeki gerilemelerin ve sinirlamalarda yapilan
degisiklilklerin ipotekli satiglara etki ettigi gortlmektedir. Konut kredisi faizleri 2025 yilinin ilk
ceyreginde %40,0 iken 2026 yilinin ilk ceyreginde %35,4’e gerilemistir. Diger satislarda ise 2026
yilinin ilkk geyreginde yillik %6,1 oraninda bir gerilemeyle 278.120 adet satis gergeklestirilmistir
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Yabancilara yapilan satiglar yilin ilk geyregi itibariyla, gegtigimiz yilin ayni dénemine gére %14,9
oraninda dususle 4.165 adet olarak gerceklesmistir. Bu verilere gore yabancilara satislarin
toplam satislar igerisindeki payi bir dnceki yilin ilk ¢geyreginde %1,4 iken 2026 yilinda %1,2'ye
gerilemistir. Ulke uyruklarina gére en yilksek alim 639 adetle Rusya Federasyonu vatandaslari
tarafindan gerceklestiriimistir. il bazinda en vyilkksek satis ise 1.939 adetle Istanbul'da
gérilmistir. istanbulun ardindan 1.196 adetle Antalya ikinci sirayi, 239 adetle Mersin ise
Uglncu sirayr almistir.

Yapi izin istatistikleri ve Degisim Oranlan Yapi izin istatistikleri ve Degisim Oranlan
Yozolouma (milyon m=) e (bin adet)

o o
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(Kaynak: Gyoder 43.Gdésterge, 2026 1.Ceyrek)
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(Kaynak: Gyoder 43.Gdésterge, 2026 1.Ceyrek)

Ceyrek Bazda Konut Satisi |
123 223 323 € ri] 124 24 324 424 s @ F15 ‘25 126
c ¢ s gl | € e: [ ¥ Toplars [ U5 | ooam | ©

:::::I} 91009 | 109568 | 111.662 | 130.245 | 442484 | 6307 93119 | 134.Z74 | 193800 | 597600 | 105.739 | 113902 | 1433581 | 208570 | S70.B1Z | T.B34

L.::;I . DOTE36 | 206444 | 24B.330 | 225241 | BET.GS1 | 199.497 | 1EES07 | ZB41R0 | 3500636 | 1032160 | 244540 | 57527 | F1ELTI6 | 374557 | 1.1B9.4B0| 164.173

.Sr_:r::m 208645 | 316.012 | 359.092 | 355486 13300135 205704 | 281126 | 412.304 | 553.536 |1.540.760| 350.399 @ 371420 455207 | 583.167 (1.760.292| 236.029

!SEI::: i E1I130 | E234E | 41879 18.393 | 190.B40 | 29.313 IE4E0 | 42804 60248 | 166635 | S4.21B 53.766 62735 | TIEN | 24B0F) | 452098
Exynak: TUIK eri Satry Kot Dretiosi tarafindan weya dreticiyle kat kargiip ankegan kipiler tarafndan bir kanuosn ik defa satiimas.
Daireci 2l sairy Satwn alwreney bir evin iekear sablmas,

Aylik Konut Satisi (-

200

i

mayniaks Tk

]

16350

FEEES
# 2B

=

=

[
H

B el €1 5atg B seri et B Topiem

Axlik ipotekli Konut Satis Orani (54)

a
=
=EiI
EIEEE

z o
B -]

00

F

=m0

)

= i =
=1 =

=2

=z

=

E =S
3 F =

B ipotcitisaty B toptam B Topiem Satigtar kinde ipcackl Satzglann Pay (%)

VKGY0-2605034 KUTAHYA




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

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

nhBan

Yabancilara Yapilan Konut Satislan (Adet)

Diak Fusan Mait Misan Pays Haie

aynakc TUIK

@ Tesies Ajpisies. Exlid Ekim Kasem Brakk

B cooe B 2ooe DN aoae DN oo: D oo

(Kaynak: Gyoder 43.Gdésterge, 2026 1.Ceyrek)

4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler

4.3

4.4

Degerleme hizmetini sinirlayici  kisitlayici

faktor bulunmamaktadir. Yasal incelemelerde

herhangi bir kisitlayici ve sinirlayici durumla karsilasiimamistir.

- Bilgilerin Kaynagi

Degerleme galismasinda kullanilan bilgiler; Kiitahya Belediyesi imar ve Sehrcilik Midirligi ile
yerinde yapilan incelemeler ile kismen belgeli ve kismen de sifahi bilgiler sonucu olusmustur.

- Degeri Etkileyen Faktoérler

4.4.1 - Olumlu Faktorler

*  Merkezi konumda yer almaktadir.
*  Arag trafigine kapali cadde lzerinde yer almaktadir.
*

Arsanin 2 yola cephesi bulunmaktadir.
*  imarl alanda yer almaktadir.

*  Ulasglilabilirligi yiksektir.

4.4.2 - Olumsuz Faktorler

*  Niteligi nedeni ile alici kitlesi sinirlidir.

*  Gayrimenkul sektoriinde durgunluk yasanmaktadir.
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

VKGYO0-2605034 KUTAHYA

5.1 - Pazar ( Emsal Karsilagtirma) Yaklagimi

Bu yontemde; degeri belirlenmek istenen tasinmaza emsal olabilecek gayrimenkullerin satis
bedellerinin elde edilerek, s6z konusu tasinmaz ile nitelik ve niceliklerinin karsilastiriimasi
yapiimaktadir. Bu konuda en énemli husus emsal gayrimenkullerin gergek satis bedellerinin elde
edilebilmesidir. Benzer o6zelliklere sahip gayrimenkullerden; satig tarihi itibari ile deger kaybi,
kullanim alanlarina ait kiyaslama, ¢evre diizeni ve arsa alanlarina iliskin diizeltmelerin yapilmasi
gereklidir. Birim fiyat ya da toplam fiyat olarak elde edilen veriler degerlemesi yapilan tagsinmaza
uygulanarak degerleme bedeline ulasiimaktadir. Ulkkemizde gayrimenkul piyasasinin hareketliligi ve
tutarsizligi nedeni ile saglikh sonuglara ulasabilmek igin en ¢ok bu ydontem uygulanmaktadir.

5.2 - Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Mevcut bir yapinin aynisini yeniden insa etmek fikri Gzerine kuruludur. Gayrimenkulin degeri;
degerleme tarihinde yeniden insa etmenin maliyeti, bos arsa degeri, arazinin kullanilabilir hale
getirilmesinden kaynaklanan harcamalar ve amortisman tutarindan olusmaktadir. Ana prensip
olarak mevcut bir gayrimenkuluin bina degerinin, higbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla
olamayacagi kabul edilmektedir. Karsilastirma ve maliyetlere ayirma yontemleri kullaniimaktadir.
Karsilagstirma yonteminde yeni inga edilen bir gayrimenkulin birim maliyetleri, degerlemesi yapilan
tasinmazin degerinin belirlenmesinde kullaniimaktadir. Her iki yapinin olumlu/olumsuz &zellikleri
bulunan deger lGzerinden eksiltilir/artinlir. Maliyetlere ayirma yénteminde ise degerlenen taginmazin
insaasl asamasinda kullanilan malzemeler, isgilik ve projelendirme bedelleri tek tek hesaplanir.
Ortaya ¢ikan degerden; amortisman bedeli disUrilerek gergek deger olusturulur.

5.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi

Degeri yalnizca elde edilecek gelire gore saptanabilen tasinmazlarda kullanilabilen bu yéntemde;
tasinmazin gelecekte ortaya cikabilecek faydalarini ve getirdigi net geliri kapitalize ederek bugtnki
degeri belirlenmektedir. Bir yillik gelirin, gelir oranina bélinmesi ya da gelir katsayisiyla ¢arpiimasi
sonucu degere ulasilma ydntemi direkt kapitalizasyon olarak adlandiriimaktadir. indirgenmis nakit
akisi ise; goturu bedeli uygulanarak gelir modeline yansitiimasi, gelirlerin kabul edilebilir bir
indirgeme orani ile buglnkiu degerine getirilerek gayrimenkulin dederi saptanmasi olarak
tanimlanmaktadir.
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6 - DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLER

Degerleme konusu tasinmazlara iliskin yapilmis olan degerleme c¢alismasinda arsa vasifli
tasinmazin degerinin tespitinde;
- Pazar Yaklasimi Yaklagimi yontemi kullaniimigtir.

6.1 - Pazar (Emsal Karsilagtirma) Yaklagimi
Satihk Emsaller

1 Demirland Gayrimenkul
Tel 0530 018 86 50

Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda, 82 ada 85 parselde yer alan, bitisik nizam, 4 kat,
"konut alani" imar lejantl, 1.166 m2 yuzoélcimli, oldugu belirtilen bog arsa 70.000.000 TL bedel
ile satiliktir.

SATILIK 1166 .-M? 70.000.000 .-TL 60.034 .-TL/M?

2 Tiirkiye Halk Bankasi A.S.
Tel 0216 503 57 77

Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda, 92 ada 44 parselde yer alan, bitisik nizam, Kat
irtifakh "konut alani" imar lejanth, 93 m?2 ylzolgimli, oldugu belirtilen bos arsa 11.900.000 TL
bedel ile satihktir. Degerleme konusu tasinmaz emsale gore konum ve imar durumu
bakimindan benzerdir.

SATILIK 93 .-M? 11.900.000 .-TL 127.957 .-TL/M?

3 Yildiz Group Gayrimenkul
Tel 0850 244 68 42

Degerleme konusu tagsinmaza yakin konumda yer alan, bitisik nizam, 2 kat, "konut alani" imar
lejantli, 658 m2 ylzolcimll, oldugu belirtilen bos arsa 24.500.000 TL bedel ile satihktir.
Degerleme konusu tasinmaz emsale gére konum bakimindan daha avantajli ancak imar
durumu bakimindan benzerdir.

SATILIK 658 .-M? 24.500.000 .-TL 37.234 -TL/M?

4 Karaca Gayrimenkul
Tel 0551 144 41 99

Degerleme konusu tagsinmaza yakin konumda, yildirim beyazit mah. yer alan, bitisik nizam, 4
kat, "konut alani" imar lejantli, 50 m2 yizdlgtimli, oldugu belirtilen arsa 6.000.000 TL bedel ile
satiliktir. Emlak burosundan alinan bilgiye gére emsal tasinmazin bitisiginde bulunan 301 m2
lik arsa ile daha sonra tevhidin mimkin oldugu beyan edilmis olup diger arsanin da 18.000.000
TL ile satisa ¢ikacag bilgisi alinmistir.

SATILIK 50 .-M?2 6.000.000 .-TL 120.000 .-TL/M?
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5 Platinium Gayrimenkul
Tel 0539 300 24 07

Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda, 60 ada 8 parselde yer alan, bitisik nizam, 4
kat, "Ticaret +Konut alani" imar lejantli, 159 m2 yizélcimli arsa 25.000.000 TL bedel ile satis
bedeli gincellenmigtir. Degerleme konusu tasinmaz emsale gére konum ve imar durumu
bakimindan benzerdir.

SATILIK 159 .-m? 25.000.000 .-TL  157.233 .-TL/M?

Emsal Krokisi
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6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

Bolgeden elde edilen emsallerin degerlemesi yapilan tasinmazin 6zelliklerine bagli olarak
analizi yapilirken asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimistir. Bu tablonun éncelikli
amaci degerleme sirasinda bodlgeden edinilen emsallerin  dederlemesi  yapilan
tasinmaz/tagsinmazlara goére durumlarini karsilastirmaktir. Bu analizde emsal tasinmaz
“iyi/kiclk” olarak belirtiimigken (-) dizeltme, "kotl/blylk" olarak belirtiimigsken (+) dizeltme
yapilmaktadir. Emsallerin her birinin tasinmazlara goére farkliliklari olacagindan bu oranlarda da
farkhliklar olugsabilmektedir. Dizenlenmis olan karsilastirma tablosundaki oranlarin karsiliklari
asagidaki tabloda gdsterilmistir. Ornegin, emsal tasinmazin alani degerlemesi yapilan
tasinmazin alanindan daha buylk ise alana iliskin yapilacak dizeltme (+) yonde olmaktadir.
Diizeltme orani oOngoriiliirken de yine alan ozellikleri karsilastinimis ve mesleki
deneyimler, sirketimizdeki diger veriler, sektér aragtirmalari ve elde edilen tiim veriler
sonucu olusan tiim unsurlar dikkate alinarak diizeltme orani takdirinde bulunulmaktadir.

ORAN ARALIGI
COK KOTU COK BUYUK 20% Uzeri
KOTU BUYUK 11% - 20%
ORTAKOTU | ORTA BUYUK 1% - 10%
BENZER BENZER 0%
ORTA IYi ORTAKUGCUK| -10% - (-1%)
iYi KUCUK -20% - (-11%)
COK 1Y COK KUCUK -20% Uizeri

VKGYO0-2605034 KUTAHYA
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KARSILASTIRMA TABLOSU (SATILIK) ARSA

DEGERLEME
BILGI KONUSU EMSAL (1) EMSAL (2) EMSAL (3) EMSAL (4) EMSAL (5)
TASINMAZ
SATIS FiYATI 70.000.000 11.900.000 24.500.000 6.000.000 25.000.000
SATIS TARIHI SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK
ZAMAN
DUZELTMESI 0% 0% 0% 0% 0%
ALAN 238,31 1.166 93 658 50 159
BIRIM M2 DEGERI 60.034 127.957 37.234 120.000 157.233
ALANA iLISKIN GOK BUYUK ORTA KUGUK BUYUK KUGUK ORTA KUGUK
DUZELTME 30% -10% 20% -15% -6%
NITELIGI ARSA ARSA ARSA ARSA ARSA ARSA
NIiTLI?s_:EII\INE BENZER BENZER BENZER KOTU BENZER
KONUM COK KOTU COK KOTU COK KOTU COK KOTU BENZER
KONUMA ILISKIN ) . ) . .
DUZELTME 30% 50% 50% 30% 0%
iIMAR DURUMU TICARET KONUT TICARET+KONUT KONUT KONUT KONUT
IMAR DURUIVMIUNA
ILISKIN 40% 30% 40% 40% 40%
DUIZElI TME
DIGER BILGILER COK KOTU BENZER ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU
DIGER BILGILERE HISSELI
ILISKIN
DUZELTME 30% 0% 40% 10% 10%
PAZARLAMA
PAYINA ILISKIN 5% 5% 5% -5% 5%
DUZELTME
TOPLAM
0, 0, 0, 0, 0,
SR T 125% 65% 145% 80% 39%

DUZELTILMiS

DEGER 174.000 135.077 211.129 216.000 218.553

Pazar Yaklagimi Yontemine Gore Verilerin Analizi

Tasinmazin bulundugu bdélgede yapilan inceleme ve arastirmalar sonucu elde edilen veriler
Uzerinden asagida yer alan karsilastirma tablosuna istinaden degerleme konusu parselin birim
degeri takdir edilmistir. Bélgede bulunan arsa emsalleri konum, alan, yapilasma kosullari géz
o6nlnde bulundurulurak degerleme konusu tasinmaz ile karsilastiriimistir. Degerleme konusu
tasinmaz sehir merkezinde, meskun alanda olmasi nedeni ile bire bir emsal olacak tasinmaz
sayisi kisitlidir. Emsal 5 kismen benzer konumda olup, Emsal 1-2-3-4 konum olarak dusuk
serefiyededir. Degerleme konusu tasinmazin ticari kabiliyeti yiksektir. Yapilan gérismeler ve
incelemeler dogrultusunda 63 ada 224 parselin emsal karsilastirma yaklasimina gére birim m?
degeri 174.000.-TL/m? olarak hesaplanmistir.

Ada-Parsel Arsa Alani Birim m? Degeri Tasinmazin Arsa Degeri

63-224 238,31m? X 174.000 TL/m? = 41.470.000 TL
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- Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Parsel Uzerindeki yapinin yikildigi gortlmis olup ,yapi bulunmamasi nedeni ile bu yontem
kullaniimamisgtir.

- Gelir indirgeme Yaklagimi

Parselin kucik alanh ve dislik imar hakli olmasi, kat karsiligi/hasilat paylasimi icn tercih
edilmiyor olmasi nedeni ile gelir indirgeme yaklagimi kullaniimamisgtir.

- En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Uluslararasi Degerleme Standartlarinda, En Verimli ve En lyi Kullanim su sekilde tanimlanir:
Bir mulkin fiziki olarak mimkun, finansal olarak gergeklestirilebilir olan, yasalarca izin verilen ve
degerlemesi yapilan mulk en yliksek degerine ulastiran en olasi kullanimidir.

Belirli bir arazi parselinin en etkin ve verimli kullanimi, mulk sahibi, gelistirici veya degerleme
uzmani tarafindan saptanmaz; en etkin ve verimli kullanim daha ¢ok miulkin konumlandigi
piyasa icindeki rekabetci glcler tarafindan sekillendirilir. Dolayisiyla, en etkin ve verimli kullanim
analiz ve yorumu ekonomik bir inceleme ve konu miilke odaklanmis bir finansal analizidir.

Yapilandiriimig mulkiin en etkin ve verimli kullanimi, arazinin bosmus gibi degerlendirildigi en
etkin ve verimli kullanimi analizi sonucunda ortaya c¢ikan ideal yapilanmanin isidinda,
yapilandiriimig mulkin kullanimiyla ilgilidir. Yapilandiriimis mulkin en etkin ve verimli kullanimi,
mevcut kullanimin devami olabilecegi gibi, mulkin yenileme, genisletme, kullanim alaninin
kigultiimesi, kullanimin degistiriimesi veya gelistiriimesi alternatiflerinden ortaya ¢ikabilir.
Mevcut kullanimin devaminin, en etkin ve verimli kullanim oldugu durumda, degerleme
uzmaninin alternatif kullanimlar igin harcama ya da getiri oranlarini incelemesi
gerekmemektedir.

Tasinmazin imar kosullarina gére proje gelistiriimesinin en etkin ve verimli kullanim olabilecegi
kanaatine variimistir.

- Verilerin Degerlendirilmesi

" Pazar ( Emsal Karsilagtirma ) Yaklagimi Yontemine goére;

TASINMAZIN TOPLAM ARSA DEGERI (.-TL) 41.470.000,00 TL

Farkli Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlastiriimasi ve Bu

651 - Amagla izlenen Yéntemin ve Nedenlerinin Agiklamasi

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri 111-62.1 sayili “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Tebli§g”i dogrultusunda Uluslararasi Degerleme
Standartlari UDS 105 Degerleme Yaklasimi ve Yontemleri Madde 10.4’e gore “Degerleme
calismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, 6zellikle tek bir yontemin
dogruluguna ve guvenilirligine yiksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi
gerceklestirenlerin bir varligin dederlemesi icin birden fazla degerleme yontemi kullanmasi
gerekmez." denmektedir

Degerleme konusu tasinmazlarin deger tespiti yapilirken pazar yaklasimi yodntemi
kullaniimigtir. — e
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6.5.2 - Misterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Degerlemede arsa nitelikli tagsinmazin analizi yapilmistir.

Hasilat Paylagimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay

653 - oranlan

Degerleme konusu tasinmaz icin diizenlenmis herhangi bir hasilat paylasimi veya kat karsilgi
sbzlegsmesi tarafimiza ibraz edilmemis olup, dederlemede hasilat veya kat karsihdi yontemi
kullaniimamistir.

6.5.4 - Gayrimenkul ve Buna Bagli Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerleme calismasi kapsaminda yapilan incelemelerde, tasinmazin tamami dikkate
alindiginda hukuki durumlarinda risk olusturabilecek herhangi bir kayda rastlanmamistir.

Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getiriimedigi ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi
6.5.5 - Gereken izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadig:
Hakkinda Goriis

Degerleme konusu tasinmazin tGzerindeki mevcut yapinin riskli yapi statiisinde degerlendirildigi
ve yikim sirecine iliskin gerekli resmi yazismalarin tamamlandidi gérilmustr.

6.5.6 - Kira Degeri Analizi

Taginmaz igin kira degeri analizi yapilmamistir.

Degerleme Konusu Arsa veya Arazi ise, Almindan itibaren Bes Yil Gegmesine
6.5.7 - Ragmen Uzerinde Proje Geligtirilmesine Yénelik Herhangi Bir Tasarrufta Bulunup
Bulunulmadigina Dair Bilgi

Arazi Uzerinde herhangi bir proje gelistiriimemis olup, tasarim hizmetleri sozlesmesi
imzalanarak sureg baslatiimistir.

Degerleme Konusu Ust Hakki veya Devremiilk ise, Hakki ve Devre Miilk Hakkinin
Devredilebilmesine iligkin Olarak Bu Haklarin Dogrudan Sézlesmelere Ozel
Kanun Hiikimlerinden Kaynaklananlar Hari¢ Herhangi Bir Sinirlama Olup
Olmadigi Hakkinda Bilgi

6.5.8 -

Degerleme konusu taginmazlar bu kapsam disindadir.
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Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Bagh Hak ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatinm Ortakhklari Portfoyiine
Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi

" Hakkinda Gériis ile Gayrimenkullerin Tapudaki Niteliginin, Fiili Kullanim Seklinin
Ve Portféye Dahil Edilme Niteliginin Birbiriyle Uyumlu Olup Olmadigi Hakkinda
Goriis

6.5.9

Rapora konu tasinmazin Takyidat Bilgileri ve Gayrimenkuliin Hukuki Analizi, imar Bilgileri ve
Gayrimenkuliin  Hukuki Analizi, Tasinmazin Mevcut ve Yasal Durumuna lliskin Gériis
basliklarinda agiklanan incelemelerde asagidaki sonuglara ulasiimistir.

imar bilgilerinde yapilan incelemede;

Teblid'in 22.maddesi r maddesnde "(Degisik: RG-9/10/2020-31269) Ortakhdin milkiyetinde olan
gayrimenkuller Gzerinde metruk halde veya ekonomik émrini tamamlamis veya herhangi bir
gelir getirmeyen veya tapu kutiginin beyanlar hanesinde riskli yapi olarak belirtiimis yapilarin
bulunmasi veya tapuda mevcut goérinmekle birlikte yapilarin yikilmis olmasi halinde, séz
konusu durumun hazirlatilacak bir gayrimenkul degerleme raporuyla tespit ettiriimis olmasi ve
varsa s6z konusu vyapilarin yikilacaginin ve gerekmesi halinde gayrimenkullin tapudaki
niteliginde gerekli degdisikligin yapilacaginin Kurula beyan edilmesi halinde (b) bendi hikmu
aranmaz ve gayrimenkul arsa olarak ortaklik portféytine dahil edilebilir." denilmektedir.
Degerleme konusu parsel tzerinde riskli yapi ilan edilen yapinin yikildi§i gortulmustir. Tapu
niteligi "Yol Seviyesinde Ustiinde Sekiz Yol Seviyesi Altinda Bir Olmak Uzere Toplam Dokuz
Katl ve igerisinde Bir Banka Subesi ve Sekiz Adet Lojmani Bulunan Betonarme Bina" olup
yikimi yeni tamamlanmistir. Vakif GYO A.S. tarafindan 29.12.2025 tarihli Sermaye Piyasasi
Kurulu'na yazilmis yazida 2026 yilinin son ¢eyreginde yapimina baslaniimasi planlanan

proje kapsaminda arsanin tapudaki niteliginde degislikler olacagi beyan edildigi gértlms, ilgili
belge eklerde sunulmustur. Bu kapsamda tasinmazin "ARSA" olarak portfdyde bulunmasina
engel bir husus olmadigi1 kanaatine variimistir.

Miilkiyet bilgilerinde yapilan incelemede ise;

22-1-c maddesinde "Portfoéylerine ancak Uzerinde ipotek bulunmayan veya gayrimenkuliin
degerini dogrudan ve 6nemli dlctide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi olmayan
gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu madde
hakimleri sakhdir.", 22-1-j maddesinde ise "Herhangi bir sekilde, devredilebilmesi konusunda
bir sinirlamaya tabi olan varliklara ve haklara yatirnm yapamazlar. Yiksek Planlama Kurulundan
izin alinmasi garti bu hikim kapsaminda devir kisiti olarak degerlendiriimez." hukumleri yer
almaktadir.

Tasinmazin takyidat bilgilerinde yapilan incelemelerde herhangi bir takyidat kaydi bulunmadigi
gérilmustir. Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin 22.maddesinin birinci
fikrasinin (c) ve (j) bendlerinde belirtilen hikdmler ¢cergevesinde tasinmazin Sermaye Piyasasi
Kurulu' nun Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligine istinaden Gayrimenkul
Yatirirm Ortakligi portféyinde ARSA basldi altinda alinmasinda herhangi bir engel bulunmadigi
kanaatine variimistir.
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

7 - SONUC

*

*

7.1 - Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug¢ Ciimlesi

Degerleme uzmaninin raporda belirttigi tim analiz, galisma ve hususlara katiliyorum.

7.2 - Nihai Deger Takdiri

Rapor konusu tasinmazin de@erinin belirlenmesi asamasinda; yerinde yapilan incelemesi,
konumu, mimari 6zelligi, insai kalitesi, altyapi ve ulasim olanaklari, binanin ya da arsanin
kullanim amaci, cevrede yapilan piyasa arastirmalari, ginimiiz gayrimenkul piyasasi kosullari
dikkate alinmistir. Bu bilgiler dogrultusunda; rapor konusu tagsinmazin

30.06.2026 tarihli toplam degeri igin ;

41.470.000 .-TL
(Kirk Bir Milyon Dort Yiiz Yetmis Bin TiirkLirasi )

Katma Deger Vergisi dahil toplam degeri igin;

45.617.000 .-TL

kiymet takdir edilmigstir.

Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
@ R E'E L W
) V
Hakan Murat SOYSAL Merve HARMAN Berrin KURTULUS SEVER
Lisans No: 411135 Lisans No: 403519 Lisans No: 401732

Bu rapor inceleme yapildigi tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.
Yazi ile belirtilen degere KDV ( Katma Deger Vergisi ) dahil degildir.

Vergi Kanunlarinin Katma Deger Vergisine iliskin muafiyet, istisna ve vergi oranina iliskin 6zel hiikimleri dikkate
alinmamistir.

Bu rapor, talep eden kurum disinda baska bir kurum ya da kisi tarafindan kullanilamaz.
Bu rapor, higbir kosulda talep eden kurum ve kisi disinda 3.sahiglara verilemez.

, Degerleme kurulugunun yazili onayi olmaksizin herhangi bir sekilde raporun tamamen veya kismen yayinlanmasi, raporun

VKGYO0-2605034 KUTAHYA

veya raporda yer alan degerleme rakamlarinin ya da degerleme faaliyetinde bulunan personelin adlarinin veya mesleki
niteliklerinin referans verilmesi yasaktir.
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