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RAPOR BILGILERI

SOZLESME TARIHI 3.11.2025

gﬁ?;?kgm? 22.01.2026

RAPOR TARIHi 23.01.2026

RAPOR NO RYGYO0-2601050
KULLANIM AMACI PAZAR DEGERI TESPITI

ISTANBUL iLI ARNAVUTKOY ILGESI YESILBAYIR MAHALLESI

DEGERLEME KONUSU 10816 ADA 13 PARSEL

ISTANBUL iLi ARNAVUTKOY ILGESI YESILBAYIR MAHALLESI

DEGERLEME ADRESI | 10816 ADA 13 PARSEL

Degerleme Uzmani -Mehmet Esat KOCAK (Lisans No: 919985)
Degerleme Uzmani-S.Seda YUCEL KARAGOZ(Lisans No:405453)
Sorumlu Degerleme Uzmani - Eren KURT (Lisans No:402003)

RAPORU HAZIRLAYAN
UZMANLAR

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.

RAPORUN KAPSAMI
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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 sonugclar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirhdir.

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

Degerleme Uzmaninin Ucreti; raporun herhangi bir bélumune bagli olmayip,
*  degerleme hizmeti sirasinda harcanan emek ve zaman dikkate alinarak
belirlenmektedir.

*  Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gergeklestirilmistir.

*  Degerleme Uzmani, mesleki egitim sartlarina haizdir.

Degerleme Uzmaninin degerlemesi yapilan malkin yeri ve tlrd konusunda daha
onceden deneyimi mevcuttur.

*  Degerleme Uzmani, mualkd kisisel olarak incelemistir.

Raporda belirtilenlerin haricinde hig 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 1 adet parselde Reysas Gayrimenkul Yatirim
Ortakligi A.S. Hissesinin 31.12.2025 tarihli pazar degerinin tespit edilmesi amaci ile
hazirlanmistir.

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

Reysas Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Anonim Sirketi
Kiiglik Camlica Mah. Erkan Ocakli Sok. No:11 PK:34696 Uskiidar / istanbul

1.2.2 - Hizmeti Veren Kurum Bilgisi

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.

Mecidiyekdy Mah., Biiyiikdere 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
alinmigtir.

1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

Hizmeti alan kurumun, asagida bilgileri bulunan 1 adet parselde Reysas Gayrimenkul Yatirim
Ortakligi A.$. Hissesinin 31.12.2025 tarihli pazar degerinin tespit edilmesi talebi bulunmaktadir.

RYGYO-2601050 ARNAVUTKOY



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

REEL

DEGERLEME
Gayrim

kul - Fizibilite - Proje

1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

is bu rapor RYGYO-2601050 referans numarasiyla sirketimiz tarafindan hazirlanmistir.

Mehmet Esat KOCAK raporu hazirlayan dederleme uzmani, Serife Seda YUCEL KARAGOZ
raporu kontrol eden degerleme uzmani ve Eren KURT raporu onaylayan sorumlu degerleme
uzmani olarak degerleme isleminde gorev almistir.

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki
Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iligkin Bilgiler
Degerleme konusu tasinmaz igin sirketimiz tarafindan daha énce rapor hazirlanmamisgtir.

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3

Rapor Numarasi

Rapor Tarihi

Rapor Konusu

Raporu Hazirlayanlar

Takdir Edilen Toplam
Nihai Degeri
(TL) (KDV Haricg)
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlar

10816 ADA 13 PARSEL

ili . ISTANBUL

iigesi . ARNAVUTKOY

Bucagi

Mabhallesi : YESILBAYIR

Koyu

Sokagi

Mevkii :  DULGER CUKURU

Pafta No

Ada No ;10816

Parsel No .13

Alani . 15.516,58m?

Vasfi . ARSA

Sinin

Tapu Cinsi : ANA GAYRIMENKUL
REYSAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI V

Sahibi (337505/775829) o o _
REYSAS TASIMACILIK VE LOJISTIK TICARET ANONIM SIRKETI V
(438324/775829)

Yevmiye No . 16076

Cilt No 31

Sayfa No ;2996

Tapu Tarihi . 8.04.2025
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2.2 - Takyidat Bilgileri

Tasinmazin takyidat ve mulkiyet bilgileri Reysas Gayrimenkul Yatirrm Ortakhdi A.S. Tarafindan
temin edilerek tararimiza verilmis olup, 05.11.2025 tarihli ilgili belge ekte sunulmaktadir.

Tasinmaz iizerinde herhangi bir takyidat bulunmamaktadir.

2.2.1 - Tasinmazin Son Ug Yillik Donemde Gergeklesen Alim Satim islemleri

Tasinmazin son ug¢ yillik dénemde alim satim islemi gergeklesmemistir. Tagsinmaz 08.04.2025
tarih ve 16076 yevmiye numarasi ile tevhit islemi gérmustar.

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

2.3.1 - imar Durumuna lligkin Veriler

Arnavutkdy Belediyesi imar Midirligiinden alinan bilgiye gére taginmazin igerisinde bulundugu
10816 ada 13 parsel 17.02.2014 tasdik tarihli, 1/1000 Olgekli, Hadimkdy Yesilbayir Bélgesi
Uygulama imar Plani kapsaminda " Emsal:0.25, Yengok: 9,50m, On behge mesafesi:10m, Yan
bahce mesafesi:5m yapilasma sartlarinda "Ticaret Alani" icerisinde yer almaktadir. Edinilen
bilgiye gore parsel net parsel olup herhangi bir terki bulunmamaktadir. 10816 ada 9 ve 10
parselin tevhit islemi gérerek 15.516,58 m? yuzdlcimli 10816 ada 13 parselin olustugu bilgisi
edinilmistir.

Yiz Emsal

Ada Parsel Fonksiyon Alani Emsal insaat Hakki
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Plan Notlari;

- Planlama alaninin tamaminda egimden dolayi agiga ¢ikan bodrum katlar iskan edilebilir. iskan
edilen bodrum katlar emsale dahil edilecektir. iskan edilmeyen bodrum katlar ortak alan
(s1ginak, kdmdurlik, tesisat, otopark vb.) olarak kullanilacaktir.

- Ticaret ve Hizmet alanlaridir. Yapilagsma sartlari Emsal:0,25, minimum ifraz sarti 10.000 m? ve
minimum parsel buyukligd 3.000 m#dir. Yapi yuksekligi 3 kati gecemez.

- Ada bazinda tek basina kalan veya toplam 3.000 m?yi saglayamayan parsellerde uygulama
yapilabilir.

- Bu alanlarda; patlayici, parlayici ve yanici maddeler igeren ticari Urlinlerin satigi ve
depolanmasina izin verilemez.

- Bu alanlarda 6n bahge yapi cekme mesafesi minimum 10 metre, yan ve arka bahge mesafesi
minimum 5 metredir.

- Bu alanlarda; Konut ve Konut + Ticaret kullanimlari tercih edilmesi halinde yogunluk degeri
Maksimum Emsal:0.10 ve Hmaks:2 kat olarak hesaplanacaktir. Konut + Ticaret amaciyla
ayrilacak alanlarda Ticaret fonksiyonu toplam emsalin %50’sini asamaz.

- Bu alanlarin otopark ihtiyaci belirlenirken her 30 m?lik ingaat alani i¢in 1 araclik otopark alani
ayrilacaktir.

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

Degerleme konusu parsel 10816 ada 9 parsel ve 10816 ada 10 parsellerin 08.04.2025 tarihli
tevhit islemi sonucu olusmustur.

2.3.3 - Yapilagsma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

Tasinmaz "Arsa' niteligindedir. Yerinde yapilan incelemede parsel tzerinde herhangi bir yapi
bulunmadigi tespit edilmigtir.

2.3.4 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Gériis

Tasinmaz "Arsa' niteligindedir. Yerinde yapilan incelemede parsel tzerinde herhangi bir yapi
bulunmadigi tespit edilmigtir.

2.3.5 - Yapi Denetim Kurulusuna ve iglemlerine Ait Bilgiler

Tasinmaz "Arsa' niteligindedir. Yerinde yapilan incelemede parsel Uzerinde herhangi bir yapi
bulunmadigi tespit edilmistir.

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

is bu rapor proje kapsaminda hazirlanmamistir.

2.3.7 - Varsa, Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi

Enerji kimlik belgesi bulunmamaktadir.
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ iLE iLGiLi BILGILER

3.1 - Tanimi

Degerlemeye konu tasinmaz tapu kayitlarina gore; Istanbul ili, Arnavutkdy ilgesi, Yesilbayir
Mahallesi sinirlari icerisinde yer alan 15.516,58 m? yizolgimuine sahip 10816 ada 13 parsel
numaral 'arsa’ nitelikli taginmazdir.

3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Ekspertize konu “arsa’ nitelikli tasinmaz; istanbul ili, Arnavutkdy ilcesi, Yesilbayir Mahallesi
sinirlari igerisinde yer almaktadir. Taginmaz Yapi Caddesi'ne cepheli vaziyettedir. Rapor konusu
parselin bulundugu bélge sanayi nitelikli gelismis, Hadimkoy bolgesi olarak da adlandirilan bir
bolgedir. idari mahallesi Hastane mahallesidir. Yakin gevresinde bir gok sanayi ve depolama
nitelikli yapilar, bos parseller yer almakta olup konut nitelikli yapilasma oldukgca dusik
yogunluktadir.

Tasinmazin yakin gevresinde Hadimkdy Dr. ismail Niyazi Kurtulmus Hastanesi, Tivtiirk Arag
Muayene Istasyonu, TEM Otoyolu, Kuzey Marmara Otoyolu, bos parseller, sanayi ve depolama
nitelikli yapilar bulunmaktadir.

istanbul

Kuzey Marmara Havalimani

Otoyolu

»

Hadimkéy Dr. ismail Niyazi
Kurtulmug Hastanesi

.
7 ‘r\‘,'t-!u
{
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3.3 - Ulagim Ozellikleri

Konu taginmaza ulagim igin E80 Otoyolu'nda ilerlerken Hadimkoy istikametine dogru Hadimkoy-
istanbul Caddesi'ne girilir. Daha sonra Yapi Caddesi'ne girildikten sonra konu tasinmaza
ulagilir. Konu taginmaz istanbul Havalimani'na 27 km, E80 Otoyolu'na 9 km, Kuzey Marmara
Otoyolu'na yaklasik 7 km mesafede yer almaktadir. Ulasim toplu tasima araglari ve 6zel araglar
ile mimkdndur.

Kuzey Marmara b 3 - . 2, A P, SN
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3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

Degerlemeye konu tasinmaz tapu kayitlarina gore; istanbul ili, Arnavutkdy ilgesi, Yesilbayir
Mahallesi sinirlari igerisinde yer alan 15.516,58 m? yizdlgiimiine sahip 10816 ada 3 parsel
numarall ‘arsa’ nitelikli tagsinmazdir. Mahallinde taginmaz lzerinde herhangi bir yapi olmadigi
g6zlemlenmistir. EGimli bir topografyada yer almaktadir. Parsel geometrik olarak dikdértgen
formundadir. Degerleme konusu parsel Yapr Caddesi'ne yaklasik 70 metre cephesi
bulunmaktadir.

Ruhsat Alinmig Yapilarda Yapilan Degisliklerin 3194 Sayih imar Kanunu' nun
3.4.3 - 21. Maddesi Kapsaminda Yeniden Ruhsat Alinmasini Gerektirdigi Degisiklikler
Olup Olmadigi Hakkinda Bilgi

Degerlemeye konu parsel lizerinde herhangi bir yapi bulunmamaktadir.
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4 - DEGERLEME iLE iLGILi ANALIZLER

4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri

4.1.1 - istanbul ili

istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda yer alir. Batida Catalca Yarimadasi, doguda Kocaeli
Yarimadasi'ndan olusur. Kuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ve ortada istanbul
Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagh Saray, batida Tekirdag'a bagh
Cerkezkdy, Tekirdad, Corlu, glineybatida Tekirdag'a baglh Marmara Ereglisi, kuzeydoguda
Kocaeli'ne bagli Kandira, dojuda Kocaeli'ne bagh Koérfez, glineydoguda Kocaeli'ne bagh Gebze
ilgeleri ile komsudur. istanbul'u olusturan yarimadalardan Catalca Avrupa, Kocaeli ise Asya
anakaralarindadir. Kentin ortasindaki istanbul Bogazi ise bu iki kitayi birlestirir. Bogazdaki Fatih
Sultan Mehmet ve Bogazigi Képriileri kentin iki yakasini birbirine baglar. istanbul Bogazi
boyunca ve Hali¢'i cevreleyecek sekilde Turkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur.

istanbul, Tiirkiye'nin en bilyiik kenti olup, 14 milyon kisiyi asan niifusu ile diinyanin da sayil
kentlerinden biri haline gelmistir. Bati ile Dogu arasinda koépri olma 6zelligi ile yerli ve yabanci
sermaye icin, bolgelerarasi iliski kurma ve bdlgelere agilma yoninden énemli bir merkezdir.
istanbul Bogazi, Karadeniz'i, Marmara Denizi'yle birlestirirken; Asya Kitasr'yla Avrupa Kitas’'ni
birbirinden ayirmakta ve istanbul kentini de ikiye béimektedir.

Turkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2024 yili Adrese Dayali Nifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Niifus Sayimi Sonuglarina gére istanbul'un Toplam Niifusu 15.701.602 kisidir.
istanbul'un 14'G Anadolu Yakasinda, 25'i Avrupa Yakasinda olmak (izere toplam 39 ilgesi vardir.

4.1.2 - Arnavutkoy ilgesi

Arnavutkoy'lin yuzolgima 453 km#'dir. Dogusunda Eylpsultan, glineydogusunda Basaksehir ve
Esenyurt, gineyinde Blyuk¢cekmece ve batisinda Catalca ilgelerine komsudur. Ayrica bu ilgenin
kuzeyden Karadeniz'e kiyisi vardir ve ayrica Durusu Goli'nin dogu, Kigiikgekmece GOlU'niin
kuzey ve Blyukcekmece Golu'nin kuzeydogu kiyilari ilge sinirlarinda kalir.

29 Ekim 2018 tarihinde ilge sinirlarinda agilan havalimani ile bdlge turistik ve ekonomik
anlamda gelisme kaydetmisgtir.

istanbul Havalimani ilge sinirlari igerisinde yer almaktadir. istanbul metrosunun yapimi devam
eden M11 hatti ile ilceye metro ile ulagsmak mimkin olacaktir. Kuzey Marmara Otoyolu ilceden
gecmektedir. Tirkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2023 yili Adrese Dayali
Nufus Kayit Sistemi (ADNKS) Nufus Sayimi Sonuclarina gére Arnavutkdy'in Toplam Nifusu
336.062 kigidir.
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4.1.3 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler Dogrultusunda Analizi

Tiirkiye Ekonomik Gorinim

Dunya ekonomisinde hareketlilikte 2025 yilinin UGglnct ¢eyreginde sinirl bir toparlanma
gérilirken, llkeler bazinda ayrisma siriyor. Ulkeler arasinda imzalanan ticaret anlagsmalari ve
ABD’nin Agdustos ay itibariyla uygulamaya koydudu yeni tarife oranlari ile kuresel ticaret
politikalarindaki belirsizlikler geriledi. Ancak énimuizdeki donemde kiresel ticaret hacminde ve
blyime oranlarinda yavaslama gorllebilecegi tahmin ediliyor. Politika belirsizliklerinin
azalmasiyla finansal piyasalarda oynaklik gerilerken, Al (yapay zeka) kaynakh gelismelerin de
destegiyle kuresel risk istahi ylksek seyrediyor. ABD Merkez Bankasi (Fed) hedefin Gizerinde
seyreden enflasyona ragmen, istihdam verilerinde goriilen zayiflamanin etkisiyle Eylll ayinda
yilin ilk faiz indirimine gitti ve yil sonuna kadar iki ilave faiz indirimi olabilecegine dair isaretler
verdi. YUkselen faiz indirim beklentileri de piyasalari destekleyen bir faktdr olarak son dénemde
6ne cikiyor. ABD dolarina olan glivenin gbrece zayif seyretmesi, jeopolitik belirsizlikler ve Fed’in
faiz indirimlerini sGrdirecegi beklentisi sonucunda degerli metal fiyatlarinda yikselis goruliyor.

Tarkiye ekonomisinde 2025 ikinci ceyrekte bir miktar hizlanma goéruldi ve i¢-dis talep
dengelenmesindeki bozulma surdd. 2025 ikinci geyrekte buyumeyi i¢ talep suriklerken, net

dis talep buyumeye negatif katki yapti. Yurticinde 2025 Gg¢lnciu ¢eyrek éncu verileri ekonomik
aktivitede hafif bir yavaslama olabilecegine isaret ediyor. imalat sanayi satin alma yoneticileri
endeksi (PMI) Haziran ayindaki 46,7 seviyesini takiben inisli ¢cikigli bir grafik cizerek Eylul'de
46,7 seviyesinde kapandi ve daralma bdlgesinde kalmayi surdirdi. Kapasite kullanim orani son
Uc ayda gerileme kaydederken, sektorel giiven endekslerinde dalgali bir seyir géruldu.

Uclincii ceyrekte dis dengede yataya yakin bir seyir gériildii. ihracatta toparlanma siirerken,
ithalatta bir miktar ivme kaybi gergeklesti. Ticaret Bakanligi 6ncu verilerine gore, yilin ilk dokuz
ayinda ihracat 2024’iin ayni dénemine gore %4,1 artarken, ithalatta da %5,9 yukselis
gergeklesti. Bundan dolayl 2024 Ocak-Eylul ddoneminde 60,0 milyar dolar olan dis ticaret agigi
2025’in ayni déneminde 67,0 milyar dolara c¢ikti. Hizmet gelirlerindeki artisa ragmen, gelirler
tarafindaki gelismeler cari dengeye negatif katki yapti. Haziran 2025'te 19,2 milyar dolar olan 12
aylik toplam cari agik Temmuz 2025'te 18,8 milyar dolara geriledi.
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Ana egilim gostergeleri 2025 Uglinci ¢eyrekte dezenflasyonun yavasladigina isaret ediyor. 2025
Haziran ayinda %35,0 olan genel tiketici fiyatlari endeksine (TUFE) gére yillik enflasyon Eyliil
ayinda %33,3 seviyesine indi. Ayni dénemde genel yurtici Uretici fiyatlari endeksine (Yi-UFE)
gére yilik enflasyon %24,5ten %26,6’ya ylukseldi. Agustos ve Eylul ayinda enflasyon
tahminlerin Gzerinde gergeklesirken, beklenti kanalinda da iyilesmenin duraksadigi gordlda.
TCMB Temmuz ayinda yeniden faiz indirim sirecini baslatirken, Eylil ayinda adimlarin
blylkligini azaltarak da olsa indirimi slrdirdd. Son donemde tahminlerden yiiksek gelen
veriler, beklentilerdeki katilik ve enflasyon Uzerinde yukari yonli risklerin artmasi nedeniyle
TCMB’nin faiz indirimlerini stirdiirse de, daha ihtiyath bir patika izleyecegi dustnuliyor. (Kaynak:
Gyoder 41.Gosterge, 2025 3.Ceyrek)

Harcamalar Yontemiyle Cari Fiyvatlarla Gayri Safi Yurtici Hasila

GSYH Eisi Bag Gelir GSYH Kisi Basa Gelir Bifyiime ¥il Ici Ortalama
[ mibyon TL) (ML) [mibyoan Daolar] {Doslar { Kuwr [DolarsTL)

2030 5.048.567 50541 77092 559 1,90 .04
2021 7.156.142 B5.759 807.924 9.5449 11,40 .98
2032 15.011.776 176654 a05.814 10655 5.50 16,57
2023 27.091.469 305.570 1.153.241 13.008 5,00 2349
2024 44 587 275 S03.076 1.358.255 15.325 330 3283
c1"2s 12.492 445 - 345.695 - 2,30 -

C2"25 14578556 - 377622 - 4,50 -

Kaynak: TOIK
oo
oo - s0 - s S E

21,34
1,80 21
a b ise1 iG1s 1734 1esa  Tnss 18,95 1835 1958 ,54/

14,897

Oesl  Subar  Mart  MEsan  Meys  Hasran Temmus Agusess Byl Ekim Kasn  Aralik

B zoes B o0 B 2oz [ [

Kaynaa: TOK ~Bir Gevoeki aya give degigsim Kaynak: TOMEB g sy sen gonG mibanya

Dogrudan Yabane:! Yatinnm (milyon Dolar) Dogrudan Yabanc Yatinim [(milyvon Dolar)

BO00 25000

20000

15000

] ]
CAE Ve Q22 (322 (A2 Q123 (F23 (323 (A3 OV (28 (3N QM OIS (125 (325 s 206 o7 e ma 2020 FliFd] 205 2053 o4 005
Kaynalk: TC Ticaret Bakanlifi M vetanciera Gayrimesiul Sang [l Dogrudan Yaurn Girgi Keynak: Sansyi Bakanig B vabancilara Gayrimeniul Saugt I Dogeudan Yeunm Ging
*2025 yli Temmuz y taplamidir. “Oeak

(Kaynak:(Kaynak: Gyoder 41.Gésterge, 2025 3.Ceyrek))
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Gayrimenkul Sektorii:

Yarattigi katma deger ve istihdam olanaklariyla Ulke ekonomileri icin ¢ogu zaman kaldirag
gorevi Ustlenen insaat sektori ayri bir 5neme sahiptir. Zira giinimizde ingaat, yalnizca gevrenin
insa edilmesini degdil, bakim, onarim ve isletimesine katkida bulunan faaliyetlerin timuni
icerecek sekilde degerlendiriimektedir.

Ulkemizde demografik etmenler (gen¢ nifus, evlenme/bosanma, tasinma, yurtici ve
yurtdisindan gogler) ile kentlesme olgusunda yasanan degismelerle sirdirilebilir dogal bir
konut talebi mevcuttur. Bu talep zaman zaman iginde yasanilan konjonktire gére artip
azalabilmektedir. Ancak degisen sosyolojik sartlar 6zellikle Z kusaginda mal sahipliginden g¢ok
kullanim egilimini diinya genelinde artirmis gdézikmektedir. Diger bir husus da konut sahipligi
oranin 6zellikle orta gelir grubunda erisilebilirik sorununa bagh olarak devam ettigidir. Buna
karsilik basta kamu olmak Uzere orta gelir diizeyindeki kisilerin ev sahibi olabilmesi

icin calismalar devam ettiriimektedir.

Gayrimenkul sektériiniin énemli gostergelerinden birisi de konut satig rakamlaridir. 2025 yili ilk
sekiz aylik doneminde toplam satislar 978.070 adet olarak gergceklesmistir. 2024 yilinin ayni
dénemine goére %21,3 dolayinda bir artis goériimustir. Ayni dénemdeki satislarin 141.227 adeti
ipotekli olarak gergeklesirken, bir onceki yilin ayni dénemine gore %84,6'lik bir artis s6z
konusudur. Ilgili ddnemde birinci elden satislar 295.524 adet, ikinci elden satislar ise 682.546
adet olarak kayitlara gegmistir.

Yilin ilk sekiz ayinda gayrimenkul piyasasi bozulan risk beklentilerine ragmen canli sayilabilecek
rakamlara sahip olmustur. Canlihdin nedeni olarak; faizlerdeki diisme beklentisi, buna bagh
olarak gayrimenkul fiyatlarinda olan/olabilecek artis egilimi,géreceli konut kredilerine
ulasilabilirligin artmasi, faiz, altin, KKM gibi yatirnm araglarindan gelir elde edenlerin bu geliri
gayrimenkulde degerlendirmek istemeleri, 6 Subat depremi sonrasi artan i¢ go¢ haraketliligi gibi
unsurlar sayilabilir

Yabanci uyruklu kigilerin Turkiye’den 2025 yilinin ilk sekiz ayinda aldigi konut adedi 13.077
olmustur. Yabancilara yapilan konut satislari Ocak-AJgustos doneminde bir 6nceki yilin ayni
doénemine gbére %13,2 oraninda gerilemistir. 2012 yilinda yapilan yabanci uyruklu kisilere
tasinmaz satigiyla ilgili dizenleme sonrasinda basta konut olmak Uzere diger tasinmaz
cesitlerine de ciddi bir yabanci ilgisi yagsanmaya baslamisti. Yabanci tabiiyetli gercek ve tizel
kisilerin Turkiye'de gayrimenkul almasiyla ilgili bu dizenlemeden sonra artan ilgi oturma izni ile
vatandaslik verilmesi ve 2022 yilina kadar gozlemlenen gugli trend son birkag yildir oldukga
zayiflamis gérinmektedir. Bu duruma neden olarak, i¢ ve dis konjonktirde gérulen degismeler,
TL’nin goreceli olarak degerli olmasi ve konut fiyatlarinin yiksekligi sayilabilir. Konuyla ilgili diger
ilging bir durum ise ge¢cmiste konut alip vatandaslik, oturma izni gibi haklari edinmis kisilerin
sahip olduklari gayrimenkulleri satmalaridir.

Son birka¢ yildir dikkatli takip edilmesi gereken dider bir nokta ise Turk vatandaslarinin
yurtdisindan tasinmaz alimlarinda yasanan artislardir. TCMB tarafindan agiklanan 6demeler
dengesi verilerine goére, Turkiye'deki yerlesiklerin yurtdisindan yaptidi gayrimenkul alimlarinda
o0dedigi tutar 2024'te bir dnceki yila gore %20,5 artarak 2 milyar 513 milyon dolara ulasmistir.
Trend 2025 yilinda da devam edecek bir momentuma sahiptir. Turk vatandaslarinin yurtdisinda
tasinmaz almalarinda; altin vize ve vize kolaylidi, egitim, goreceli olarak tasinmaz fiyatlarinin
ucuz olmasi, yatirimin geri dénus sdresinin hizi gibi unsurlar belirleyici olmaktadir.

Egilimin bu yonli devam etmesi durumunda yabancilarin Turkiye'den tasinmaz alislarindan
daha fazla Turk vatandaslarinin yurtdisindan tasinmaz edinmeleri nedeniyle nette déviz azaltici
bir siire¢ yasanabilecektir.
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Son iki buguk yildir uygulanan enflasyonla miicadele programi belli oranda basari kazanip
dezenflasyon yasandiysa da hali hazirda devam eden yapigkan ve kati egilim tim varlik
fiyatlarinda oldugu gibi gayrimenkul fiyatlarini da etkilemistir. TCMB tarafindan agiklanan konut
fiyat endeksine (KFE) baktigimizda nominal artigin sirmesine kargin reel fiyatlarin

hala enflasyonun altinda oldugu gézlenmektedir. Her ne kadar reel fiyatlar enflasyonun altinda
olsa da egilime baktigimizda reel anlamda degerleme sirecinde artan bir ivme dikkat
cekmektedir.

2025 yili agustos ayinda bir dnceki aya goére %2,5 oraninda artan KFE, bir 6nceki yilin ayni
ayina gére nominal olarak %31,4 oraninda artmis, reel olarak ise %1,2 oraninda azalmistir. Ug
buyik sehirdeki fiyat degisimlerini inceledigimizde 2025 yili ajustos ayinda bir 6nceki yilin ayni
ayina gore, istanbul, Ankara ve izmirde sirasiyla %30,2, 41,1 ve 31,9 oranlarinda artis
g6zlemliyoruz.

Gerek uygulanan politikalarin etkisi, gerekse talepte gegtigimiz yil yasanan yavaslamayla birlikte
insaat maliyetlerinde 2024 yili bahar aylarindan bu yana keskin bir digiis gézlenmistir. TUIK
verilerine goére, ingsaat maliyet endeksi 2025 yili temmuz ayinda bir 6énceki aya goére %1,41
artmig, bir dnceki yilin ayni ayina gore %22,98 yikselmistir. Bir 6énceki aya gdre malzeme
endeksi %1,79 artarken, iscilik endeksi %0,22 ylkselmistir. Ayrica bir dnceki yilin ayni ayina
gbre malzeme endeksi %19,98, iscilik endeksi %31 ylukselmistir.

Gayrimenkul sektéri ve ekonominin baska énemli bir géstergesi de yapim ruhsatlari ile yapi
kullanim izinlerindeki egilimdir. Bu gostergeler hem ekonomik beklentileri okumak hem de
sektdriin ekonomik ve Uretim kaynakl egilimini dlgmek adina degerlidir. TUIK tarafindan
agustos ayinda agiklanan (ll. Ceyrek: Nisan-Haziran, 2025) yapi ruhsati verilen bina sayilarina
baktigimizda; bir dnceki yilin ayni ¢eyregine goére, 2025 yil ikinci geyreginde idare tarafindan
ruhsatlandirilan bina sayisinin %47,4, daire sayisinin %90,3 ve yuz Olgimin %61,8 arttigini
g6zlemliyoruz. Ayni déneme ait yapi kullanim izinleri ise; bir énceki yilin ayni ¢eyredine gére,
2025 yil ikinci geyreginde idare tarafindan yapi kullanma izini verilen bina sayisi %18,1 daire
sayisl %44,3 ve yiz 6lgim %30,2 artmistir. Yapim ruhsatlarinin artmasi gectigimiz yillarda zayif
seyreden talebin tekrar canlanacagina iliskin beklentiler, arzin gegmis yillarda sinirli olmasi,
deprem konutu ingaatlarinin hizlanmasi ve kentsel dénusim nedeniyle artmis goérinmektedir.
Yapi kullanim izinlerinin de bu ¢ergevede belli bir siire sonra artmasi beklenebilir.

Tlrkiye ekonomisinin yeni bir denge arayisi iginde oldugu ginimizde basta insaat ve
gayrimenkul sektdrt olmak tzere diger tum sektdrlerde surdurilebilir karlilik ve risk yonetimi
kavramlarina agirlik verilmesi yerinde olacaktir. Diinya konjonktiriinde goérilen bas déndirici
gelismeler ciddi bir sistemik risk yaratirken tlke i¢cinde de yuratilen ekonomik programin etkileri
insaat ve gayrimenkul sirketlerinin sistemik olmayan riskleri de iyi ydnetmesini zorunlu kilmigtir.
(Kaynak: Gyoder 41.Gosterge, 2025 3.Ceyrek)

Uretim Yontemiyle insaat Sektoranin Cari Fiyatlarla GSYH'dan Aldign Pay

GSYH iq:indald Pay (%) - (Yillk Bazda)
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Ceyrek Bazda GSYH icindeki Pay (3 insaat Sektéri - Milli Gelir Biylme Rakamlan
Karsilastirmas (%)*
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(Kaynak: Gyoder 41.Gésterge, 2025 3.Ceyrek)

Ofis ve Ticaret Piyasasina lliskin Veri ve Analizler

2025'in Uguncu ceyreginde kiresel ekonomi, jeopolitik gerilimler ve ticaret politikalarindaki
belirsizliklerin etkisiyle temkinli bir seyir izlemeye devam etti. Dinya genelinde enflasyon
yavaslama egilimini korusa da, 6zellikle enerji ve hizmet fiyatlari yliksek seyrini strdirdd.
Tlrkiye'de ise enflasyon Agustos'ta %32,95'ten Eylil'de %33,29'a ylkselerek dusls
temposunun yavasladigini gosterdi. Merkez Bankasi, fiyat istikrarini desteklemek amaciyla
politika faizini yiksek seviyede tutmayi surdirdi. Bu donemde tiketim tarafinda kismi bir
durgunluk, yatirim kararlarinda ise temkinli bir yaklagim 6ne ¢ikti. Genel olarak ugincu ceyrek,
fiyat baskilarinin strdidgu ancak ekonominin kontrolli bigcimde dengelenmeye calistigi bir
doénem olarak 6ne gikmaktadir. 2025 yilinin Gglinct ¢eyreginde birincil ofis kiralari ABD$50/m2
olarak kaydedilirken gecen yilin ayni ceyregine kiyasla dolar bazinda %11 oraninda artis
gOstermigtir.

Ayni zamanda ¥ bazinda ise %35 artisla £2.034/m2 'ye ulasmis ve Eylil ayi enflasyonu olan
%33’U seviyesinin Ustiinde bir artis gostermistir. Bdylece, birincil kira seviyesi, bugline kadarki
en ylUksek dizeye ulasarak bir kez da rekor tazelemistir

Tarkiye Ticari Gayrimenkul Endeksi 2025 Eylil sonu itibariyle 1358,28 puan seviyesinde
gerceklesti. Endeks, gegen senenin ayni ayina oranla 395,80 puan artis gosterirken, aylik 14,57
puan artis gosterdi. 2025 yilina 1036,53 puan seviyesinde baglayan endekste, 12 aylik
dénemde 372,85 puanlik bir artis yasandi.
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Ticari Gayrimenkulde One Cikan iller
cari Gayrimenk n W 2l

Ofis we Biirolar Ortalama
Birim Satiy Fiyat
Istanbu 68.451 77195 82.145
Lzmir 58.369 6B.197 67.429
Bursa 45.136 52488 45 208
Ankara 48.155 50.549 62.731
Antalya 5B.562 64,383 T0.887
Kocael 46.800 45519 47425
Adana 38.091 47.425 39592

Keynak: Endekea

I8 Endeksa Ticari Gayrimenkul Fiyat Endeksi
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Kerynai: Endedea

2025 yilinin Giglincii geyregdinde, istanbul Finans Merkezi'nin kademeli olarak pazara dahil
olmas! sonucuyeni arz eklenmis ve bdylece istanbul ofis pazarinin toplam arzi 7,21 milyon
m?ye ylkselmistir. Uglincli geyrekte toplamda 21.167 m? yeni kiralama iglemi gergeklesmistir.
Bdylece yilin ilk G¢ ¢eyredinde toplam 75.856 m? yeni kiralama islemi kaydedilmistir. Bdylece bir
onceki yilin ilk U¢ c¢eyreginin toplamina kiyasla metrekare bazinda %5 oraninda disus
kaydedilmistir.

Yilin Gglncl geyreginde yeni kiralama anlagsmalari toplam kiralamalarin metrekare bazinda
%48'’ini, adet bazinda ise %50’sini olusturmaktadir. Bununla birlikte G¢linct ¢ceyrekte, metrekare
bazinda anlasmalarin, %4’'i MiA’da gergeklesmistir. islemlerin gogunlugu %53 ile MIA disi
Avrupa yakasinda gerceklesmistir. Baglica yeni kiralama igslemleri arasinda; Bahgivan Gida
(6.627 m?, Skyland), Borusan ENBW (2.516 m?, Quick Tower), Arena Bilgisayar (2.021 m?,
Premier Campus) ve Ziraat Bankasi (1.250 m?, Galataport) bulunmaktadir. 2025 yilinin G¢inci
geyreginde 6ne cikan en biyik yatinim islemleri arasinda, is GYO’nun Ankara Is Kulesini
Celikler Grubu’na 1 milyar 215 milyon % bedelle satisi ile Ahlatgi Holding’in Umraniye’de yer alan
4B Plaza’yi satin almasi yer almaktadir.
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Ofis pazarinda talep, blylk olgide hazir dekorasyonlu (fit-out) alanlar (zerinde
yogunlasmaktadir. Enflasyonist ortamda hem insaat ve mobilya maliyetlerinin hem de tasinma
giderlerinin yiksek seyretmesi, kullanicilari tagsinmadan 6nce ciddi yatirrm gerektirmeyen,
hemen kullanilabilir ofis alanlarina yéneltmektedir. Bu egilim, 6zellikle kiraci yenilemelerinde
belirgin olup, birgok islem mevcut dekorasyonu koruyarak “plug & play”’ konseptli alanlarda
gerceklesmektedir. Buna karsilik, sap-siva (shell & core) ofis alanlarina yénelik talebin sinirli
kaldi§i goézlemlenmektedir. Bir diger talebi yonlendiren unsur, sismik givenlik konusudur.
Deprem yonetmeligine uygun, nitelikli ofis alanlarina olan talep belirgin bicimde artmistir.
Kiracilarin énemli bir kismi, 6zellikle eski yapi stokuna sahip binalardan g¢ikarak daha yiksek
sismik guvenlik standardina sahip ofislerin tercih edilmektedir. Bu yogun talep karsisinda yeni
arzin sinirli kalmasi, kira fiyatlarini yukariya tasimaktadir. (Kaynak: Gyoder 41.Gosterge, 2025
3.Ceyrek)

BiRINCIL PERAKENDE KiRALARI - EYLUL 2025

A CADDE
B n

|stambs 2.784 17.84
|zrnir 4 068 el 114 m .00 14 .87
Ankara 4.270 a5 1159 nr 0.0 10.07

BiRINCIL PERAKENDE GETiRi ORANLARI - EYLUL 2025

AMA CADDE MABAZALAR | 2038 | 2025 | 2024 10 YL
e e TN R
Istanbul 7.00 7.00 7.00 7.50 5.80
[zrmir 8.00 00  E.00 8.50 7.50
Ankara 8.00 EOO0 8.0 B.50 7.00
ALISVER|S MERKEZLER! 10 YL
(DEJERLER BROT, %) 5 C 2c 5 YOKSEK CEYRE
Tiirkiye £.00 EO00 | B8.00 2.00 7.00

(Kaynak: Cushman&Wakefield TR International)

Bélgelere Gére istanbul Ofis Pazan

125 @25 325
RS — Stok Bogluk Oran Birincil Kira Stok Bogluk Oran Birincil Kira Stok Bogluk Orana irincil Kira
Q20 2,39 45 920,5 2,07 a5 20,9 7,53 50
927 11.58 Iz 927.0 14,54 Iz 927.0 1468 2
s29 3,54 Iz 529,3 5,18 Iz 529,3 5,05 Er
248 12,49 20 2481 12,03 0 2481 9,96 0
308 18,38 20 308,7 19,79 21 308,7 20,00 24
105 24,01 as 05,1 25,13 35 105,1 19,59 35
837 4.36 12 8237.6 412 12 837.6 4,00 15
363 15,03 23 363,3 15,03 24 363,3 13,20 30
c12s cz2s 325
i s ks Stak Bogluk Oran Birincil Kira Stok Bogluk Oran Birincil Kira Stok Bogluk Orana irincil Kira
a3 5,40 2 a3,4 5,40 12 93,4 6,40 12
745 5.24 25 745.2 5.15 25 745.2 5,39 =
134 23,20 24 1347 23,20 24 1347 24,10 s
TEE 13,11 28 TBE.B 13,16 37 7858 12,43 35
634 15,81 15 6348 13,50 15 634,58 13,00 17
537 0,00 as 5378 0,00 35 578,65 7,05 35
Kaynak: Cushmanfwakelield TR Internaticanal SMigaris- Akaretler- Barbarod- Magks-Tegvikiye bidgelerini kg amakiade,
- hL e kapsamakiade.
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

DEGERLEME
Gay kul - Fizibilite - Proje
Kiralama Islemleri
C1as C2'25 {325
Gergeklesen Toplam Kiralama [siem 67.089 38410 21167
[Prime] Birincil Kira [U5L - 45 46 50
[Prime] Biringil Getiri Oram 725 115 7.25
Toplam Stok 718 7.8 1
Bogluk Oran: 9,23 9,98 10,08
Gelecek Arz (Insaat halinde 1,14% 1,149 1,100
Yesil Bina Sertifikah Ofis Stoku 2702 270z 2702
Keynak: CushmandWakelield TR Inlermaticnal “Cargeklepen kirslama iglemberi iginde wg degerier hari tulularak en

pukask peyrek diliende yer alan kisa degederinin onalamaiide,

Lojistik ve Sanayi Sektériine lliskin Veri ve Analizler

Uretim ve lojistik alaninda 2025 3. ceyrekte yavaslayan talep ve artan maliyet baskilari éne
ctkmaktadir. Dinyada ihracat blylmesi %Z2'nin altinda gerceklesirken, kritik bilesenlerin
dzellikle Cin kaynakli az bulunan ve kiymetli madenler inracatinda gerileme gézlenmistir. Ote
yandan, ABD’nin Cin’den gelen sanayi Uriinlerine yonelik tarifeleri yeniden yikselmekte ve
lojistik adlarinda alternatif Gs arayigi ivme kazanmaktadir. Lojistik sirketlerinde birlesme—satin
alma faaliyetlerinde daralma gorilmekte, navlun ve kapasiteler agisindan da kapasite fazlasi
riski dogmaktadir.

Adustos 2025 déneminde ihracat ticaret hacmi, bir énceki yilin ayni ayina gére %1,2 gerileme
goOstererek ABD$21,7 milyar olarak gergeklesmistir. Ocak — Agustos 2025 ddoneminde ise
ihracat hacmi, gegen yilin ayni dénemine kiyasla %4,3 oraninda artisla toplam ABD$178,1
milyar seviyesinde kaydedilmistir. ithalat ticaret hacmi, Adustos ayinda yillik %3,9 azalisla
ABD$25,9 milyar olarak gerceklesirken, Ocak — Agustos déneminde ise ithalat hacmi gegen
yilin ayni dénemine gore %5,6 artisla ABD$238 milyar seviyesine ulagsmistir. Bu dénemde dig
ticaret agigi %9,7 oraninda artti, ABD$54,8 milyardan ABD$60,1 milyara yikselmigtir. EylUl
ayinda Turkiye imalat PMI degeri 46,7 seviyesine gerileyerek azalmaya devam etti. Mayis
Agustos ayina kiyasla Uretimde dusls seyretmeye devam ederken, sanayi Uretimindeki ivme
kaybi net bir sekilde devam etmektedir. Buna karsilik, kiresel imalat PMI ise Eylul ayinda aylik
bazda 2,7 puan artisla 50,3’ten 53,0 seviyesine yukselmigstir

Mevcut verilere gére, istanbul ve gevresi A sinifi depo kiralama faaliyetlerinde 2025 yilinin
Uclncl geyreginde 78.900 m? islem gergekleserek yilin ilk U¢ ¢eyreginde toplam 199.848 m?
kiralama islemi gergeklesmistir. Gegtigimiz yilin ayni dénemine kiyasla islem hacmi %4’l0k bir
artis yasanmistir. Yikselen ingaat ve isletme maliyetleri gelistirme faaliyetlerini yavaslatirken,
talep glcll, arz sinirll kalmig; bu durum istanbul birincil kira degerlerinde dolar bazinda %5’lik
yillik artisla sonuglanmistir.

Yilin Gguincu geyredinde kategori bazinda énemli kiralama islemleri lojistik ve yapi market
sektorlerinde faaliyet gosteren firmalardan olusmaktadir. 2025 yilinin tGglincl geyreginde A sinifi
depolarda gerceklesen buyik kiralama iglemleri arasinda bir lojistik firmasi (54.889 m?,
istanbul/Tuzla), yine bir lojistik firmasi (20.000 m?, Kocaeli/Gebze) ve bir firmanin Avrasya
OSB’de (5.000 m?, Yalova/Ciftlikkdy) gerceklestirdigi islemler yer almaktadir.
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

KUZEY MARMARA LOJISTIK BOLGELERI BiRINCIL KiRALAR

BiRINCIL LOJISTIK KIiRALAR - EYLUL 2025

" ABDS <
447 noo n3

Ankara 254 6.50 a7 725 Q.00 B.77

ABDS
5 VIL
FT/YIL 1¥IL S
12.26 476 1957

|=tambul

BiRINCIL LOJISTIK GETIRi ORANLARI - EYLUL 2025

C(RAXAMLAR BROTTOR, %)
850 8.50 &850 925 850

Istanbis

insaat maliyetlerinin yiiksekligi ve yeni stok Uretimindeki yavaglama nedeniyle mevcut tesislere
olan talep guglu seyrini korumaktadir. Yeni insaat arzi sinirli kalirken, stok azlidi ve mevcut
kiracinin ¢cilkmamasi sebebiyle bosalan alanlarda kira beklentileri ylksek seyretmistir. Bu
nedenle lojistik sirketleri ve biiyiik hacimli lojistik kullanicilari, istanbul gevresinde daha diisiik
maliyetli, uzak lokasyonlara yonelmistir.

Likidite sikisikhgi ve finansman maliyetlerindeki artig, arsa fiyatlarinda dolar bazinda sinirli
duguslere yol acmistir. Piyasa genel olarak “alici lehine” (buyers’ market) bir yapiya ge¢cmis,
buna ragmen gugli finansal yapiya sahip eczacilik, gida ve perakende sektorlerinden kigik ve
orta o6lcekli depo satin alimlari gézlemlenmistir

2025’in Uglincl geyreginde Turk tekstil sektorl, zayif Avrupa talebi ve artan Gretim maliyetleri
nedeniyle baski altinda kalmistir. Tirkiye ihracatcilar Meclisi (TIM) verilerine gére, hazir giyim
ve konfeksiyon ihracati bu doénemde %6 oraninda gerilemistir. Markalar yeni magaza
actlislarina ragmen kéarllikta zorlanmakta; finansman sikisikligi ve yiksek iscilik maliyetleri
ozellikle orta olcekli Ureticileri konsolidasyona yoneltmektedir. Yesim Tekstil, Sahinler Holding
ve Eroglu Holding (Colin’s) gibi firmalar, maliyet avantaji sadlamak amaciyla Uretim
faaliyetlerinin bir kismini Misir ve Kuzey Afrika’daki tesislerine kaydirmistir. Bu egilim, sektortn
artan rekabet baskisi karsisinda daha dusik maliyetli Gretim merkezlerine yonelme

surecini hizlandirmaktadir. (Kaynak: TR International, Cushman & Wakefield)
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.
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Mevcut veriler itibariyla, birincil lojistik pazarlari olan istanbul-Kocaeli bélgesinde yaklasik

11.4 milyon metrekare toplam depo stokunda 7.9 milyon metrekare ticari kullanim amagh

lojistik arzi gerceklesmistir. insaat halindeki projelerin hacmi ise yaklasik 471.000 metrekare
olarak kayit altina alinmistir ve s6z konusu projelerin tamamina yakini ticari kullanim amagli
projelerden olusmaktadir.

Pazarda ylksek talep dogrultusunda gergeklesen depo kiralama iglem hacmi 2025 Gglincu
ceyrekte 114.000 metrekare olarak kayit altina alinirken, yil toplaminda yaklasik 170.000
metrekareye ulasmistir. Her ne kadar yilin Uglncli c¢eyredinde o6nemli bir islem hacmi
gerceklesse de yil toplaminda islem hacmi gegen senenin ayni dénemine goére %16 oraninda
disUs gostermistir.

2025 {clincli geyrekte bosluk oranlari sirasiyla istanbul Avrupa pazarinda %1,9, istanbul Asya
pazarinda %21,3 ve Kocaeli pazarinda %1,8 seviyesinde kaydedilmistir. 2025 d{gunci
ceyrekte lojistik depo birincil kiralari 11,25 ABD dolari/metrekare /ay seviyesine ylkselerek
gecen yila kiyasla %15,4 oraninda artis gostermigtir. TL bazinda ise gecen yilin ayni ddnemine
gbre %41,5 oraninda artis gostererek 470 TL/metrekare/ay seviyesine yikselmistir.

Birincil pazarlarda kira fiyatlari Gzerindeki yukari yonli baskinin mevcut arzin kisith olmasi
nedeniyle 6nimuzdeki ddnemlerde de devam etmesi beklenmektedir. Yiuksek insaat ve arsa
maliyetleri, gelistirme faaliyetleri agisindan énemli bir zorluk olmaya devam etmektedir. (Kaynak:
Gyoder 41.G0osterge, 2025 3.Ceyrek)

Lojistik Toplam Stok (A, B, C Sirufi (bin mZ2))

Ticari Kullamm Amacgh Lojistik Stok

(A, B, € Sinifi (bin m?))
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4.2

4.3

4.4

Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.
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- Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler
Herhangi bir kisitlayici faktér bulunmamaktadir.
- Bilgilerin Kaynagi
Degerleme calismasinda kullanilan bilgiler; Arnavutkdy Belediyesi, Reysas Gayrimenkul Yatirim
Ortakligi A.S. ile yerinde yapilan incelemeler ile kismen belgeli ve kismen de sifahi bilgiler
sonucu olusmustur.
- Degeri Etkileyen Faktoérler
4.4.1 - Olumlu Faktorler
* Gelisen bolgede yer almasi

*  Tercih edilen bdlgede olmasi

* Ulasimin kolay olmasi

4.4.2 - Olumsuz Faktorler

* Bodlgede bos parsel sayisinin fazla olmasi

*  Hisseli mulkiyet olmasi
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

5.1 - Pazar 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 insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklasimi

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
insasI asamasinda kullanilan malzemeler, is¢ilik ve projelendirme bedelleri tek tek hesaplanir.
Ortaya ¢ikan degerden; amortisman bedeli disUrilerek gergek deger olusturulur.

5.3 - Nakit Akigi ( Gelir ) Yaklagimi

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

istanbul ili Arnavutkdy ilgesinde yer alan 1 adet parsele iliskin yapilmis olan degerleme
calismasinda; Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi yontemi ve Pazar Yaklagimi kullaniimigstir.

6.1 - Pazar Yaklagimi

Arsa Emsalleri
1 Remax Denge

Tel  0(532) 747 92 69

Tasinmaza yakin konumda, Yesilbayir Mahallesi 10815 ada 6 parselde konumlu, 3.236 m?
yuzOlgimlli, Emsal:0.25 Hmaks:9,50m. yapilasma sartlarinda ticaret alaninda kalan arsa
68.000.000 TL bedel ile satiliktir.

SATILIK 3236 .-M? 68.000.000 .-TL 21.014 .-TL/M?

2 Oksijen Gayrimenkul Danigmanhgi

Tel  0(532) 689 76 88

Tasinmaza yakin konumda, Omerli Mahallesi 10848 ada 7 parselde konumlu, 7.744 m?
yuzolgimlli, Emsal:0.25 Hmaks:9,50m. yapilasma sartlarinda ticaret alaninda kalan arsa
170.000.000 TL bedel ile satiliktir.

| [ satik | 7744 -m | 170.000.000 .-TL | 21.952 -TL/M?

3 Koruk Gayrimenkul

Tel  0(533) 4538343

Tasinmaza yakin konumda, Omerli Mahallesi 10848 ada 1 parselde konumlu, 8.322 m?
yuzolgimlli, Emsal:0.25 Hmaks:9,50m. yapilasma sartlarinda ticaret alaninda kalan arsa
119.000.000 TL bedel ile satiliktir. Konum agisindan dezavantajlidir.

SATILIK | 8322 -m2 [ 119.000.000].-TL | 14.299] .-TL/M* |

4  Sahibi
Tel 0 (534) 044 84 39
Tasinmaza yakin konumda, Yesilbayir Mahallesi 10815 ada 10 parselde konumlu, 4.360

m? yUzOlgimli, Emsal:0.25 Hmaks:9,50. yapilasma sartlarinda ticaret alaninda kalan
arsa 85.000.000 TL bedel ile satiliktir.

SATILIK 4360 .-M? 85.000.000(.-TL 19.495| .-TL/M?
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5 Efendi Emlak
Tel 0 (532) 333 66 16

Taginmaza yakin konumda, Omerli Mahallesi 10848 ada 8 parselde konumlu, 6.890 m?
yuzolgimll, Emsal:0.25 Hmaks:9,50 yapilasma sartlarinda ticaret alaninda kalan arsa
150.000.000 TL bedel ile satiliktir.

SATILIK 6890 .-M? | 150.000.000].-TL 21.771| .-TL/M?

Emsal Haritasi
. \ \ ] | Degerleme Konusu
— y/ m , F10.16/13 ke Tasinmazin Konumu
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Depolama Emsalleri

1 Realty Industry
Tel 0 (534) 360 76 00

Tasinmaza yakin konumda, yeni inga edilmis, 2.000 m? kapali alana sahip oldudu
belirtilen tesis 150.000.000 TL bedel ile satiliktir.

SATILIK 2000 .-m2 | 150.000.000{.-TL 75.000( .-TL/M?
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2 Emlak Tiirk Metas Gayrimenkul
Tel 0 (553) 729 34 37

Tasinmaza yakin konumda, yeni insa edilmis, 8.000 m? kapali alana sahip oldugu
belirtilen tesis 380.000.000 TL bedel ile satiliktir.

SATILIK | 8000 -m2 | 380.000.000[-TL | 47.500] .-TLMW?

3 Coldwell Banker
Tel 0 (533) 595 69 20

Tasinmaza yakin konumda, yeni insa edilmis, 1.642 m? kapali alana sahip oldugu
belirtilen tesis 85.000.000 TL bedel ile satiliktir.

SATILIK 1642 .-M? 85.000.000(.-TL 51.766( .-TL/M?

4 Tohum Gayrimenkul A.$
Tel 0 (533) 092 00 02

Tasinmaza yakin konumda, yeni insa edilmis, 6.000 m? kapali alana sahip oldugu
belirtilen tesis 290.000.000 TL bedel ile satilktir.

SATILIK | 6000 -M?

290.000.000[.-TL | 48.333] .-TL/M?

5 Tohum Gayrimenkul A.$
Tel 0 (533) 092 00 02

Tasinmaza yakin konumda, yeni insa edilmis, 15.661 m? kapali alana sahip oldugu
belirtilen tesis 625.000.000 TL bedel ile satiliktir.

SATILIK 15661 .-M? | 625.000.000].-TL 39.908| .-TL/M?

6 Realty Blue Kent Gayrimenkul
Tel 0 (535) 246 78 24

Tasinmaza yakin konumda, yeni inga edilmis, 4.700 m? kapali alana sahip oldugu
belirtilen tesis 276.000.000 TL bedel ile satiliktir

SATILIK 4700 .-Mm? 276.000.000].-TL 58.723| .-TL/M?
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6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

Bolgede yapilan incelemelerde konu taginmazlar ile ayni bolgede konumlu 5 adet arsa nitelikli
emsal tasinmaza ulasiimistir. Degerleme konusu tasinmaz ile benzer imar sartlarina sahip
tasinmazlardir. Degerleme konusu 10816 ada 13 parseldeki tasinmazin arsa birim degeri imar
kosullari, konumu ve cephesi nedeniyle 17.400.-TL/m? olarak takdir edilmistir.

Degerleme konusu tasinmazin konumlu oldugu bdlgede konut nitelikli taginmazlar ve bos
parseller yer almaktadir. Yapilan arastirmalar ve incelemeler sonucunda bu bélgede depolama
sanayi birimleri 55.000 TL/m?-85.000 TL/m? arasinda degismektedir.

Tasinmazin 6zellikleri g6z dniinde bulundurularak Gzerinde gelistiriimesi olasi projede depolama
birim m? degerlerinin ortalama 84.000.-TL/m? olacagi éngoérilmdistir.

Bolgeden elde edilen emsallerin degerlemesi yapilan tasinmazin &zelliklerine bagh olarak
analizi yapilirken asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimistir. Bu tablonun éncelikli
amaci degerleme sirasinda bolgeden edinilen emsallerin  degerlemesi  yapilan
tasinmaz/taginmazlara goére durumlarini karsilastirmaktir. Bu analizde emsal tasinmaz
“iyi/lkiclk” olarak belirtiimigsken (-) duzeltme, "ko6tu/blydk" olarak belirtimisken (+) duzeltme
yapilmaktadir. Emsallerin her birinin tasinmazlara gére farkhliklari olacagindan bu oranlarda da
farkliliklar olusabilmektedir. DUzenlenmis olan karsilastirma tablosundaki oranlarin karsiliklari
asadidaki tabloda gésterilmisti. Ornegin, emsal tasinmazin alani degerlemesi yapilan
tasinmazin alanindan daha buylk ise alana iliskin yapilacak duzeltme (+) yénde olmaktadir.
Duzeltme orani 6ngoérilirken de yine alan dzellikleri karsilastiriimis ve mesleki deneyimler,
sirketimizdeki diger veriler, sektér arastirmalari ve elde edilen tim veriler sonucu olusan tim
unsurlar dikkate alinarak dizeltme orani takdirinde bulunulmaktadir.

ORAN ARALIGI
COK KOTU COK BUYUK 20% Uzeri
KOTU BUYUK 11% - 20%
ORTAKOTU | ORTABUYUK 1% - 10%
BENZER BENZER 0%
ORTAIYi ORTAKUGUK| -10% - (-1%)
iYi KUCUK -20% - (-11%)
COK iYi COK KUCUK -20% Uzeri
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KARSILASTIRMA TABLOSU (ARSA)

DEGERLEME
BILGI KONUSU EMSAL (1) EMSAL (2) EMSAL (3) EMSAL (4) EMSAL (5)
TASINMAZ
SATIS FIYATI 68.000.000 170.000.000 119.000.000 85.000.000 150.000.000
SATIS TARIHI SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK
ZAMAN
DUZELTMESI 0% 0% 0% 0% 0%
ALAN 15.516,58 3.236 7.744 8.322 4.360 6.890
BIRIM M2 DEGERI 21.014 21.952 14.299 19.495 21.771
ALANA iLISKIN ORTA KUCUK | ORTAKUGCUK | ORTAKUCUK | ORTAKUGCUK | ORTA KUCUK
DUZELTME -9% 5% 5% -9% 5%
IMAR KOSULLARI E=0.25 E=0.25 E=0.25 E=0.25 E=0.25 E=0.25
YAPILASMA BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
KSULLARINA
FONKSIYON TICARET TICARET TICARET TICARET TICARET TICARET
W';‘:};‘(‘ﬁ"‘“ BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
DIIZEI TME 0% 0% 0% 0% 0%
NET NET NET NET NET NET
NET PARSEL
BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
FARKDSEL
DURUMUNA
[ . 0, 0, 0, 0, 0,
ILISKIN 0% 0% 0% 0% 0%
DIIZEl TME
KONUM-MANZARA BENZER KOTU KOTU BENZER KOTU
KONUMA ILISKIN ) . ) . .
DUZELTME 0% 15% 20% 0% 15%
DIGER BILGILER | TAMMULKIYET [ TAM MULKIYET | TAM MULKIYET | TAM MULKIYET | TAM MULKIYET | TAM MULKIYET
D'GEﬁ_%kﬁ\:'—ERE BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0% 0% 0%
PAZARLAMA
PAYINA ILISKIN 5% 5% -5% -5% 5%
DUZELTME
TOPLAM
- 0, 0, 0, - 0, 0,
TR 2 14% 5% 10% 14% 5%

DUZELTILMiS

DEGER

19.300

18.072

23.050

15.729

16.766

22.859

PAZAR YAKLASIMI YONTEMINE GORE
PARSELIN 1/1 HISSE DEGER TABLOSU

Birim m? Parselin FEIREN
Alan (m?) - L. Yuvarlatilmig
Degeri (TL)] Degeri (.-TL) Degeri (-TL)
15.516,58 19.300 299.469.994,00 300.000.000,00

TASINMAZIN DEGERI (.-TL) 300.000.000,00
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KARSILASTIRMA TABLOSU (DEPOLAMA)

DEGERLEME
BILGI KONUSU EMSAL (1) EMSAL (2) EMSAL (3) EMSAL (4) EMSAL (6)
TASINMAZ
SATIS FIYATI 150.000.000 380.000.000 85.000.000 290.000.000 276.000.000
SATIS TARIHI SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK
ZAMAN
DUZELTMESI 0% 0% 0% 0% 0%
ALAN 5430,8 2.000 8.000 1.642 6.000 4.700
BIiRIM M? DEGERI 75.000 47.500 51.766 48.333 58.723
ALANA ILISKIN ORTA KUGUK | ORTABUYUK | ORTA KUGUK BENZER BENZER
DUZELTME 5% 10% 5% 0% 0%
NITELIGI DEPOLAMA DEPO DEPO DEPO DEPO DEPO
"“i'L'?'s-:(L?"\'l‘“: BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
DIIZEl TME 0% 0% 0% 0% 0%
KAT
KATA ILISKIN BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0% 0% 0%
MANZARA BENZER KOTU COK KOTU KOTU KOTU
MANZARAYA
ILISKIN 0% 15% 30% 15% 20%
DUZELTME.
KONUM KOTU COK KOTU COK KOTU COK KOTU COK KOTU
KONUMA iLiSKIN ) . ) . .
DUZELTME 20% 40% 40% 40% 40%
DIGER BILGILER | YAPIMYILI | o YILLIK YAPI | O YILLIK YAPI | OYILLIK YAPI | O YILLIK YAPI | 0 YILLIK YAPI
DIGER BILGILERE ORTAKOTU | ORTAKOTU | ORTAKOTU | ORTAKOTU | ORTAKOTU
ILISKIN
PAZARLAMA
PAYINA ILISKIN -5% 5% -5% 5% 5%
DUZELTME
TOPLAM
0, 0, 0, 0, 0,
B arE 15% 65% 65% 55% 60%

DUZELTILMIS

DEGER

93.957

6.2 - Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi Maliyet Olugumlari Analizi

Parsel icin onaylanmis ruhsat ve projenin de olmamasi nedeniyle degerlemede Yeniden insa
Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklasimi kullanilmamistir.
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6.3 - Gelir indirgeme Yaklagimi (Nakit Akisi Yontemi)

Parsel Uzerinde inga edilecek olan proje ile ilgili elde edilebilen veriler dogrultusunda asagida
yer alan nakit akiglari dizenlenmistir.

iskonto Oraninin Hesaplanmasi

Nispi bir karsilastirma olan riskleri toplama yaklasimi ile iskonto orani makroekonomik riskler
(ulke riski), spesifik endustri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskleri gibi belli risk bilesenleri ile
temel oranin toplanmasi ile elde edilmektedir. Hesaplamanin temelinde risksiz menkul kiymetler
Uzerinden elde edilen getirinin orani bulunmaktadir ve daha sonra spesifik yatirim risklerinin g6z
onlne alinmasi igin bu orana ilave primler elde edilmektedir.

Riskleri toplama yaklagsimi kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir:

Risksiz Getiri Orani (Ulke riskine gore ayarlanmig) + Risk primi

Risksiz Getiri Orani

Bu varliklar Gzerindeki getirilerin gostergesi olarak Turkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi devlet
tahvili faiz oranlari baz alinmistir. Yapilan hesaplamalarda son ¢ yillik ortalama %23,00
civarinda hesaplanmistir.

Risk Primi

Eklenen risk primi Ulke, bdlge, proje ve yonetim risklerini icerecek sekilde olusturulmustur. Bu
riskler eklenirken tasinmazin likiditeye dénme riski ve operasyon/yonetim risklerinin tespiti
amaciyla hareket edilmistir.Buna ek olarak, s6z konusu gayrimenkulin finansal varliklara
nazaran daha dusuk likiditesi icin de bir ayarlama yapilmistir. Bu ayarlamanin kapsami
gayrimenkulin piyasada bulunma silresine ve o silre iginde yoksun kalinan karin tutarina
baglidir. Bu tutar kisa vadeli yatirrmlardan (6rnegin kisa vadeli tahviller veya mevduat
sertifikalari) elde edilen hasila ile uzun vadeli enstrimanlardan elde edilen hasilanin
karsilastiriimasi ile dlgulebilir.

S6z konusu parselin konumu, imar kosullari, alani vb. 6zellikleri ile ortaya gikabilecek her turll
(y6netimsel, ekonomik ve dénemsel) riskler de dikkate alinarak risk primi %3,00 olarak kabul
edilmigtir.

Riskleri toplama yaklasimi kapsaminda iskonto oranina iligkin nihai hesaplamamiz asagidaki
sekilde belirlenmistir:

% 23,00 Risksiz Oran
+ %3,00 Risk Primi
= % 26,00 iskonto orani
Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi icin yukaridaki faktérlere gére ayarlama
yapiimasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani ina tablosunda %26,00
olarak kabul edilmistir.

6.3.1 - Varsayilan Olagan ve Olaganiistii Kosullar

Mevcut imar durumuna gére degerleme konusu tasinmazin imar plan kosullari kapsaminda
nakit akisi dlizenlenmistir.

Uygulama imar Plani Kapsaminda "Emsal:0.25, Yencok: 3 kat" yapilasma sartlarinda "Ticaret
Alani" igerisinde yer almaktadir. Yonetmelik kapsaminda emsal harici %30 satilabilir insaat alani
insa edilecedi kabul edilmistir. Ayrica plan notlarinda iskan edilmeyen bodrum alanlarinin
emsale dahil olmamasi dkkate alinarak, toplam insaat alaninin satilabilir alanin %50 fazlasi
olabilecegdi 6ngorilmistir.
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Toplam
Toplam Emsal ~ilave ingaat  insaat
ingaat Alam Alam

Satilabilir
Depo insaat
Alam

. Degerlemeye
Imar
Parsel Fonksivonu Konu Emsal
YO vitzolcimii (m?)

Toplam ingaat
Satilabilir Alam1
Alani

10816/13 15.516,58 3.879,15 1.163,74 5.042,89 7.564,33 7.564,33

15.516,58 3.879,15 1.163,74 5.042,89 7.564,33 7.564,33

DEPOLAMA BOLUMLERININ GELIR YONTEMINE GORE DEGER HESABI:

Tasinmazlar igin yatinm sireci 36 ay olarak kabul edilmistir. Nakit akisi tablosunda, degerleme
tarihinden sonraki 12 aylik periyotlar 1 dénem olarak kabul edilmistir.

Net buglinki degere ulasilirken 3 farkh indirgeme orani alinmigtir. Nihai indirgeme orani %
26,50 olarak kabul edilmistir.

Depolama satis birim degerlerinin 1.dénemde ortalama 84.000.-TL/M? ile gerceklesecegi fakat
satisin gerceklesmeyecegi, 2. donem bir dnceki yila gore enflasyon orani da dikkate alinarak
%35, 3. donem bir 6nceki yila gére %35 oraninda artacagi varsayllmistir. Satisin tamaminin
3.dénemde gergeklesecegi varsayiimistir.

Proje ile ilgili batin hukuki ve yasal prosedurlerin tamamlandidi varsayiimistir.

Calismalar sirasinda para birimi TL kullaniimigtir

Calismalara IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsaminda) vergi ve KDV dabhil
edilmemistir.

Giderlere (Maliyetlere) iligkin Kabul ve Varsayimlar

Yapi Birim Maliyetleri

Yapilacak olan projenin iyi nitelikte olacagi 6ngérilmus olup, bu kapsamda satilabilir alanlar igin
ortalama birim inga maliyetiolarak 28.000-TL/m?,olarak alinmistir.

ingaat maliyetlerinin yillik artis orani, finansal riskler, hakedis sistemleri ve proje imaji gibi
etkenler de g6z éniinde bulundurularak %30,00 olarak kabul edilmis olup yillara yaygin birim
maliyet degerleri asagdidaki sekilde hesaplanmistir. 36 aylik slre¢ igerisinde ingaatin ve
satiglarin tamamlanacagi 6ngoéralmagtir.

insaat Maliyetlerinin dagilimi

Hesaplanan 7.060,04 m? ingaat alanina sahip olmasi proje i¢in dngoérilen insaat suresi 3 yildir.
Projenin yer aldigi bélgenin sosyo ekonomik &zellikleri, cografi nitelikleri ve diger etkenler de
g6z dnunde bulundurularak projenin insaat maliyetlerinin yillara gére dagihmi asagidaki sekilde
kabul edilmistir. insaat maliyetlerine 1. dénemden itibaren yillik enflasyon orani olan %30
oraninda artis yapilmis olup nakit akislarinda bu maliyetler dikkate alinmistir.

Enflasyon farki Yansitiimamis Maliyetler

1.donem 2.donem 3.donem
Dagilim 50,00% 40,00% 10,00%
Maliyet (TL) 105.900.659 TL 84.720.527 TL 21.180.132 TL

TOPLAM (TL)

211.801.317 TL
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Doénemlik %30 Enflasyon Farki Yansitiimis

Maliyetler
1.donem 2.donem 3.donem
Daglllm 50,00% 40,00% 10,00%
Maliyet (TL) 105.900.659 TL 110.136.685 TL 35.794.423 TL

TOPLAM (TL)

251.831.766 TL

REEL

D E

Gayrim
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kul - Fizibilite - Proje

Genel Giderler Satis / Pazarlama Giderleri

Satis pazarlama giderleri, projenin Ozellikleri, hedeflenen kar marjlari, satis hizi, ve piyasa
kosullari ile yiklenici firmanin marka glc, fiyat politikasi gibi etkenler ile iliskilidir.

Degerleme konusu tasinmaz lizerinde insa edilen projenin orta-Ust gelir diizeyine hitap edecek
konut projesi olacagi dikkate alindiginda, projede pazarlama ve satis giderlerinin ortalama
dizeyde tutulacagi 6ngorilmastar.

Bu veriler 1s1§inda, proje ozellikleri, yiklenici firmanin marka glicu, fiyat politikasi ve kar mariji
hedeflerine bagh olmak Uzere, genel piyasa kosullarinda orta ve Ust dizey gelir grubuna hitap
eden konut projelerinde satis & pazarlama Maliyetlerinin toplam maliyet igerisinde %1 - %10
araliginda bir yer tuttugu bilinmektedir. Rapora konu proje icin ise satisa hazir proje alani
tizerinden her satis déneminde %3 oraninda satis & pazarlama maliyeti hesabi yapilarak INA
tablosunda islenmistir.

Bu degerler asagida yer alan INA tablosunun ézet kisminda pazarlama maliyetlerinin ingaat
alani Gzerinden birim degerleri hesaplanirken irdelenmistir.

Nakit Akisi Yaklasimina Gore Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Toplam Degeri

Yukarida belirtilen varsayimlar dogrultusunda olusturulan nakit akis tablosundan da gorilecegi
Uzere, elde edilen nakit akimlari %26,00 indirgeme orani ile indirgenerek, gelecekteki risklerin,
tasinmazlarin degerine olan etkisinin gézlenmesi amaglanmistir. Daha sonra edinilen tecriibeler
ve verilerin g6z 6ninde bulundurulmasi sonucunda, projenin tamamlanmasi halindeki dénem
sonu toplam hasilat degerinin 1.158.023.701.-TL olarak hesaplanmistir. Projenin 6ngdrulen
gelirlerinden 6ngdrulen giderleri ¢ikartiimak sureti ile net nakit akiglari hesaplanmigtir. Yapilan
bu hesaplamalar neticesinde gelistiriimis arsa degeri ~332.330.566.-TL olarak hesaplanmistir.
Geligtirilmis arsa degerinin % 90'inin buglnku arsa degeri oldugu ( bdlgede yapilan projelerde
ortalama %10 - 20 kar elde edildigi, buradan hareketle gelistiriimis arsa degerinin buglinki arsa
degerinin % 10 kar edilmis degeri oldugu tespit ve kabul edilmistir ) ve bu kabule istinaden elde
edilen veriler asagidaki tablolarda gdsterilmistir.

RYGYO0-2601050 ARNAVUTKOY N hael i ”



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

REEL

DEGERL

Gayrimenkul - Fizibili

E M E

te - Proje

INDIRGENMIiS NAKIT AKIMLARI (Discounted Cash Flows)-10816 ADA 13 PARSEL

YATIRIM SURECI 36
TOPLAM SATILABILIR DEPOLAMA ALANI (m?) 7.564,33
TOPLAM SATILABILIR ALAN (m?) 7.564,33
TOPLAM INSAAT ALANI (m? 7.564,33
BIRIM M2 INSAAT MALIYETI (TL/M2) 28.000,00
TOPLAM INSAAT MALIYETI (TL) 211.801.317,00
Yillik Enflasyon Orani 30,00%
| [ vTopLam
1.dénem 2.donem 3.dénem
NAKIT GIRISLERI
Satiglarin Yillara Dagilim Orani (LOJISTIK) 0,00% 0,00% 100,00%
Satilan Briit Alan 0m? 0m? 7.564 m? 7.564
Ortalama Birim Satis Fiyati 84.000 TL/m? 113.400 TL/m? 153.090 TL/m?
Artis Orani 35,00% 35,00%)
Satisg Geliri (LOJISTIK) 0 TL/m? 0TL/m?|  1.158.023.701 TL/m? 1.158.023.701

GELIRLER ( Toplam )
NAKIT GIKISLARI

1.158.023.701 TL

1.158.023.701

Insaat Maliyetinin _Yillara Dagilim Orani

50,00%

40,00% 10,00%)|

Insaat Maliyetleri (Bugiinkii birim fiyatlarla)

211.801.317,00 TL

105.900.659 TL

84.720.527 TL 21.180.132 TL

Insaat Maliyetleri (Eskale edilmis) 105.900.659 TL 110.136.685 TL 35.794.423 TL 251.831.766
Genel Giderler
3% .740. .740.
Satig- Pazarlama Giderleri (Hasilatin %3'l) ° Ol Dut S UL ST
| Gelistirici Kari (Hasilatin %10'u) J20% 0TL 0TL 115.802.370 TL| 115.802.370|

GIDERLER (Toplam)

105.900.659 TL

110.136.685 TL

186.337.504 TL 402.374.847

|NAKiT AKIMLARI (Cash Flows)

-105.900.659 TL

-110.136.685 TL| 971.686.197 TL

755.648.854 TL|

Alan / Yiizolgiim Birim Fiyat Net Bugiinkii Deger (NPV)
INDIRGEME ORANI (Discount Rate) 26,00%
Gelistirilmis Arsa Degeri (TL) 15.516,58 21.417,77 TL 332.330.566 TL

Arsa Degeri (TL) %90

TOPLAM 1/1 ARSA DEGERI
(NET PARSEL UZERINDEN)

15.516,58

19.275,99 TL

299.097.510 TL

299.097.510 TL

= Gelir indirgeme Yaklagimi Yontemine Gore Gelistirilecek Projenin Degeri;

GELIR YONTEMINE GORE ARSANIN DEGERI

299.097.510 TL

GELIR YONTEMINE GORE ARSANIN
YUVARLATILMIS TOPLAM

299.100.000 TL

6.4

- En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Degerleme konusu parselin en etkin ve verimli kullaniminin mevcut imar planina en uygun olan
projenin yapiimasinin olacagi distnilimektedir.
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6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

= |Pazar Yaklagimi Yontemine gore;

1 ADET PARSELIN 1/1 HISSE DEGERI (.-TL) 300.000.000 TL

REYSAS GYO A.S. HISSESINE DUSEN DEGERI

(337505/775829) (.-TL) 130.507.000 TL

= Gelir indirgeme Yaklagimina Yéntemine gére;

1 ADET PARSELIN 1/1 HISSE DEGERI (.-TL) 299.100.000 TL

REYSAS GYO A.S. HISSESINE DUSEN DEGERI

(337505/775829) (.-TL) 130.116.000 TL

Farkli Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlastiriimasi ve Bu

651 - Amagla izlenen Yéntemin ve Nedenlerinin Agiklamasi

Sermaye Piyasas!i Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri Il1I-62.1 sayilli “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig”i dogrultusunda Uluslararasi Degerleme Standartlari
UDS 105 Degerleme Yaklasimi ve Yontemleri Madde 10.4’e gore “Degerleme calismasinda yer
alan bilgiler ve sartlar dikkate alindidinda, dzellikle tek bir yontemin dogruluguna ve givenilirligine
yuksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi gergeklestirenlerin bir varligin
degerlemesi icin birden fazla degerleme yontemi kullanmasi gerekmez. Ancak, degerlemeyi
gerceklestirenin gesitli yaklasim ve yontemleri kullanmayi da gdz oninde bulundurmasi gerekli
gorulmekte olup, 6zellikle tek bir yontem ile glvenilir bir karar verilebilmesi igin yeterli bulguya
dayali veya gdOzlemlenebilen girdinin mevcut olmadigi hallerde, bir dederin belirlenebilmesi
amaciyla birden fazla degerleme yaklasimi veya yontemi gerekli gorulup kullanilabilir. Birden fazla
degderleme yaklasimi veya ydnteminin, hatta tek bir yaklasim dahilinde birden fazla yéntemin
kullanildigi hallerde, s6z konusu farkli yaklagim veya ydntemlere dayali deger takdirinin makul
olmasi ve birbirinden farkli degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz edilmek ve gerekceleri
belirtiimek suretiyle tek bir sonuca ulastirilma surecinin degerlemeyi gerceklestiren tarafindan
raporda agiklanmasi gerekli goérilmektedir.” denilmektedir.

Ayni tebligin 10.6. maddesinde ise " Farkh yaklasim veya yontemler uygulanip birbirinden oldukc¢a
uzak sonugclarin elde edilmesi halinde, bunlarin basitgce agirliklandiriimasi genel olarak uygun
bulunmadigindan, degerlemeyi gerceklestirenin belirlenen degerlerin neden bu kadar farkl
oldugunun anlasilabilmesine yonelik birtakim prosedirler yirutmesi gerekli gérilmektedir. Bu
durumlarda, degerlemeyi gergeklestirenin, degerin yaklasimlardan/yontemlerden biriyle daha iyi ve
daha guvenilir olarak belirlenip belilenmedigini tespit etmek amaciyla, 10.3. nolu maddede yer
verilen kilavuz hukumleri tekrar degerlendirmesi gerekli gérilmektedir." denmektedir.
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Degerleme konusu tasinmazin deger tespiti yapilirken iki farkli yontem kullaniimistir. Degerlerin
birbirine benzer olmadigi goérilmektedir. Gelir yonteminde belirli ekonomik kosullar igerisinde
tahmini rakamlar tizerinden buglnki degere ulagiimaktadir. Gelir yénteminde kullanilan éngorilen
emsal ingaat alani ve satilabilir alanlar dngérilye dayanmaktadir. Ruhsat asamasinda emsal
ingsaat alani ve satilabilir alanlarda da degisiklik olacagi distnilmektedir. Gelir indirgeme
yontemine gore dikkate alinan kosullarin her an degisebilecegi ihtimali g6z 6ninde
bulundurularak tebligdeki 10.3 nolu maddeye istinaden kilavuz hikimleri tekrar degerlendiriimek
sureti ile pazar yaklasimi yonteminde arsa degerlerine ulasilirken elde edilen verilerin daha
tutarh ve daha az yaniltici oldugu kanaatine varilmasi nedeni ile sonuc¢ bolimine arsa degeri
takdirinde pazar yaklagimi yontemi ile elde edilen degerin, yaziimasinin daha uygun oldugu
kanaatine variimistir.

6.5.2 - Misterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Degerlemesi yapilan tasinmaz Uzerinde kat irtifaki veya kat mulkiyeti kurulu olmadigindan,
musterek veya bélinmuis kisimlar bulunmamaktadir

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

653 - Oranlari

Degerleme konusu taginmaz igin dizenlenmis herhangi bir hasilat paylagimi veya kat karsihgi
sozlesmesi tarafimiza ibraz edilmemis olup, dederlemede hasilat veya kat karsihdi yontemi
kullaniimamistir.

6.5.4 - Gayrimenkul ve Buna Bagh 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 Getirilmedigi ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi
6.5.5 - Gereken izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadig:
Hakkinda Goérus

Tasinmaz "Arsa’ niteliginde olup, parsel Gzerinde herhangi bir yapi bulunmamaktadir.

6.5.6 - Kira Degeri Analizi

Kira degeri analizi yapiimamistir.

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

Tasinmaz bu kapsamda degildir.

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

6.5.8 -

Tasinmaz bu kapsamda degildir.
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Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Bagh Hak ve Faydalann, Gayrimenkul Yatinm Ortakhklari Portféyine
Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi

" Hakkinda Goériis ile Gayrimenkullerin Tapudaki Niteliginin, Fiili Kullanim Seklinin
Ve Portfoye Dahil Edilme Niteliginin Birbiriyle Uyumlu Olup Olmadigi Hakkinda
Gorus

6.5.9

Rapora konu tasinmazlarin Takyidat Bilgileri , imar Bilgileri ve Gayrimenkuliin Hukuki Analizi,
Tasinmazin Mevcut ve Yasal Durumuna iligkin Goriis basliklarinda agiklanan incelemelerde
asagidaki sonuglara ulasiimistir.

Miilkiyet ve takyidat bilgilerinde yapilan incelemede;

Gayrimenkul Yatirrm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin22-1-c maddesinde "Portfdylerine
ancak uzerinde ipotek bulunmayan veya gayrimenkuliin degerini dogrudan ve dnemli dlglde
etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali
haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu madde hikimleri saklidir." hukimleri yer almaktadir.
Tasinmaz lzerinde portfoye alimini olumsuz etkileyecek herhangi bir takyidat bulunmamakta
olup, Gayrimenkul Yatirnm Ortakli§i portfdyline "Arsa" olarak alinmasina bir engel olmadigi
kanaatine variimistir.

imar bilgilerinde yapilan incelemede; Taginmazin (izerinde mevcutta yapi bulunmamaktadir.
Arsa niteliginde olan tasinmazin fiili durumu da bu niteligine uygundur. Tasinmazlarin
Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin 22.maddesinin birinci fikrasinin (a)
bendinde "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 gayrimenkull satin alabilir, satabilir, kiralayabilir, kiraya verebilir ve satin almayi
veya satmayi vaad edebilirler. Su kadar ki minhasiran altyapi yatirrm ve hizmetlerinden olusan
portfoyl isletecek ortakliklar sadece altyapi yatirm ve hizmet konusu olan gayrimenkuller ile
ilgili olan islemleri gerceklestirebilir." denilmektedir. Belirtilen hikimler ¢ercevesinde taginmazin
"ARSA" olarak gayrimenkul yatinm ortakligi portfdyiinde bulunmasinda sakinca olmadigi
kanaatine variimistir.
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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 degerinin belirlenmesi asamasinda; yerinde yapilan incelemesi, konumu,
cevrede yapilan piyasa arastirmalari, glinimiiz gayrimenkul piyasasi kosullari dikkate alinmistir.
Bu bilgiler dogrultusunda rapor konusu tasinmazin REYSAS GYO A.S. hissesine diisen;

31.12.2025 tarihli toplam degeri igin ;
130.507.000 .-TL
(Yiz Otuz Milyon Bes Yiiz Yedi Bin Tiirk Lirasi )

Katma Deger Vergisi dahil toplam degeri igin;

143.557.700 .-TL
kiymet takdir edilmisgtir.

Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
| R B R EF
Qrées [ 2
Mehmet Esat KOGCAK $.Seda YUCEL KARAGOZ Eren KURT
Lisans No: 919985 Lisans No: 405453 Lisans No: 402003

* Bu rapor inceleme yapildigi tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.

* Yaazi ile belirtilen degere KDV ( Katma Deger Vergisi ) dahil degildir.

* KDV oranlar glincel mevzuat kapsaminda dikkate alinmistir.
Vergi Kanunlarinin Katma Deger Vergisine iliskin muafiyet, istisna ve vergi oranina iliskin 6zel hiikimleri dikkate
alinmamistir.

Bu rapor, higbir kosulda talep eden kurum ve kisi disinda 3.sahiglara verilemez.

Degerleme kurulusunun yazili onayi olmaksizin herhangi bir sekilde raporun tamamen veya kismen yayinlanmasi, raporun
veya raporda yer alan degerleme rakamlarinin ya da degerleme faaliyetinde bulunan personelin adlarinin veya mesleki
niteliklerinin referans verilmesi yasaktir.
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