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

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

RAPOR BILGILERI

SOZLESME TARIHI 03.11.2025

BASLANGIC TARII | 04112029

DEGERLEME 31122025

RAPOR TARIHi 31.12.2025

RAPOR NO RYGY0-2510107

KULLANIM AMACI PAZAR DEGERI TESPITI

GIZLILIK DERECESI HAZIRLANAN KURUM/KIiSi DISINDA UCUNCU SAHISLARA VERILEMEZ.

Kastamonu ili, Merkez llgesi, Kuzyekent Mahallesi, 1404 ada 62 parsel,

DEGERLEME KONUSU Uzerinde Ust hakki bulunan arsanin giplak milkiyetinin Pazar deger tespiti

KUZEYKENT MAHALLESI, MERIG SOKAK, TUV TURK,

DEGERLEME ADRES! 1404 ADA, 62 PARSEL, MERKEZ/KASTAMONU

Ahmet IPEK-Degerleme Uzmani (Lisans No: 411627)

RAPORU HAZIRLAYAN Metin EVLEK - Degerleme Uzmani (Lisans No: 402617)

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

Bu degerleme raporu; Sermaye Piyasasi Kurulu’nun “Sermaye
Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari
Hakkinda Teblig "in (I11-62.3) 1. Maddesinin 2. Fikrasi kapsaminda
hazirlanmistir.

RAPORUN KAPSAMI
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Ek 3 - Ruhsat - iskan ve Mimari Projeler

Ek 4 - Tapu Kayd - (Takbis belgesi-kopya)

Ek 5 - Tapu Sureti

Ek 6 - Degerleme Uzmanlarinin Lisans ve Tecrlibe Belgeleri (kopya)
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

@ Rypess

UYGUNLUK BEYANI

Bu degerleme raporu; asagidaki ilkeler gercevesinde, Uluslararasi Degerleme
Standartlan (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 bélimine bagh olmayip, degerleme
hizmeti sirasinda harcanan emek ve zaman dikkate alinarak belirlenmektedir.

*  Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestirilmistir.

*  Degerleme Uzmani, mesleki egitim sartlarini haizdir.

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

*  Degerleme Uzmani, milki kisisel olarak incelemistir.

Raporda belirtilenlerin haricinde hi¢ kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir
yardimda bulunmamistir.
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REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

1 - DEGERLEME HiZMETI BILGILERI

1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci

Bu degerleme raporu; Kastamonu ili, Merkez licesi, Kuzyekent Mahallesi, 1404 ada 62 parsel,
Uzerinde Ust hakki bulunan arsanin giplak mulkiyetinin degerleme tarihindeki pazar degerinin
belirlenmesi amaci ile hazirlanmigtir.

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

Pazar Degeri, Uluslararasi Degerleme Standartlari gergevesinde su sekilde tanimlanmaktadir:
Bir milkin 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 cergevesinde 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 A.S.

Kiigiik 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 s6zlesmesinde belirtildigi izere 25.06.2004 tarihinde, ekspertiz ve degerleme
islemi yapmak Uzere kurulmustur.

Basbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (SPK) 11.08.2006 tarih ve 35/1008 sayil yazisi ile
Sermaye Piyasasi Kurulu mevzuati cergevesinde degerleme hizmeti verecek sirketler listesine
alinmigtir.

1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

Hizmeti alan kurumun, Kastamonu ili, Merkez iicesi, Kuzyekent Mahallesi, 1404 ada 62 parsel,
Uzerinde Ust hakki bulunan arsanin ¢iplak milkiyetinin degerleme tarihindeki Pazar Degeri'nin
belirlenmesi talebi bulunmaktadir.
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

REEL

DEGERLEME
Gavrimenkul - Fizibilite - Proje

1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

S6z konusu taginmaz igin RYGY0O-2510107 referans kodlu rapor sirketimiz tarafindan
hazirlanmistir.

Ahmet IPEK Degerleme Uzmani olarak raporun hazirlanmasinda, Metin EVLEK Degerleme
Uzmani olarak raporun kontrol edilmesinde, Berrin KURTULUS SEVER Sorumlu Degerleme
Uzmani olarak raporun onaylanmasinda gorev almistir.

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki
" Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iligkin Bilgiler

S6z konusu tasinmaz igin daha Onceki tarihlerde sirketimiz tarafimizdan 2 adet rapor
bulunmaktadir.

=
ol

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3

Rapor Numarasi RYGYO-2310105 | RYGYO-2410148

Rapor Tarihi 3.01.2024 6.01.2025
Kastamonu i, Kastamonu i,
Merkez Ilgesi, Merkez ligesi,

Kuzyekent Kuzyekent

Mabhallesi, 1404 ada | Mahallesi, 1404 ada

Rapor Konusu

62 parsel, Uzerinde
Ust hakki bulunan
arsanin ¢iplak
mulkiyetinin Pazar

62 parsel, Uzerinde
Ust hakki bulunan
arsanin ¢iplak
mulkiyetinin Pazar

(TL) (KDV Haric)

deger tespiti deger tespiti
Ahmet IPEK Ahmet IPEK
. Metin EVLEK
Raporu Hazirlayanlar Metin EVLEK .
Eren KURT Berrin KURTULUS
SEVER
Takdir Edilen Toplam
Nihai Degeri 30.125.000 59.100.000
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlari

1404 ADA 62 PARSEL
il : KASTAMONU
iiesi :  MERKEZ
Bucagi
Mabhallesi . KUZEYKENT
Koy
Sokagi
Mevkii
Pafta No
Ada No . 1404
Parsel No ;62
Alani : 4530 m?
Vasfi . ARSA
Sinin
Sahibi REYSAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI V
(1/1)
Yevmiye No : 41949
Cilt No 24
Sayfa No . 2337
Tapu Tarihi ©29.11.2023
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

Tasinmazin ¢iplak milkiyeti REYSAS GYO A.S. Miilkiyetinde olup, tasinmaz tizerinde
TUVTURK Kuzey Tasit Muayene Istasyonlari Yapim ve Isletim A.S. lehine, siirekli ve bagimsiz
nitelikte Ust (insaat) hakki oldugu bilgisi edinilmistir. KVK kapsaminda giincel iist hakki takbis
belgesi temin edilememis, 22.11.2021 tarihli "daimi mustakil hak" takbis belgesi gérulmustar.
30.06.2008 tarihinde 30 yil sure ile Ust hakki kuruldugu gérilmastur.

Tarafimiza iletilen maktu Alt Isletim Sézlesmesi'nde "gayrimenkul (izerindeki binalar, Arag
Muayne Istasyonlari, Seyyar Muayene istasyonlari, teghizat ve malzemeler Isletici'nin
(TUVTURK Kuzey Tasit Muayene istasyonlari Yapim ve isletim A.S.) miilkiyetinde olup, Alt
isletici (Reysas Tasit Muayne istasyonlari igletim A.S.), bunlarin galigir ve kullanilabilir durumda
muhafaza edilmesinin ve Ara¢ Muayene Tesisleri'nde miinhasiran bu s6zlesmede belirtilen
amaglara uygun olarak kullanilimasinin saglanmasindan sorumlu olacaktir. Alt isletici, Arag
Muayene istasyonlari'nin, Seyyar Muayne Istasyonlari'nin, binanin, teghizatin ve malzemelerin,
bu sézlesmede belirtilenler disinda bagka bir maksat i¢in kullanimayacagini beyan, kabul ve
taahhit eder" denilmektedir.

Bu kapsamda tasinmazin giplak mulkiyet degeri takdir edilmistir.

2.2 - Takyidat Bilgileri

Tasinmazin takyidat ve milkiyet bilgileri 05.11.2025 tarih ile Cevre ve Sehircilik Bakanligi Tapu
Kadastro Genel Mudurligl Tasinmaz Degerleme Basvuru Sistemi Uzerinden alinmig olup ilgili
belge ekte sunulmaktadir.

* Beyanlar Hanesinde:
-INONU MAHALLESINDEN NAKLEDILMISTIR.20/7/1999 TARIH YEV.2015

Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin 22.maddesinin birinci fikrasinin (c)
ve (j) bendlerinde belirtilen hikumler ¢ergevesinde ilgili beyanin tagsinmazin devrine ve degerine
olumsuz etkisi bulunmamaktadir.

* Serhler Hanesinde:
-Herhangi bir serh kaydi bulunmamaktadir.

* Hak ve Miikellefiyetler Hanesinde:
-Herhangi bir Hak ve Mukellefiyet kaydi bulunmamaktadir.

* Rehinler Hanesinde:
-Herhangi bir rehin kaydi bulunmamaktadir.
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmustir.

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillik Dénemde Gergeklesen Alim Satim iglemleri
Yapilan incelemelerde degerlemesi yapilan taginmazlarin son g yillik dénemde mulkiyet

bilgilerinde herhangi bir degisiklik olmadigi géralmustir.

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

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler

Kastamonu Belediyesi’nden alinan imar durum belgesine gore; Kastamonu Belediye Meclisi’'nin
11.11.2022 Tarih ve 74 Sayili karar ile onaylanan 1/1000 Olgekli Revizyon imar Planrnda
Ticaret Alaninda kalmaktadir.

Emsal 1,80 ve hmax 10 kat, 6n ve arka bahge mesafesi 10,00 m, yan bahgce mesafeleri 5
Metredir.

2.3.2 - Tasinmazin Son Ug Yillik Dénemde imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler
Son Ug¢ yil igerisindeki imar planinda degisiklik bulunmamaktadir.

2.3.3 - Yapilagsma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

Konu tasinmaz Ticaret Alani nitelikli olup arsa lzerinde mimari projesi, yapi ruhsati ve yapi
kullanma izin belgesi bulunan bina bulunmaktadir.

Parsel Uzerinde bulunan yapiya ait bila tarih ve bila sayili mimari proje incelenmistir. Ruhsat;
04.08.2008 tarih ve 95 nolu, 16.06.2010 tarih ve 70 nolu yapi ruhsati bulunmakta olup konu
ruhsata istinaden dizenlenmis olan 14.01.2011 tarih ve 9 nolu yapi kullanma izin belgesi,
07.05.20009 tarih ve 37 nolu yapi kullanma izin belgesi bulunmaktadir.
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

2.3.4 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Gériis

Konu tasinmaz ile ilgili olarak Kastamonu Belediyesi'nde yapilan incelemelerde parsel tizerinde
yer alan yapilar igin diizenlenmis mimari proje, yap! ruhsati ve yapi kullanma izin belgesi
incelenmistir. Mahallinde yapilan incelemelerde yapilarin blok, kat, konum, alan ve mimari
acidan projesine uygun oldugu tespit edilmistir.

2.3.5 - Yapi Denetim Kuruluguna ve iglemlerine Ait Bilgiler
Tasinmaz yapi denetim kurulusu denetimine tabi degildir.

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

Bu degerleme raporu, proje dederleme galismasina yonelik hazirlanmamistir.

2.3.7 - Varsa, Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi

Degerleme konusu taginmazin enerji verimlilik sertifikasina rastlanmamistir.
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmustir.

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ iLE ILGILI BILGILER

3.1 - Tanimi

Degerleme konusu taginmaz; Kastamonu ili, Merkez iigesi, Kuzeykent Mahallesi, Meri¢ Sokak,
yer alan 4530,00 m? yuzolgimli 1404 ada, 62 parseldir. Ana gayrimenkul Arsa niteliginde olup
cins tashihi yapilmamistir. Mahallinde parsel Uzerinde Tuv Turk tarafindan ara¢ muayene
istasyonu olarak kullanilan yapilar inga edilmistir.
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REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmaza ulasim Alparslan Turkes Bulvari tzerinde ilerlerken sola donalur
bati yoninde ilerlerken sad kolda yer alan tasinmaza ulasim saglanmaktadir. Tasinmaz
Kuzeykent ilkégretim Okulu'nun kuzeyinde yer almaktadir.

Bolgedeki yapilasma konut+ticaret bolgelerinden olugsmaktadir. Yapilasma genel olarak 5-7 kath
birimlerden olugsmaktadir. Tasinmazin bulundugu bélgede agirlikh olarak konut amagli yapilar
bulunmakta olup yapilasma sirmektedir.

Tasinmazin yakin gevresinde Ozlem Burma Teknik ve Anadolu Meslek Lisesi, Yakup Agda
Cami, Kuzeykent ilkdgretim Okulu, Ozel Sinav Lisesi, Tapu ve Kadastro Bélge Midiirliigi
cesitli buyuklikte ticari isletmeler yer almaktadir.

Bdlge konut yapilasmasi yogun olup ticari amagl yapilar mevcuttur.

Ozel araclar ve toplu tagima araglari vasitasi ile saglanmaktadir. Alparslan Tirkes Bulvari'na
150 m mesafede, Kuzeykent ilkégretim Okulu'na 20 m mesafede yer almaktadir.

Kuzeykent
ilkégretim
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DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

3.3 - Ulagim Ozellikleri

Kastamonu iginde bulundugu cografya gere@i Karadeniz boélgesinde konumundadir. Bolgeye
ulagim sorunu bulunmamaktadir. Ozel araclar ve toplu tasima araglari ile ulasim
saglanmaktadir.

Oznitelik Bilgisi
Oznitelik Bilgisi ~ Bina/BB Listesi

il Kastamonu
lice WMerkez
Mahalle/Kdy Kuzeykent
Mahalle No 130506
Ada 1404
Parsel 62
Tapu Alani 4.530,00
Nitelik Arsa
Mevkii
Zemin Tip Ana Taginmaz

Pafta F31006.C/14

Favorilere ekle
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REEL

DEGERLE £

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

3.4 - Taginmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmaz; Kastamonu ili, Merkez llgesi, Kuzeykent Mahallesi'nde yer alan
4530,00 m? yuzolgimli 1404 ada, 62 parseldir. Bati, kuzey, dogu ve gineybati yonlerden
Sokak, glineydogu cephesi komsu parsele cephelidir. Dikdortgen semali bir parseldir.
Guneybati yoninden yaklasik 41 metre, kuzey yoniinden yaklasik 123 metre, dogu yoninden
yaklasik 30 metre cephelidir. Egimsiz bir alanda yer almaktadir. Arsa izerinde mimari projesi,
yapi ruhsati ve yapi kullanma izin belgesi bulunan mustakil bina bulunmaktadir.

Parsel Uzerinde bulunan yapi, Ana Bina; 586 m? alanli olup tek kath olarak betonarme yapi
olarak insa edilmistir. Binanin dis cephesi boyal olup igerisinde zeminler beton halde, idari
bolim zeminleri seramik kaphdir. Ek Bina; 10 m? alanli olup tek katli betonarme yapi olarak insa
edilmistir. Binanin dis cephesi boyali olup zeminler seramik kapli haldedir.

Ruhsat Alinmis Yapilarda Yapilan Degisliklerin 3194 Sayili imar Kanunu' nun
3.4.3 - 21. Maddesi Kapsaminda Yeniden Ruhsat Alinmasini Gerektirdigi Degisiklikler
Olup Olmadigi Hakkinda Bilgi
Tasinmaz i¢in mimari projesi, yapi ruhsati ve yapi kullanma izin belgesi alinmis olup, yeniden
ruhsat alinmasini gerektiren bir hususa rastlanmamisgtir.
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmustir.

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

4 - DEGERLEME ILE ILGILi ANALIZLER |

4.1 - Taginmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri

4.1.1 - Kastamonu ili

Kastamonu; Turkiye Cumhuriyeti'nin Karadeniz Boélgesi'nde yer alan Kastamonu ilinin merkezi
olan sehirdir. Gokirmak'in bir kolu olan Karagomak Deresi vadisinde kurulu bulunan sehrin
denizden yuksekligi 774 metredir. Evliyalar sehri olarak da bilinen Kastamonu Anadolu'daki en
eski sehirlerden biridir, antik ¢ad ve Tirk-Islam dénemine ait bircok tarihi eser vardir.
Kastamonu Kalesi, Atabey Camii, Seyh Saban-1 Veli Turbesi, Yanik Sultan Tirbesi, Nasrullah
Camii, saat kulesi ve buna benzer birgok tarihi eser mevcuttur. Civisiz yapi mimari olarak
yapilan Mahmut Bey Camii de buradadir.

Tiirkiye Istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2024 yili Adrese Dayali Niifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Nifus Sayimi Sonuglarina gére Kastamonu'nun Toplam Nifusu 381.991
kisidir.
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4.1.2 - Merkez ilgesi

Turkiye, ekonomik gelismislik bakimindan alti gruba ayriimistir. Kastamonu 4. derece gelismis
iller arasindadir.

Illerin Geligmislik Diizeyi

® 1.Derece
¥ 2.Derece

¥ 3.Derece
¥ 4.Derece
¥ 5 Derece

Kastamonu; Turkiye Cumhuriyeti'nin Karadeniz Boélgesi'nde yer alan Kastamonu ilinin merkezi
olan sehirdir. Gokirmak'in bir kolu olan Karagomak Deresi vadisinde kurulu bulunan sehrin
denizden yuksekligi 774 metredir. Evliyalar sehri olarak da bilinen Kastamonu Anadolu'daki en
eski sehirlerden biridir, antik ¢ad ve Tirk-Islam dénemine ait birgok tarihi eser vardir.
Kastamonu Kalesi, Atabey Camii, Seyh Saban-1 Veli Turbesi, Yanik Sultan Turbesi, Nasrullah
Camii, saat kulesi ve buna benzer birgok tarihi eser mevcuttur. Civisiz yapi mimari olarak
yapilan Mahmut Bey Camii de buradadir.

Turkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2024 yili Adrese Dayali Niifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Niifus Sayimi Sonuglarina gére Merkez iigesi'nin Toplam Niifusu 156.638
kisidir
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4.1.3 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler Dogrultusunda Analizi

Tiirkiye Ekonomik Goriiniim

Diunya ekonomisinde hareketlilikte 2025 yilinin Gglncl ceyreginde sinirh bir toparlanma
goriiliirken, Ulkeler bazinda ayrisma siiriiyor. Ulkeler arasinda imzalanan ticaret anlagsmalari ve
ABD’nin Agustos ayi itibariyla uygulamaya koydugu yeni tarife oranlari ile kiresel ticaret
politikalarindaki belirsizlikler geriledi. Ancak 6niimizdeki donemde kiiresel ticaret hacminde ve
blyime oranlarinda yavaslama gorilebilecedi tahmin ediliyor. Politika belirsizliklerinin
azalmasiyla finansal piyasalarda oynaklik gerilerken, Al (yapay zeka) kaynakh gelismelerin de
destegiyle kuresel risk istahi yliksek seyrediyor. ABD Merkez Bankasi (Fed) hedefin Gzerinde
seyreden enflasyona ragmen, istihdam verilerinde goérulen zayiflamanin etkisiyle Eylil 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 faktor olarak son donemde
one ¢ikiyor. ABD dolarina olan guvenin gorece zayif seyretmesi, jeopolitik belirsizlikler ve Fed’in
faiz indirimlerini strdiirecegi beklentisi sonucunda degerli metal fiyatlarinda ylkselis gorillyor.

Turkiye ekonomisinde 2025 ikinci geyrekte bir miktar hizlanma gorildi ve i¢-dis talep
dengelenmesindeki bozulma sirdl. 2025 ikinci geyrekte blyumeyi i¢ talep suruklerken, net

dis talep blyimeye negatif katki yapti. Yurticinde 2025 tglncli ¢eyrek dncl verileri ekonomik
aktivitede hafif bir yavaslama olabilecegine isaret ediyor. imalat sanayi satin alma yéneticileri
endeksi (PMI) Haziran ayindaki 46,7 seviyesini takiben inisli ¢ikigh bir grafik gizerek Eylul'de
46,7 seviyesinde kapandi ve daralma bdlgesinde kalmayi surdirdid. Kapasite kullanim orani
son Ug¢ ayda gerileme kaydederken, sektérel given endekslerinde dalgali bir seyir goruldu.
Uglincii geyrekte dis dengede yataya yakin bir seyir goriildii. Ihracatta toparlanma siirerken,
ithalatta bir miktar ivme kaybi gergeklesti. Ticaret Bakanhgi éncu verilerine gére, yilin ilk dokuz
ayinda ihracat 2024’(in ayni dénemine gére %4,1 artarken, ithalatta da %5,9 ylkselis
gergeklesti. Bundan dolayl 2024 Ocak-Eylil déneminde 60,0 milyar dolar olan dig ticaret agigi
2025'in ayni déneminde 67,0 milyar dolara ¢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.

Ana egilim gbstergeleri 2025 Uglincu geyrekte dezenflasyonun yavasladigina isaret ediyor. 2025
Haziran ayinda %35,0 olan genel tiiketici fiyatlari endeksine (TUFE) gére yillik enflasyon Eylill
ayinda %33,3 seviyesine indi. Ayni dénemde genel yurtici Uretici fiyatlari endeksine (Yi-UFE)
gore yilik enflasyon %24,5ten %26,6'ya ylkseldi. Adustos ve Eylil ayinda enflasyon
tahminlerin Uzerinde gercgeklesirken, beklenti kanalinda da iyilesmenin duraksadigi gorildua.
TCMB Temmuz ayinda yeniden faiz indirim surecini baslatirken, Eylil ayinda adimlarin
biyukligini azaltarak da olsa indirimi sirdirdi. Son dénemde tahminlerden yiiksek gelen
veriler, beklentilerdeki katilik ve enflasyon Uzerinde yukari yonli risklerin artmasi nedeniyle
TCMB’nin faiz indirimlerini sirdirse de, daha ihtiyath bir patika izleyecegi dusundliyor.
(Kaynak: Gyoder 41.Gosterge, 2025 3.Ceyrek)
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Harcamalar Yontemiyle Cari Fiyatlarla Gayri Safi Yurtigi Hasila

GSYH Kisi Bap Gelir GSYH Kisi Bas Gelir Biiyiime ¥il Igi Ortalama
{milyon TL) (TL) {milyon Dalar) (Didar) (%) Kur [DolarTL)

2020 5.048.567 B0.541 7082 2550 1,90 T4
2021 7.356.142 85,759 807924 9.549 11.40 292
2022 15011376 176.654 05,874 10.65% 5,50 16,57
2023 270914569 305570 1.153.201 13.008 500 23,49
2024 44 587225 S03.076 1.358.255 15.325 330 32,83
1725 12,493 445 - 345695 - 230 -

225 14578 556 - 37622 - 4,80 -

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

Yarattigi katma deger ve istihdam olanaklariyla tlke ekonomileri igin godu zaman kaldirag
gorevi Ustlenen insaat sektorl ayri bir Sneme sahiptir. Zira ginimizde insaat, yalnizca ¢cevrenin
insa edilmesini degil, bakim, onarim ve isletiimesine katkida bulunan faaliyetlerin timdini
icerecek sekilde degerlendiriimektedir.

Ulkemizde demografik etmenler (gen¢ niifus, evlenme/bosanma, taginma, vyurtici ve
yurtdigsindan gogler) ile kentlesme olgusunda yasanan degismelerle surdurulebilir dogal bir
konut talebi mevcuttur. Bu talep zaman zaman iginde yasanilan konjonktlire goére artip
azalabilmektedir. Ancak degisen sosyolojik sartlar 6zellikle Z kusagdinda mal sahipliginden ¢ok
kullanim egilimini diinya genelinde artirmis géziikmektedir. Diger bir husus da konut sahipligi
oranin 6zellikle orta gelir grubunda erisilebilirik sorununa bagl olarak devam ettigidir. Buna
karsilik basta kamu olmak uzere orta gelir dizeyindeki kisilerin ev sahibi olabilmesi

icin calismalar devam ettirilmektedir.

Gayrimenkul sektodrinin 6nemli gdstergelerinden birisi de konut satis rakamlaridir. 2025 yili ilk
sekiz aylik déneminde toplam satiglar 978.070 adet olarak gerceklesmistir. 2024 yilinin ayni
dénemine gore %21,3 dolayinda bir artis gorulmustir. Ayni dénemdeki satislarin 141.227 adeti
ipotekli olarak gerceklesirken, bir 6nceki yilin ayni dénemine goére %84,6'lik bir artis s6z
konusudur. iigili dénemde 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
sayllabilecek rakamlara sahip olmustur. Canlilidin nedeni olarak; faizlerdeki disme beklentisi,
buna bagli olarak gayrimenkul fiyatlarinda olan/olabilecek artis egilimi,géreceli konut kredilerine
ulasilabilirligin artmasi, faiz, altin, KKM gibi yatinm aracglarindan gelir elde edenlerin bu geliri
gayrimenkulde degerlendirmek istemeleri, 6 Subat depremi sonrasi artan i¢ go¢ haraketliligi gibi
unsurlar sayilabilir

Yabanci uyruklu kisilerin Tarkiye’den 2025 yilinin ilk sekiz ayinda aldigi konut adedi 13.077
olmustur. Yabancilara yapilan konut satislari Ocak-Adustos doneminde bir 6nceki yilin ayni
doénemine goére %13,2 oraninda gerilemistir. 2012 yilinda yapilan yabanci uyruklu kisilere
tasinmaz satisiyla ilgili dizenleme sonrasinda basta konut olmak Uzere dider tasinmaz
cesitlerine de ciddi bir yabanci ilgisi yasanmaya baslamisti. Yabanci tabiiyetli gergek ve tiizel
kisilerin Turkiye'de gayrimenkul almasiyla ilgili bu diizenlemeden sonra artan ilgi oturma izni ile
vatandaslik verilmesi ve 2022 yilina kadar gézlemlenen gugli trend son birkag yildir oldukga
zayiflamis gérinmektedir. Bu duruma neden olarak, i¢ ve dis konjonktiirde goriilen 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 haklar edinmis
kisilerin sahip olduklari gayrimenkulleri satmalaridir.

Son birkag yildir dikkatli takip edilmesi gereken diger bir nokta ise Turk vatandaslarinin
yurtdigindan tasinmaz alimlarinda yasanan artiglardir. TCMB tarafindan agiklanan édemeler
dengesi verilerine gore, Turkiye'deki yerlesiklerin yurtdisindan yaptidi gayrimenkul alimlarinda
O0dedigi tutar 2024'te bir dnceki yila goére %20,5 artarak 2 milyar 513 milyon dolara ulagsmigtir.
Trend 2025 yilinda da devam edecek bir momentuma sahiptir. Turk vatandaslarinin yurtdisinda
taginmaz almalarinda; altin vize ve vize kolayligi, egitim, géreceli olarak tasinmaz fiyatlarinin
ucuz olmasi, yatirimin geri dénls suresinin hizi gibi unsurlar belirleyici olmaktadir.

Egilimin bu yonli devam etmesi durumunda yabancilarin Tirkiye'den tasinmaz aliglarindan
daha fazla Turk vatandaslarinin yurtdisindan tasinmaz edinmeleri nedeniyle nette ddviz azaltici
bir slire¢ yasanabilecektir.
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Son iki buguk yildir uygulanan enflasyonla micadele 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 artisin siirmesine karsin reel fiyatlarin

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

2025 yili agustos ayinda bir 6nceki aya gore %2,5 oraninda artan KFE, bir dnceki yilhin ayni
ayina gore nominal olarak %31,4 oraninda artmis, reel olarak ise %1,2 oraninda azalmistir. Ug
buyuk sehirdeki fiyat degisimlerini inceledigimizde 2025 yili agustos ayinda bir dnceki yilin ayni
ayina gore, istanbul, Ankara ve izmirde sirasiyla %30,2, 41,1 ve 31,9 oranlarinda artis
go6zlemliyoruz.

Gerek uygulanan politikalarin etkisi, gerekse talepte gectigimiz yil yasanan yavaslamayla
birlikte ingaat maliyetlerinde 2024 yili bahar aylarindan bu yana keskin bir distis gézlenmistir.
TUIK verilerine gére, insaat maliyet endeksi 2025 yili temmuz ayinda bir énceki aya gére %1,41
artmig, bir 6nceki yihn ayni ayina gore %22,98 yikselmistir. Bir énceki aya gére malzeme
endeksi %1,79 artarken, iscilik endeksi %0,22 yikselmistir. Ayrica bir dnceki yilin ayni ayina

adre malzeme endeksi %19.98. iscilik endeksi %31 viikselmistir.
Gayrimenkul sektoéri ve ekonominin bagka énemli bir gostergesi de yapim ruhsatlari ile yapi

kullanim izinlerindeki egilimdir. Bu gostergeler hem ekonomik beklentileri okumak hem de
sektériin ekonomik ve (retim kaynakli egilimini élgmek adina degerlidir. TUIK tarafindan
agustos ayinda agiklanan (Il. Ceyrek: Nisan-Haziran, 2025) yapi ruhsati verilen bina sayilarina
baktigimizda; bir dnceki yilin ayni geyregine gore, 2025 yili ikinci ¢geyreginde idare tarafindan
ruhsatlandirilan bina sayisinin %47,4, daire sayisinin %90,3 ve yiz olcimin %61,8 arttigini
go6zlemliyoruz. Ayni déneme ait yapi kullanim izinleri ise; bir 6nceki yilin ayni ¢eyregine gore,
2025 yili ikinci geyreginde idare tarafindan yapi kullanma izini verilen bina sayisi %18,1 daire
sayisi %44,3 ve yuz 6lgim %30,2 artmistir. Yapim ruhsatlarinin artmasi gegtigimiz yillarda zayif
seyreden talebin tekrar canlanacagina iligskin beklentiler, arzin ge¢mis yillarda sinirli olmasi,
deprem konutu insaatlarinin hizlanmasi ve kentsel donisim nedeniyle artmis gérinmektedir.
Yap! kullanim izinlerinin de bu ¢ergevede belli bir slire sonra artmasi beklenebilir.

Tuarkiye ekonomisinin yeni bir denge arayisi iginde oldugu gunimizde basta insaat ve
gayrimenkul sektéri olmak lGzere diger tim sektorlerde surdurilebilir karlihk ve risk yonetimi
kavramlarina agirlik verilmesi yerinde olacaktir. Dinya konjonktiriinde goérilen bas dénduricu
gelismeler ciddi bir sistemik risk yaratirken Ulke i¢inde de yurutilen ekonomik programin etkileri
ingaat ve gayrimenkul sirketlerinin sistemik olmayan riskleri de iyi yénetmesini zorunlu kilmigtir.
(Kaynak: Gyoder 41.Gdsterge, 2025 3.Ceyrek)

Uretim Yontemiyle insaat Sektérinin Cari Fiyatlarla GSYH'dan Aldigi Pay
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(Kaynak: Gyoder 41.Gésterge, 2025 3.Ceyrek)

Kepise: TOIK | | iy w) It Sebair By

4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler

Herhangi bir kisitlayici faktér bulunmamaktadir.

4.3 - Bilgilerin Kaynagi

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

4.4 - Dpegeri Etkileyen Faktérler

4.4.1 - Olumlu Faktorler

*

*

Tek bir milkiyetinin bulunmasi

Ulagim sorununun bulunmamasi

Yola cepheli olmasi

Donati alanlarina yakin konumda yer almasi

imarli alanda yer almasi

4.4.2 - Olumsuz Faktorler

* Tasinmazin niteligi ve alani bakimindan kisith alici kitlesine hitap ediyor olmasi
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

5.1 - Pazar ( Emsal Karsilagtirma) Yaklasimi

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 6nemli husus emsal gayrimenkullerin gergek satis bedellerinin elde
edilebilmesidir. Benzer ozelliklere sahip gayrimenkullerden; satis tarihi itibari ile deger kaybi,
kullanim alanlarina ait kiyaslama, g¢evre diizeni ve arsa alanlarina iliskin diizeltmelerin yapilmasi
gereklidir. Birim fiyat ya da toplam fiyat olarak elde edilen veriler degerlemesi yapilan tasinmaza
uygulanarak degerleme bedeline ulasiimaktadir. Ulkemizde gayrimenkul piyasasinin hareketliligi ve
tutarsizligi nedeni ile saglikli sonuglara ulagabilmek i¢in en gok bu yontem uygulanmaktadir.

5.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Mevcut bir yapinin aynisini yeniden insa etmek fikri Gzerine kuruludur. Gayrimenkulliin degeri;
degerleme tarihinde yeniden insa etmenin maliyeti, bos arsa degeri, arazinin kullanilabilir hale
getiriimesinden kaynaklanan harcamalar ve amortisman tutarindan olugmaktadir. Ana prensip
olarak mevcut bir gayrimenkulin bina degerinin, hicbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla
olamayacag! kabul edilmektedir. Karsilastirma ve maliyetlere ayirma ydntemleri kullaniimaktadir.
Kargilagtirma yénteminde yeni insa edilen bir gayrimenkulin birim maliyetleri, dederlemesi yapilan
tagsinmazin degerinin belirlenmesinde kullaniimaktadir. Her iki yapinin olumlu/olumsuz &zellikleri
bulunan deger Uzerinden eksiltilir/artirilir. Maliyetlere ayirma yonteminde ise degerlenen tasinmazin
ingaas| asamasinda kullanilan malzemeler, is¢ilik ve projelendirme bedelleri tek tek hesaplanir.
Ortaya gikan dederden; amortisman bedeli diisurilerek gercek degder olusturulur.

5.3 - Nakit Akigi ( Gelir ) Yaklagimi

Degeri yalnizca elde edilecek gelire gbre saptanabilen tagsinmazlarda kullanilabilen bu yéntemde;
tasinmazin gelecekte ortaya gikabilecek faydalarini ve getirdigi net geliri kapitalize ederek buginki
degeri belirlenmektedir. Bir yillik gelirin, gelir oranina bolinmesi ya da gelir katsayisiyla ¢arpilmasi
sonucu degere ulagilma yéntemi direkt kapitalizasyon olarak adlandiriimaktadir. indirgenmis nakit
akigl ise; gotiru bedeli uygulanarak gelir modeline yansitilmasi, gelirlerin kabul edilebilir bir
indirgeme orani ile bugilinki degerine getirilerek gayrimenkulin degeri saptanmasi olarak
tanimlanmaktadir.
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6 - DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLER

Degerleme konusu taginmaza iligkin yapilmis olan degerleme galismasinda;
Tasinmazin degerinin tespitinde

- Pazar Yaklagimi yontemi kullaniimigtir.

6.1 - Pazar Yaklagimi

ARSA EMSALLERI
Satilik Emsaller

1 Kastamonu Belediyesi

Tel 0366 214 10 48

il merkezine daha yakin konumda yer alan Aktekke Mahallesi 2981 ada 18 parselde konumlu,
3034 m?2 ylzoélgimlu arsa vasifli, E:2,80, konut+ticaret imarli arsa ~1 yil énce 65.000.000 TL
bedel ile satiimistir. Emsal taginmaz imar vasfi agisindan yuksek serefiyelidir.

SATILIK 3034 .-M? 65.000.000 .-TL 21.424 -TL/IM?

2 Kastamonu Belediyesi
Tel 0366 214 10 48
Konu taginmaza yakin konumda yer alan Mehmet Akif Ersoy mahallesi 1083 ada 550 parselde

konumlu, 402 m? yuzo6lgimli arsa vasif, E:1,80, konuttticaret imarli arsa ~4 ay once
10.000.000 TL bedel ile satiimistir. Emsal tasinmaz imar vasfi agisindan yiksek serefiyelidir.

SATILIK 402 .-Mm? 10.000.000 .-TL 24.876 .-TL/M?

3 Kastamonu Belediyesi

Tel 0366 214 10 48

Konu tagsinmaza yakin konumda yer alan Mehmet Akif Ersoy mahallesi 1083 ada 543 parselde
konumlu, 700 m? ylzolgimlu arsa vasifli, E:3,00, konut+ticaret imarli arsa ~4 ay 6nce
15.500.000 TL bedel ile satiimistir. Emsal tasinmaz imar vasfi agisindan yiiksek serefiyelidir.

SATILIK 700 .-M? 15.500.000 .-TL 22.143 -TL/M?

4 Kastamonu Belediyesi
Tel 0366 214 10 48
Saraglar Mahallesi 1274 ada 9 parselde konumlu, 680 m? yizolgiimli arsa vasifli, E:2,40,

konut+ticaret imarli arsa ~1 yil 6nce 22.000.000 TL bedel ile agik ihale usuli satiimistir. Emsal
tasinmaz konum ve imar hakki bakimindan daha iyi serefiyelidir.

SATILIK 680 .-M? 22.000.000 .-TL 32.353 .-TL/M?
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5 Soydan Emlak
Tel 0366 214 00 90

Konu tasinmazin bulundugdu bolgede ticaret alani lejantli arsalarin m? birim fiyatlarinin 22.000-
24.000 TL araliginda olabilecegi ifade edilmistir.

SATILIK 1 .-Mm2 22.000 .-TL 22.000 .-TL/M?

6 Emin Emlak (Goris Alinmistir.)

Tel 0366 222 27 75
Konu tasinmazin arsa birim m2 degerinin 22.000,00 TL/m? ile satilabilecegine dair goris
alinmustir.

SATILIK 1 .-Mm2 22.000 .-TL 22.000 .-TL/M?

Kantar towers!
ecici olarak k

R LT W
6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi
Bolgeden elde edilen emsallerin dederlemesi yapilan tasinmazin 6zelliklerine bagli olarak
analizi yapilirken asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimistir. Bu tablonun oncelikli
amaci degerleme sirasinda bdlgeden edinilen emsallerin  de@erlemesi  yapilan
tasinmaz/tasinmazlara go6re durumlarini karsilastirmaktir. Bu analizde emsal tasinmaz
“iyi’lkiguk” olarak belirtiimisken (-) dizeltme, "kotu/blyuk" olarak belirtiimigsken (+) duzeltme
yapilmaktadir. Emsallerin her birinin tasinmazlara gore farkhliklar olacagindan bu oranlarda da
farkhiliklar olusabilmektedir. Diizenlenmis olan karsilastirma tablosundaki oranlarin karsiliklar
asagidaki tabloda gdsterilmistir. Ornegin, emsal tagsinmazin alani degerlemesi yapilan
tasinmazin alanindan daha biyik ise alana iliskin yapilacak dizeltme (+) yonde olmaktadir.
Diizeltme orani dngorulirken de yine alan Ozellikleri karsilastinimis ve mesleki deneyimler,
sirketimizdeki diger veriler, sektdr arastirmalari ve elde edilen tim veriler sonucu olusan tim
unsurlar dikkate alinarak dizeltme orani takdirinde bulunulmaktadir.

ORAN ARALIGI

COKKOTU | COK BUYUK 20% Uzeri

KOTU BUYUK 11% - 20%

ORTAKOTU | ORTA BUYUK 1% - 10%

BENZER BENZER 0%

ORTAIYI | ORTAKUGUK| -10% - (-1%)
M KUCUK 20% - (-11%)

COKIYI COK KUCUK -20% Uzeri
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KARSILASTIRMA TABLOSU (ARSA - 1404 ADA 62 PARSEL)

DEGERLEME
BILGI KONUSU EMSAL (1) EMSAL (2) EMSAL (3) EMSAL (4) EMSAL (5)
TASINMAZ
SATIS FIYATI 65.000.000 10.000.000 15.500.000 22.000.000 20.000
SATIS TARIHI SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK
ZAMAN
DUZELTMESI 0% 0% 0% 0% 0%
ALAN 4.530,00 3.034 402 700 680 1
BIiRIM M2 DEGERI 21.424 24.876 22.143 32.353 22.000
ALANA ILISKIN BENZER ORTAKUGUK | ORTAKUGUK [ ORTA KUGUK BENZER
DUZELTME 0% -4% -3% -3% 0%
NITELIGI ARSA ARSA ARSA ARSA ARSA ARSA
"“i'L'?'s-l':"'\'l“‘: BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
DIIZEI TME. 0% 0% 0% 0% 0%
iIMAR DURUMU E=1.80 E=2.80 E=1.80 E=3.00 E=2.40 E=1.80
IMAR itilérlz?;\lleNA ORTA iYi BENZER ORTA iYi ORTA i BENZER
DIIZEI TME. -8% 0% -4% -3% 0%
KONUM KOTU KOTU KOTU KOTU KOTU
KOSS;"S_'TLJEEK'N 16% 16% 15% 15% 15%
DIGER BILGILER BOS ARSA BOS ARSA BOS ARSA BOS ARSA BOS ARSA
DIGER BILGILERE BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
iLISKIN oo ) . . .
DUZELTME b 0% 0% 0% 0%
PAZARLAMA
PAYINA iLISKIN 0% 0% 0% 0% 0%
DUZELTME
Dggztﬁme 8% 12% 8% 9% 15%

DUZELTILMIS

DEGER

27062

23.080

27.749

Degerleme konusu tasinmaz arsa nitelikli olup, benzer nitelikteki ticaret imarli arsa degerleri
hesaplanmak suretiyle tasinmazlarin olumlu/olumsuz &zellikleri karsilastinlarak yukaridaki
emsal karsilastirma tablosu hazirlanmigtir. Emsal dizeltme tablosuna gore 1404 ada, 62

parselin, arsanin birim m? degerinin 27.062 TL/m? oldugu tahmin ve takdir edilmistir.

TASINMAZIN ARSA DEGER TABLOSU (1/1 HISSESI'NIN)

. >
Ada No | Parsel No | Alani (m?) B'"T m Parselin Degeri (.-TL)
Degeri
1404 62 4.530,00 27.062 122.591.000,00

PARSELIN YUVARLATILMIS DEGERI (.-TL)

122.591.000,00
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Tasinmazin giplak milkiyeti REYSAS GYO A.S. Milkiyetinde olup, tasinmaz uzerinde
TUVTURK Kuzey Tasit Muayene Istasyonlari Yapim ve Isletim A.S. lehine, siirekli ve bagimsiz
nitelikte Ust (ingaat) hakki oldugu bilgisi edinilmistir. KVK kapsaminda gtincel st hakki takbis
belgesi temin edilememis, 22.11.2021 tarihli "daimi mustakil hak" takbis belgesi gérulmustur.
30.06.2008 tarihinde 30 yil sure ile Ust hakki kuruldugu gériimastur.

Tarafimiza iletilen maktu Alt Isletim Sézlesmesi'nde "gayrimenkul (izerindeki binalar, Arag
Muayne istasyonlari, Seyyar Muayne Istasyonlari, teghizat ve malzemeler Isletici'nin
(TUOVTURK Kuzey Tasit Muayene istasyonlari Yapim ve Isletim A.S.) miilkiyetinde olup, Alt
isletici (Reysas Tasit Muayene istasyonlari isletim A.S.), bunlarin galisir ve kullanilabilir
durumda muhafaza edilmesinin ve Ara¢ Muayne Tesisleri'nde minhasiran bu s6zlesmede
belirtilen amaglara uygun olarak kullaniimasinin saglanmasindan sorumlu olacaktir. Alt isletici,
Ara¢ Muayne Istasyonlari'nin, Seyyar Muayne Istasyonlari'nin, binanin, teghizatin ve
malzemelerin, bu s6zlesmede belirtilenler disinda baska bir maksat i¢in kullanimayacagini
beyan, kabul ve taahhult eder" denilmektedir.

Bu kapsamda tasinmazin ¢iplak mulkiyet degeri takdir edilmigtir.

Degerleme konusu taginmaz 1404 Ada 62 Parsel icin emsal kargilagtirma tablosu hazirlanmig
olup en benzer 6zelliklerde 5 emsal karsilastirma tablosunda dikkate alinmistir. Taginmazin
olumlu/olumsuz 6zellikleri karsilastirilarak, degerleme konusu tasinmazin arsasi igin 27.062-
TL/m? birim deger 6ngorilmustur.

*Ust hakki degerinin miilkiyet degerine orani 492 sayili Harglar Kanunun 64 ncii maddesindeki
2/3 orani baz alinarak %67 olarak kabul edilmistir.

**Ust hakkinin bedeli toplam siiresi géz 6niinde bulundurularak kalan iist hakki kullanim
siiresi lizerinden hesaplanmistir. (Ust hakkinin baslangig yili 2008, bitis yili ise 2038 'dir)

ARSA DEGERI HESAPLAMALARI

Arsa Tapu Yuzoélgilimii 4.530,00 m?
Ust Hakki Kurulan Arsa Yiizélgiimii 4.530,00 m?
Ust Hakki Harici Tam Miilkiyetli Arsa Alani - m?
Arsa Birim Degeri 27.062| -TL/M?
gl;?e? DEGERI (Tapu Yiizélgiimiine e
ARSA DEGER/ (Ust Hakki Harici Tam _ L
Miilkiyetli Arsa Alani)

ARSA DEGERI (Ust Hakki Alani Igin) 122.591.000 ~TL
Ust Hakki Orani Katsayisi* 67%

Ust Hakki Kalan Siire Katsayisi** 0,43| 13/30
Ust Hakki igin Birim Arsa Degeri ( TL) 7.857 |-TL/M2
ARSA DEGERI (Ust Hakki igin) 35.592.210 -TL
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REYSAS GYO A.S. iGIN ARSA DEGERI HESAPLAMASI
(Ciplak Miilkiyet Arsa Degeri + Ust Hakki Harici Tam Miilkiyetli Arsa

Degeri)
ARSA DEGERI (Ust Hakki Alani igin) 122.591.000 | -TL
Arsa Ust Hakki Degeri 35.592.210 | -TL
Ciplak Miilkiyet Arsa Degeri (TL) 86.998.790 (-TL

ARSA DEGERI (Ust Hakki Harici Tam
Miilkiyetli Arsa Alani) (TL)

REYSAS GYO A.$.'NIN 87.000.000

YUVARLATILMIS ARSA DEGERI (TL)

6.2 - Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Bu takdire bagl olarak elde edilen arsa degerinin tzerine, yapilarin amortisman tutarlarinin
dusulmesi sureti ile elde edilen degerin ilave edilmesi ile parsel lizerindeki yapilarla birlikte
toplam degere ulasiimigtir.

Yapinin 2025 yili Cevre Sehircilik ve iklim Degisikligi Bakanhgi tarafindan belirlemis olan m?
birim fiyatlan dikkate alinmistir. Yapilar icin 111.B yapi birim maliyeti disulmustir. Yapilar igin
%15 civarinda amortisman bedeli distimustir. Deger arttirici unsurlarin (Girisimci Kari, Saha
Betonu , Beton Duvar , Demir Profil, Gelistirme Maliyeti v.b.) arsa+ bina maliyetine de
eklenmistir.

Yeniden insa etme maliyeti yaklasimi ile hesaplanan deger tam miilkiyetin degeri olup, Reysas
Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. 'nin ¢iplak mulkiyet degerini yansitmamaktadir.

TASINMAZIN DEGERI
Arsa Degeri 27.062 .-TL/IM2 X 4.530,00 M2 = 122.590.860 .-TL
Arag Muayene Iistasyonu 15.000 .-TL/M? X 586,00 M2 = 8.790.000 .-TL
Egzoz Binasi 15.000 .-TL/M? X 10,00 Mz = 150.000 .-TL

Deger Arttirici Unsurlar (Girisimci Kari Saha Betonu , Beton 32.882.715 .-TL
TOPLAM = 164.413.575 .-TL

TASINMAZIN (DUZELTILMIiS) TOPLAM DEGERI = 164.420.000 .-TL

Degerleme konusu arsa iizerindeki yapilar (ist hakki kapsaminda isletici /TUVTURK Kuzey
Tasit Muayne Istasyonlari'a ait olup, degerlemede nihai deger takdirinde bu yéntem dikkate
alinmamistir. Tasinmazin tam milkiyet degerinin hesabi bilgi amagcli olarak yapilmistir.

6.3 - Gelir indirgeme Yaklasimi (Nakit Akisi Yontemi)

Gelir ydnteminde bolgede hem satista olup hem de kira getirisi bilgisine ulasilabilen veri
sayisinin emsal verilere gore daha az olmasi, istenen satis rakamlarindaki pazarlik payi oranina
bagl olarak kira de@eri ayni kalsa dahi kapitalizasyon oraninin bu degisiklikten etkilenmesi
yuksek olan bir oran olmasi, kisaca gelir yonteminde belirli ekonomik kosullar igerisinde tahmini
rakamlar Gizerinden bugiinkii dedere ulasiimaya calisiimasi ve ekonomik kosullarin her an
degisebilecegi ihtimali gézoniinde bulundurularak tagsinmazin deger takdirinde Gelir Yontemi
kullaniimamisgtir.
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6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Tasinmazin en etki ve verimli kullaniminin halihazirdaki imar planina gore yapilasacak sekilde
kullanimasinin oldugu éngoérdlmustur.

6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

» Pazar Yaklagimi Yontemine Gore Tasinmazin Degeri;

TASINMAZIN REYSAS GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIGI A.S.E GIPLAK MULKIYETINE DUSEN 87.000.000 TL
ARSA DEGERI (.-TL)

Farkl Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlastiriimasi ve Bu

651 - Amagla izlenen Ydntemin ve Nedenlerinin Agiklamasi

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri 111-62.1 sayili “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Tebli§”i dogrultusunda Uluslararasi Degerleme Standartlari
UDS 105 Degerleme Yaklagimi ve Yontemleri Madde 10.4’e gore “Degerleme calismasinda yer
alan bilgiler ve gartlar dikkate alindiginda, 6zellikle tek bir yontemin dogruluguna ve guvenilirligine
yuksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, dederlemeyi gergeklestirenlerin bir varhdin
degerlemesi igin birden fazla degerleme yontemi kullanmasi gerekmez." denmektedir.

Degerleme konusu tasinmazin deger tespiti yapilirken pazar yaklasimi yontemi kullaniimistir.

6.5.2 - Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Ana gayrimenkul Uzerinde kat irtifaki/mulkiyeti kurulmamis olup, arsa niteliklidir. Parsel
Uzerindeki yapilar st hakkina konu olup, degerlemede dikkate alinmamistir.

6.5.3 Hasilat Paylasimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay
22 7 Oranlarn

Degerleme konusu tasinmazlar icin dizenlenmis herhangi bir hasilat paylasimi veya kat
karsiligi s6zlesmesi tarafimiza ibraz edilmemis olup dederlemede hasilat veya kat karsihgi
yontemi kullaniimamistir.

6.5.4 - Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerleme g¢alismasi kapsaminda vyapilan incelemelerde, tasinmazin tamami dikkate
alindiginda hukuki durumlarinda risk olusturabilecek herhangi bir kayda rastlanmamigtir.

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

Onayl mimari projesi Kastamonu Belediyesi'nde incelenmistir.Parsel Gzerindeki yapilara ait
ruhsat ve iskan belgelerinin alindigi gérilmustar.
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6.5.6 - Kira Degeri Analizi

Tasinmaz igin kira emsalleri arastirilmis olup bolgedeki ticari emsaller incelenmigstir. Parsel igin
arsa kira degeri hesaplanirken kapitalizasyon oranlari irdelenmis, tGzerinde Tivturk isletmesinin
bulunmasi nedeni ile amorte suresinin daha uzun olacag: 6ngorulmustir. 400 ayda amorte
edecegi 6ngoriilen arsa kira degeri 300.000.-TL/ay olarak dngérilmustar.

Degerleme Konusu Arsa veya Arazi ise, Alimindan itibaren Bes Yil Gegcmesine
6.5.7 - Ragmen Uzerinde Proje Geligtirilmesine Yonelik Herhangi Bir Tasarrufta Bulunup
Bulunulmadigina Dair Bilgi

Parsel Gzerinde yapi bulunmaktadir.

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

6.5.8 -

Tasinmazin ¢iplak milkiyeti REYSAS GYO A.S. Miilkiyetinde olup, tasinmaz tizerinde
TUVTURK Kuzey Tasit Muayene Istasyonlari Yapim ve Isletim A.S. lehine, siirekli ve bagimsiz
nitelikte Ust (ingaat) hakki oldugu bilgisi edinilmistir. KVK kapsaminda glincel st hakki takbis
belgesi temin edilememis, 22.11.2021 tarihli "daimi mustakil hak" takbis belgesi gérulmustur.
30.06.2008 tarihinde 30 yil sire ile Ust hakki kuruldugu gérulmustdr.

Tarafimiza iletilen maktu Alt Isletim Sézlesmesi'nde "gayrimenkul (izerindeki binalar, Arag
Muayne Istasyonlari, Seyyar Muayne Istasyonlar, techizat ve malzemeler Isletici'nin
(TUOVTURK Kuzey Tasit Muayene istasyonlari Yapim ve isletim A.S.) miilkiyetinde olup, Alt
isletici (Reysas Tasit Muayene istasyonlari isletim A.S.), bunlarin galigir ve kullanilabilir
durumda muhafaza edilmesinin ve Arag Muayne Tesisleri'nde minhasiran bu s6zlesmede
belirtilen amaglara uygun olarak kullaniimasinin saglanmasindan sorumlu olacaktir. Alt isletici,
Ara¢ Muayne Istasyonlari'nin, Seyyar Muayne Istasyonlari'nin, binanin, techizatin ve
malzemelerin, bu sézlesmede belirtilenler disinda bagka bir maksat i¢in kullanimayacagini
beyan, kabul ve taahhit eder" denilmektedir.

Bu kapsamda tasinmazin giplak mulkiyet degeri takdir edilmistir.
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Degerlemesi Yapilan Gayrimenkulin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Bagh Hak ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatinm Ortakliklari Portféyline
Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi
Hakkinda Gériis ile Gayrimenkullerin Tapudaki Niteliginin, Fiili Kullanim Seklinin
Ve Portfoye Dahil Edilme Niteliginin Birbiriyle Uyumlu Olup Olmadigi Hakkinda
Goriig

6.5.9 -

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

imar bilgilerinde yapilan incelemede;

Tebligin 22. maddesi ¢) bendinde "(Degisik:RG-2/1/2019-30643) Kendi mulkiyetlerindeki arsa
ve arazilerin yani sira, hasilat paylasimi veya kat karsihgi arsa satisi s6zlesmeleri akdettigi
baska kisilere ait arsalar tzerinde, gayrimenkul projesi gelistirebilirler veya projelere ust hakki
tesis ettirmek suretiyle yatinm yapabilirler. Yapilacak s6zlesme hikimleri ¢cergevesinde bir veya
birden fazla tarafla ortak bir sekilde yuritilecek projelerde, ortaklik lehine milkiyet edinme
amaci yok ise ortakligin s6zlesmeden dogan haklarinin Kurulca uygun gérilecek nitelikte bir
teminata baglanmig olmasi zorunludur. Sézlesmenin karsi tarafinin Toplu Konut Idaresi
Bagkanhgi, iller Bankasi A.S., belediyeler ile bunlarin bagh ortakliklari, istirakleri ve/veya
yonetim kuruluna aday gosterme imtiyazinin bulundugu sirketler olmasi halinde bu bentte yer
alan teminat sarti uygulanmaz."

Tebligin 22. maddesi §) bendinde;"Miilkiyetine sahip olduklari gayrimenkuller Gizerinde baska
kisiler lehine Ust hakki, intifa hakki ve devre mulk irtifaki tesis edebilir ve bu haklarin Gglinci
kisilere devrine izin verebilirler." denilmektedir.

Tasinmazin giplak milkiyeti REYSAS GYO A.S. Milkiyetinde olup, tasinmaz Uzerinde
TUOVTURK Tasit Muayene istasyonlari Yapim ve Isletim A.S. lehine, siirekli ve bagimsiz
nitelikte st (insaat) hakki oldugu bilgisi edinilmistir. KVK kapsaminda gtincel st hakki takbis
belgesi temin edilememis, 22.11.2021 tarihli "daimi muistakil hak" takbis belgesi goérulmuistur.
30.06.2008 tarihinde 30 yil sire ile Ust hakki kuruldugu goriimastur.

Tarafimiza iletilen maktu Alt isletim Sézlesmesi'nde "gayrimenkul lizerindeki binalar, Arag
Muayne Istasyonlari, Seyyar Muayne istasyonlari, teghizat ve malzemeler Isletici'nin
(TOUVTURK Kuzey Tasit Muayene Istasyonlari Yapim ve isletim A.S.) miilkiyetinde olup, Alt
isletici (Reysas Tasit Muayne istasyonlari isletim A.S.), bunlarin ¢alisir ve kullanilabilir durumda
muhafaza edilmesinin ve Arag Muayene Tesisleri'nde miinhasiran bu sdzlesmede belirtilen
amaglara uygun olarak kullaniimasinin saglanmasindan sorumlu olacaktir. Alt isletici, Arag
Muayne Istasyonlari'nin, Seyyar Muayne istasyonlari'nin, binanin, teghizatin ve malzemelerin,
bu s6zlesmede belirtilenler disinda baska bir maksat icin kullanimayacagini beyan, kabul ve
taahhit eder" denilmektedir.

Bu kapsamda tasinmazin ¢iplak mulkiyet deg@eri takdir edilmistir. Ana gayrimenkul niteligi "arsa"
olup REYSAS Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.$.'nin parsel Uzerindeki yapilardan bir tasarrufu
olmamasi ve yapilarin Ust hakki sézlesmesi dahilinde kullaniciya ait olmasi dikkate alinarak
tapu niteligi ile REYSAS Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.$.'nin parsel Gzerindeki hakkinin
uyumlu oldugu kanaatine variimistir.
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Miilkiyet bilgilerinde yapilan incelemede ise;

Tebligin 22-1-c maddesinde "Portféylerine ancak Uzerinde ipotek bulunmayan veya
gayrimenkulun degerini dogrudan ve 6nemli 6lgude etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat
serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu
madde hukumleri saklidir.", 22-1-j maddesinde ise "Herhangi bir sekilde, devredilebilmesi
konusunda bir sinirlamaya tabi olan varliklara ve haklara yatinm yapamazlar. Yuksek Planlama
Kurulundan izin alinmasi sarti bu hikim kapsaminda devir kisiti olarak degerlendiriimez."
hikimleri yer almaktadir. Taginmaza dair takyidat kayitlari incelendiginde degerlemeye konusu
tasinmaz Uzerinde portféye alinmasini olumsuz etkileyecek herhangi bir takyidat bulunmadigi
géralmastar.

Degerleme konusu tasinmazin Gayrimenkul Yatinm Ortakligi portfdyiinde “ARSA” baslidi altina
bulunmasinda herhangi bir engel bulunmayacagdi dusunilmektedir.
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7 - SONUC

7.1 - Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug Ciimlesi

Degerleme uzmaninin raporda belirttidi tUm analiz, calisma ve hususlara katiliyorum.
7.2 - Nihai Deger Takdiri

Rapor konusu tasinmazin degerinin belilenmesi asamasinda; yerinde yapilan incelemesi,
konumu, cevrede yapilan piyasa arastirmalari, ginimuz gayrimenkul piyasasi kosullari dikkate
alinmigtir.

Bu bilgiler dogrultusunda; rapor konusu tasinmazin REYSAS GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIGI A.S. CIPLAK MULKIYET DEGERI;

31.12.2025 tarihli toplam degeri igin;
87.000.000 .-TL
(Seksen Yedi Milyon TiirkLirasi )
Katme Deger Vergisi Dahil degeri igin;
95.700.000 .-TL  kiymet takdir edilmistir.

Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

Ahmet IPEK Metin EVLEK Berrin KURTULUS SEVER

Lisans No: 411627 Lisans No: 402617 Lisans No: 401732
* Bu rapor inceleme yapildidi tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.
* Yazi ile belirtilen degere KDV ( Katma Deger Vergisi ) dahil degildir.
* KDV oranlari giincel mevzuat kapsaminda dikkate alinmistir.

, Vergi Kanunlarinin Katma Deger Vergisine iliskin muafiyet, istisna ve vergi oranina iligkin 6zel hikimleri dikkate
alinmamustir.

* 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.sahislara verilemez.

, Degerleme kurulugunun yazili onayr 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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