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—— GAYRIMENKUL YATIRIM

Talep Sahibi Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.

Raporu Diizenleyen Form Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.

Rapor Tarihi 31.12.2025

Rapor Numarasi 2025.EKGYO.6

Raporun Konusu Antalya, Aksu, Altintas, 15527 Ada 1 Parsel

Degerleme Konusu ve | Antalya, Aksu, Altintas, 15527 Ada 1 Parsel olan 1 Adet Arsa Uzerindeki Projenin Satis Deger
Kapsami Tespiti

e s burapor, Yetmisyedi (77) sayfadan olusmaktadir ve ekleriyle bir biitiindiir.
e Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 111-62.3 sayili "Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul
Degerleme Kuruluslari Hakkinda Teblig" hiikiimleri ile bu teblig ekinde yer alan "Degerleme Raporlarinda

Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar" cercevesinde Tebligin 1 inci maddesi ikinci fikrasi kapsaminda
hazirlanmistir.
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YONETICi OZETi
Talep Sahibi Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S.

Rapor No ve Tarihi

2025.EKGY0.6 /31.12.2025

Degerleme Konusu ve
Kapsami

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

Toplam Degeri

Tasinmazin Acik
Finmazin At Altintas Mahallesi, 15527 Ada 1 Parsel Aksu / ANTALYA
Adresi
Tapu Kayit Bilgisi Antalya ili, Aksu ilcesi, Altintas Mahallesi, 15527 Ada 1 Parsel
Fiili Kullanimi )
Proje
(Mevcut Durumu)
Degerleme konusu tasinmaz olan 15527 Ada 1 Parsel mer-iimar planina gore “Ozel Kosullu Konut
imar Durumu Alani” lejanti igerisinde yer almakta olup, ayrik nizam, 12 kat, E:1.75 ve Hmax: 36.50 m yapilasma
kosullarina sahiptir.
Kisitlhihk Hali Tasinmazin tapu kaydinda kisithlik olusturabilecek herhangi bir kayit bulunmamaktadir.
Projenin Mevcut 4.083.507.126,00 &
Durumuyla KDV Harig

( Dortmilyar Sekseniigmilyon Begyiizyedibin Yiizyirmialti Tiirk Lirasi )

Projenin Mevcut
Durumuyla KDV
Dahil Toplam Dederi

4.900.208.551,20

( Dértmilyar Dokuzyiizmilyon ikiyiizsekizbin Besyiizellibir Tiirk Lirasi Yirmi Kurus )

Projenin Mevcut
Durumuyla Emlak
Konut GYO A.S.
Payina Diisen Toplam
Degeri

2.423.300.166,00 &

( ikimilyar Dértylizyirmiiigmilyon Ugyiizbin Yiizaltmisalt: Tiirk Lirasi )

Payina Diisen Toplam
Degeri

Projenin

Tamamlanmasi 14.862.026.398,41 &

Durumundaki ( Ondortmilyar Sekizyiizaltmisikimilyon Yirmialtibin Ugyilizdoksansekiz Tiirk Lirasi Kirkbir Kurus )
Bugiinkii Degeri

Projenin

Tamamlanmasi

Durumundaki Emlak 4.458.607.919,52 ¢

Konut GYO A.S. ( Dértmilyar Dortyiizellisekizmilyon Altiylizyedibin Dokuzyiizondokuz Tiirk Lirasi Elliiki Kurus )

Ac¢iklama

Degerleme konusu tasinmaz olan 15527 Ada 1 Parsel lizerinde mahallen Park Yagam Antalya
projesi ingaatl bulunmaktadir. Degerleme siirecini olumsuz etkileyecek bir durum olusmamistir.

Raporu Hazirlayanlar

Fatih Orkun SAKALLI - SPK Lisans No: 407060

Sorumlu Degerleme
Uzmani

Cetin BEGIG- SPK Lisans No: 400479
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Bolim 1
RAPOR BILGILERI

LL Rapor Tarihi

L2 Rapor Numaras

L3 Raporun Tard / Baghk

LA Raporu Hazirlayanlann Ad ve Soyadlan

L5, Sorumbu Deperleme Lizmanmm Adi Soyad

L6. Degderleme Tari

1.7. Dayanak Sozkesmesi Tarihi ve Numaras)

1L8. Degerleme Raporunun Amac

1.9. Raporun SPK dizenlemeleri kapsaminda hazirlanip hazirlanmadi@ina iliskin agiklama

1.10.  Deferleme Konusu Gayrimenkul Igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlerneye

iliskin Bilgiler
FORM Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. Sayfa 640 ﬁf
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1. |¥/;§6R BILGILERI

1.1 Rapor Tarihi :31.12.2025

1.2 Rapor Numarasi : 2025.EKGYO.6

1.3 Raporun Tiirii / Baghk : Anlatim Ozellikli Rapor

1.4 Raporu Hazirlayan Degerleme Uzman Yardimcisi ve Degerleme Uzmani Adi ve Soyadi
Fatih Orkun SAKALLI (SPK Lisans No: 407060)

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

1.6 Degerleme Tarihi

Degerleme raporu hazirlanmak (izere sirketimiz tarafindan yerinde, ilgili kurum ve kuruluslarda 26.12.2025 ile
29.12.2025 tarihleri arasinda incelemeler yapilmistir.

1.7 Dayanak Sozlesmesi Tarihi / Numarasi
15.11.2025 / 2025.EKGYO.6

1.8 Degerleme Raporunun Amaci

Bu rapor, Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi A.S.’nin talebi izerine; Antalya ili, Aksu, Altintas, 15527 Ada 1 Parsel
“Arsa” vasifli tasinmazin mevcut piyasa satis degerinin Turk Lirasi cinsinden tespitine yonelik olarak hazirlanan
Gayrimenkul Degerleme Raporu’dur.

Degerlemenin amaci, taraflar arasinda imzalanan sézlesmede de belirtildigi tzere, bilgileri verilen tasinmazin portféyde
degerlendirilmek lizere piyasa degerlerinin tespitini iceren degerleme raporunun hazirlanmasidir.

1.9 Raporun SPK diizenlemeleri kapsaminda hazirlanip hazirlanmadigina iliskin agiklama

Degerleme raporu; Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi A.S. icin hazirlanmaktadir. Degerleme raporu,
31.08.2019 tarih ve 30874 sayi ile Resmi Gazetede yayinlanan Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul
Degerleme Kuruluslari Hakkinda Teblig (I11-62.3)" in 1. maddesi 2. fikrasi dogrultusunda sermaye piyasasinda gayrimenkul
degerleme faaliyeti kapsaminda hazirlanmistir.

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

Degerleme konusu tasinmaz 6zelinde sirketimiz tarafindan herhangi bir rapor diizenlenmemistir.
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BOIUm 2

DEGERLEME KURULUSU-MUSTERI
BILGILERI, DEGERLEMENIN TANIM VE

KAPSAMI

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

2.4, lsin Kapsarm

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

2.1. Degerleme Kurulusunun Unvani, Adresi ve Sirket Bilgileri

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

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

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

2.2. Miisteri Unvani, Adresi ve Bilgileri

Sirket Unvani : EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
Sirket Adresi : Barbaros Mahallesi, Mor Siimbiil Sokak, No: 7/2B Atasehir / ISTANBUL
Sirket Amaci : Yurtici gayrimenkul sektoriine yon veren 6nci kuruluslardan birisi olarak, sektordeki gelismeleri

ve yenilikleri yakindan takip etmek. Toplumsal degerleri ve misteri memnuniyetini dnemseyerek, huzurlu ve giivenli
yasanabilecek mekanlarin oldugu, cagdas sehircilik anlayisina sahip, planl, nitelikli ve cevreye duyarli yerlesim merkezleri
Uretmek. Personelin ve hissedarlarin, maddi ve manevi memnuniyetini Snemsemek.

Sermayesi : 3.800.000.000,-&

Halka Aciklik : % 50,66

Telefon 10216 579 15 15

E-Posta : info@emlakkonut.com.tr

2.3. Miisteri Taleplerinin Kapsami ve (Varsa) Getirilen Sinirlamalar

Degerleme calismasi Sermaye piyasasi degerleme standartlarina uygun olarak yapilmis, standartlar haricinde herhangi bir
misteri talebi olmamistir. Konu tasinmaza ait tapu kayitlari Emlak Konut GYO A.S. tarafindan tarafimiza iletilmistir.

2.4. isin Kapsami

Antalya ili, Aksu, Altintas, 15527 Ada 1 Parsel “Arsa” Vasifli Gayrimenkuliin Giiniimiiz Ekonomik Kosullarinda Pazar
Degerinin Belirlenmesi
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BOlUm 3

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER
HAKKINDA GENEL BILGILER

3.1 Gayrimenkuliin Yeri, Konumu, Tanimi ve Cevresel Ozellikleri

311 Gayrimenkulin Cevresel Ozellikleri

3.2, Ulagem Baglantikan

313 Tamm

3.2 Gayrimenkulin Tapu Kayit Bilgileri

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

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

3.7. Gayrimenkulin imar Durumu

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

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

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

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

3.1.1. Gayrimenkuliin Gevresel Ozellikleri:

Antalya ili:

Antalya, Tlrkiye'nin Akdeniz Bolgesi'nde yer alan, hem cografi konumu hem de iklimsel 6zellikleri ile ulusal ve uluslararasi
Olcekte stratejik 6neme sahip bir metropol niteligindeki biylksehir konumundadir. Kent; kiyi seridi, yiksek daghk alanlar,
verimli ovalar ve yaylalar arasinda gelismis ¢ok yonlu bir cografi yapiya sahiptir. Akdeniz ikliminin hakim oldugu bolgede
yilin buytk bélimiinde sicak ve iliman hava kosullari bulunmakta, bu durum kenti turizm, tarim ve dis ticaret agisindan
yuksek potansiyelli hale getirmektedir. Antalya, llke genelinde niifus, ekonomi ve turizm parametreleri itibariyla en hizli
gelisen illerden biri olup, uluslararasi ulagsim aglariyla entegre bir merkezdir.

Tarihi Ozellikler: Antalya, antik ddnemden bugiine ¢ok sayida medeniyetin yerlestigi bir bélgedir. Likya, Pamfilya, Roma,
Bizans, Selcuklu ve Osmanl dénemlerine ait izler kent genelinde mevcuttur. Kaleicgi, antik kentler (Perge, Aspendos,
Termessos, Side vb.) ve tarihi yapilar, ilin tarihsel kimligini tanimlayan baslica varliklardir.

Ekonomik Ozellikler: Antalya ekonomisi agirlikh olarak turizm, tarim ve hizmet sektériine dayanir. Sera tarimi, yas meyve-
sebze Uretimi ve ihracati ekonomik yapinin glcli bilesenleridir. Turizm sektord ilin ekonomik ciktilarinin belirleyici
unsurudur. Gayrimenkul sektori ise i¢ ve dis talep nedeniyle hizla gelismektedir.

Sanayi ve Uretim: ildeki sanayi yapilanmasi sinirli-orta 6lcekli yatirimlara dayanmakta olup, organize sanayi bélgelerinde
gida isleme, plastik, metal isleme, mobilya, makine ve yapi malzemeleri Gretimi 6éne ¢ikmaktadir. Sanayi, turizm ve tarim
sektorlerine bagh olarak destekleyici niteliktedir.

Turizm: Antalya, Tlrkiye'nin en blylk turizm merkezidir. Kiyi seridi boyunca yer alan uluslararasi standartlardaki oteller,
tatil koyleri ve resort alanlari kenti diinya ¢capinda bir destinasyon haline getirmistir. Glines—deniz—kum turizmi basat
olmakla birlikte, golf, kongre, spor, tarih ve kiltir turizmi de gelismektedir. Yillik turist sayisi bakimindan Tirkiye'nin en
yuksek hacmine sahiptir.

Sosyo-Kiiltiirel Ozellikler: Antalya, cok kiiltiirlii sosyal yapinin yogun sekilde gézlendigi bir il olup, yerlesik halk ile Gilkenin
farkli bolgelerinden gelen niifusun uyumlu bir toplumsal yapi olusturdugu goriilmektedir. ilde turizm sektériiniin yarattigi
kiiresel etkilesim nedeniyle sosyal yasam cesitlenmis, kiltiirel agik ¢evre olusmustur. Kent merkezinde modern yasam
pratikleri belirgin olup kiyi bolgelerinde sosyal hareketlilik mevsimsel olarak artmaktadir.
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Kentsel Alanlarda Demografik Farkliliklar: Muratpasa ve Konyaalti ilceleri modern ve yiiksek gelir grubu agirlikli bir niifus
yapisina sahipken, Kepez ilcesinde daha heterojen ve yogun niifus bulunmaktadir. Kiyi ilgelerinde yabanci yerlesimci orani
yiksektir. i¢ kesimlerde niifus artisi daha kontrolliidir.

Ulasim ve Altyapi: Antalya; uluslararasi havaalani, karayolu baglantilari ve kruvaziyer limani ile yiksek ulasilabilirlik
diizeyine sahiptir. Altyapi yatinimlari, 6zellikle turizm sezonlarinda artan niifus yogunlugunu karsilayacak sekilde
gelistirilmistir. Rayl sistem, yenilenen karayolu agi ve modern liman tesisleri kentin ulasim kapasitesini desteklemektedir.
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Aksu llgesi:

Aksu ilcesi, Antalya’nin dogu kesiminde yer alan; tarim, turizm ve kentsel gelisim dinamiklerinin birlikte izlendigi, son
yillarda 6zellikle ulasim yatirimlari ve planli yapilasma calismalari ile gelisim gdsteren bir yerlesim alanidir. ilce, Antalya
kent merkezi ve turizm akslarina olan vyakinhgl sayesinde yatirm potansiyeli yiksek bolgeler arasinda
degerlendirilmektedir.

Konumsal Ozellikler: Aksu, Antalya sehir merkezinin dogusunda konumlanmakta olup; Muratpasa, Kepez ve Serik ilgeleri
ile komsudur. Antalya Havalimani ilce sinirlari igerisinde yer almakta olup, D-400 Karayolu ve baglanti yollari araciligiyla
kent merkezi ve turizm bélgelerine dogrudan erisim saglanmaktadir. Bu konum, ilgenin ulasilabilirligini ve stratejik 6nemini
artirmaktadir.

Tarihi Gelisim: Aksu ve gevresi, antik caglardan itibaren yerlesim gérmis olup, Perge Antik Kentiilgenin tarihsel gelisiminde
onemli bir yere sahiptir. Bolge, tarih boyunca tarimsal lretim ve ticaret faaliyetleriile gelismis; Cumhuriyet déneminde ise
idari yapilanma ve altyapi yatirmlari ile kentsel kimlik kazanmistir. ilce, 2008 yilinda ilge statiisiine kavusmustur..

Ekonomik Yapi: ilce ekonomisi agirlikh olarak tarim, turizm ve hizmet sektériine dayanmaktadir. Seracilik, narenciye ve
acik tarim faaliyetleri 6nemli gelir kaynaklari arasinda yer almaktadir. Turizm sektori, 6zellikle havalimanina yakinhk ve
konaklama yatirimlari ile ekonomik hareketliligi desteklemektedir. Sanayi faaliyetleri sinirli olmakla birlikte, kiiclik ve orta
Olcekli isletmeler ilgce genelinde yaygindir.

Sosyo-Kiiltiirel ve Kiiltiirel Zenginlikler: Aksu, tarihi mirasi, dogal alanlari ve kirsal yerlesim kiltiir(i ile zengin bir sosyo-
kiltlrel yapiya sahiptir. Perge Antik Kenti basta olmak Uzere tarihi ve arkeolojik alanlar, ilgenin kiltlrel kimligini
gliclendirmektedir. ilge genelinde sosyal donati alanlari, egitim ve saglik tesisleri kademeli olarak gelismektedir.

Demografik Ozellikler: ilge niifusu, Antalya geneline kiyasla orta yogunlukta olup, yerlesik niifus ile mevsimsel hareketlilik
birlikte izlenmektedir. Tarim ve turizm faaliyetleri nedeniyle dénemsel nifus artislar gézlemlenmektedir. Geng ve
cahsabilir nifus orani gorece yiiksek olup, ilcede goc alma egilimi mevcuttur.Ayni zamanda ilgede egitim kurumlarinin
sayisi giderek artmakta ve bu durum demografik yapinin gesitlenmesine katkida bulunmaktadir.
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Ulasim ve Altyapi: Aksu ilcesi, D-400 Karayolu, havalimani baglanti yollari ve toplu tagima hatlari ile Antalya ulagim agina
entegredir. Rayli sistem hatti ve otobls gilizergahlari ilge ile kent merkezi arasinda etkin ulasim saglamaktadir. Altyapi
hizmetleri blyiik 6lciide tamamlanmis olup, yeni gelisim alanlarinda yol, kanalizasyon ve teknik altyapi yatirimlari devam
etmektedir.

3.1.2. Ulasim Baglantilari:

Antalya ili, Aksu, Altintas, 15527 Ada 1 Parsel “Arsa” vasifli tasinmaz olan Park Yasam Antalya projesidir.

3.1.3. Tanimu:

Degerlemeye konu tasinmaz, Antalya ili, Aksu ilgesi, Altintas Mahallesi, 15527 Ada, 1 Parsel olan 64.108,47 m*alanli "Arsa"
vasifli arazi arazidir. Tasinmaz topografik agidan diiz bir zemine sahiptir.

Park Yasam Antalya Projesi, 11 adet yapi blogundan olusan, biinyesinde konut ve ticaret fonksiyonlu bagimsiz bolimler
bulunan karma nitelikli bir projedir. Proje kapsaminda kat irtifaki olusturulmamis olup, proje genelinde toplam 1.443 adet
bagimsiz bélium yer almaktadir. Projede yer alan konut birimleri; 1+1, 2+1, 3+1, 4+1 dubleks ve 5+1 dubleks daire tipleri
seklinde tasarlanmistir. Emlak Konut GYO A.S. tarafindan saglanan bilgiler ile en giincel hakedis raporu dikkate alindiginda,
degerleme tarihi itibariyla projenin gergeklesme seviyesinin %27,92 oldugu tespit edilmistir.

3.2. Gayrimenkuliin Tapu Kayit Bilgileri

TAPU BILGILERi

iL Antalya
iLCE Aksu
MAHALLE Altintas
MEVKii -
MALIK Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Anonim Sirketi
HiSSE PAY/PAYDA 1/1
NITELIK Arsa

SIRA TASINMAZ ID i YEVMIYE (o[} SAHIFE
1 104890199 15527 1 64.108,47 m? 28.11.2022 32985 107 10662

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

Degerleme konusu tasinmazin ada/parsel bazinda konumunun uygunlugu Aksu Belediyesi imar ve Sehircilik
MudurlGgld’nde incelenen imar paftasindan tespit edilmistir.
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Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. tarafindan tarafimiza resmi olarak iletilen imar durum bilgisi incelenmistir.
Aksu Belediyesi’'nden alinan sifahi bilgiye gore degerleme konusu tasinmaz hakkinda olumsuz evrak bulunmamaktadir.

E-Devlet Portali (izerinden yapilan sorgulamada degerleme konusu tasinmaza ait enerji kimlik belgesi bulunmamaktadir.

YENI YAPI RUHSATLARI

TOPLAM

SIRA - BELGE BELGE OFIS BAGIMSIZ TOPLAM iNSAAT YAPI
NO | ADA PARSEL BELGE TURU ]| o BLOK KONUT iS\Y,:Ri BOLUM Al;gi AT T
SAYISI
1 | 15527 1 YENi YAPI RUHSATI | 21.09.2023 | 190/01 A 107 0 107 10 12.726,00 m? | 4/C
2 | 15527 1 YENIi YAPI RUHSATI | 21.09.2023 | 190/02 B 123 0 123 10 16.336,00m? | 4/C
3 | 15527 1 YENIi YAPI RUHSATI | 22.09.2023 | 190/03 C 219 0 219 10 28.311,00m? | 4/C
4 | 15527 1 YENIi YAPI RUHSATI | 21.09.2023 | 190/04 D 132 0 132 10 17.035,00m? | 4/C
5 | 15527 1 YENIi YAPI RUHSATI | 21.09.2023 | 190/05 E 105 0 105 6 12.572,00m? | 4/C
6 | 15527 1 YENIi YAPI RUHSATI | 21.09.2023 | 190/06 F 233 1 234 10 28.302,00m? | 4/C
7 | 15527 1 YENIi YAPI RUHSATI | 21.09.2023 | 190/07 G 210 5 215 10 27.168,00m? | 4/C
8 | 15527 1 YENIi YAPI RUHSATI | 21.09.2023 | 190/08 H 27 0 27 5 7.369,00m? | 4/C
9 | 15527 1 YENIi YAPI RUHSATI | 21.09.2023 | 190/09 I 127 0 127 10 18.984,00 m? | 4/C
10 | 15527 1 YENi YAPI RUHSATI | 21.09.2023 | 190/10 ] 127 0 127 10 19.003,00 m? | 4/C
11 | 15527 1 YENIi YAPI RUHSATI | 21.09.2023 | 190/11 K 27 0 27 5 7.531,00m? | 4/C
12 | 15527 1 YENIi YAPI RUHSATI | 21.09.2023 | 190/12 | HAVUZ/FOSEPTiK/GUVENLIK 0 0 0 5 2.712,00m? | 4/B
13 | 15527 1 YENI YAPI RUHSATI | 21.09.2023 | 190/13 iSTINAT DUVARI 0 0 0 1 161,00 m? 2/A

3.4. Gayrimenkuliin Tapu Kayit Bilgileri ile Mevcut Durumun Uygunlugu

Tapu ve Kadastro Genel MidiirlGgli Portal Hizmetleri Parsel Sorgu Uygulamasindan edinilen bilgilere gére degerleme
konusu tasinmaz olan 15527 ada 1 parsel ana gayrimenkul niteligi "Arsa" vasifli arazi olup, mevcut kullanimi uyumludur.

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

Degerlemesi talep edilen tasinmaz halihazirda kullanilmamaktadir. Tasinmaz 28.11.2022 tarihli ve 32985 sayili yevmiyeli
isleme istinaden Toki Satisi islemine istinaden “Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Anonim Sirketi” adina tescil
edilmistir.

3.6. Gayrimenkuliin Tapu Tetkiki
Beyanlar Hanesinde:

- “Diger (Konusu: KAMU HiZMETLERINE AYRILAN YERLER iLE CEVRE VE SEHIRCILIK BAKANLIGINCA DEGISIK IHTIYACLAR iCiN
TALEP EDILEN TASINMAZLAR BEDELSIZ OLARAK HAZINEYE |ADE EDILIR. ) Tarih: 19/08/2021 Sayi: 1558744” beyani
bulunmaktadir. ( 24.08.2021 - 18924 )

Serhler Hanesinde:

- “0.01 TL bedel karsiliginda kira sozlesmesi vardir. ( Trafo Merkezi ve Kablo Gegis Yeri , 99 Yilligi 1 Krs )” serhi
bulunmaktadir. ( 15.10.2025 - 33716 )

Hak ve Miikellefiyetler Hanesinde:

- Herhangi bir takyidat bulunmamaktadir.

Rehinler Hanesinde:

- Herhangi bir takyidat bulunmamaktadir.
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3.7. Gayrimenkuliin imar Durumu

Degerleme konusu tasinmazin ada/parsel bazinda konumunun uygunlugu Aksu Kadastro Mudurligi’nde incelenen
kadastro paftasindan, Aksu Belediyesi imar Miidirliigi’nde incelenen imar paftasindan ve T.C. Cevre, Sehircilik ve iklim
Degisikligi Bakanligi Online CBS haritalarindan tespit edilmistir.

Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S. tarafindan tarafimiza resmi olarak iletilen ve Aksu Belediyesi imar
Midurltga imar Servisi’'nden alinan imar durum bilgilerine gére;

Degerleme konusu tasinmaz olan 15527 Ada 1 Parsel mer-i imar planina gére “Ozel Kosullu Konut Alani” lejanti igerisinde
yer almakta olup, ayrik nizam, 12 kat, E:1.75 ve Hmax: 36.50 m yapilasma kosullarina sahiptir.

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

Aksu Belediyesi imar Mudirligi'nden alinan bilgiye istinaden tasinmaz 6zelinde herhangi bir cezai tutanak, durdurma
karari vb. bulunmadigi bilgisi sifahen alinmistir.

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

Aksu Belediyesi imar Mudirliigi’nden alinan bilgiye istinaden degerleme konusu tasinmazin kadastral durumunda son 3
yil icerisinde degisiklik bulunmamaktadir.

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

Gayrimenkul Yatirim Ortaklariicin 11l 48.1 sayili “Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Teblig’’nin 7.bélim
22.maddesi 1.fikrasinin;

a) “Alm 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 yatirim ve hizmetlerinden olusan portfoyi isletecek
ortakliklar sadece altyapi yatirim ve hizmet konusu olan gayrimenkuller ile ilgili olan islemleri gerceklestirebilir.”

b) “(Degisik:RG-2/1/2019-30643) Portfoylerine alinacak her tirli bina ve benzeri yapilara iliskin olarak yapi kullanma
izninin alinmis ve kat milkiyetinin tesis edilmis olmasi zorunludur. Ancak, miilkiyeti tek basina ya da baska kisilerle birlikte
ortakliga ait olan otel, alisveris merkezi, is merkezi, hastane, ticari depo, fabrika, ofis binasi ve sube gibi yapilarin,
tamaminin veya béliimlerinin yalnizca kira geliri elde etme amaciyla kullanilmasi halinde, anilan yapiya iliskin olarak yapi
kullanma izninin alinmasi ve tapu senedinde belirtilen niteliginin tasinmazin mevcut durumuna uygun olmasi yeterli kabul
edilir. Ayrica, 3/5/1985 tarihli ve 3194 sayili imar Kanununun gegici 16. maddesi kapsaminda yapi kayit belgesi alinmis
olmasi, bu fikrada yer alan yapi kullanma izninin alinmis olmasi sartinin yerine getirilmesi igin yeterli kabul edilir.”

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

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

30.maddesi 1.fikrasinin;

“Kat karsiligi ve hasilat paylasimi yapilan projelerde, projenin gergeklestirilecegi arsalarin sahiplerince ortakliga, bedelsiz
veya disik bedel karsiligi ortaklik lehine st hakki tesis edilmesi veya arsanin devredilmesi halinde, projenin teminati
olarak arsa sahibi lehine ortaklik portféylinde bulunan gayrimenkuller {izerine ipotek veya diger sinirli ayni haklar tesis
edilmesi mumkundur. (Degisik climle:RG-9/10/2020-31269) Ayrica kendi tiizel kisilikleri lehine temin edilecek finansman
icin portfoydeki varliklar Gizerinde ipotek, rehin ve diger sinirli ayni haklar tesis edilebilir. Portfoydeki varliklarin Gzerinde
bu amaclar disinda hicbir suretle liclinci kisiler lehine ipotek, rehin ve diger sinirli ayni haklar tesis ettirilemez ve baska
herhangi bir tasarrufta bulunulamaz. Bu hususa ortakliklarin esas s6zlesmesinde yer verilmesi zorunludur. “

bendi geregi tasinmazin “Proje” basligi altinda GYO portféyde bulundurulabilir.

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

Degerleme konusu tasinmaz yapi denetim hakkinda kanun kapsamindadir. Bu Kanunun amaci; can ve mal givenligini
teminen, imar planina, fen, sanat ve saglk kurallarina, standartlara uygun kaliteli yapi yapilmasi icin proje ve yapi
denetimini saglamak ve yapi denetimine iliskin usul ve esaslari diizenlemektir. Tasinmazin (izerindeki projeye ait yapi
denetim firmalarinin ALANYA UMUT YAPI DENETIM LIMITET SIRKETIi oldugu belirlenmistir.

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

Degerleme konusu tasinmaz olan 15527 Ada 1 Parsel, tapuda “Arsa” nitelikli olup heniiz kat irtifaki / kat mulkiyeti tesis
edilmemistir. Belediyesinde ve yerinde yapilan tespitlerde tasinmaz lizerinde Emlak Konut GYO A.S. tarafindan yiritilen
Park Yasam Antalya Konutlari isimli karma proje gelistirilmektedir. Degerleme, projedeki olusmus bagimsiz bélimlere
yonelik yapilmistir.

3.11. Gayrimenkule iligkin yapilmis bir s6zlesme olup olmadigina iligkin agiklama

Kadikdy 9. Noterligince diizenlenen 09.08.2022 tarih ve 45029 nolu s6zlesmeye gore: Degerleme konusu parsel, “Antalya
Aksu 1. Etap Arsa Satisi Karsilig1 Gelir Paylasimi isi” kapsaminda hasilat paylasimi modeli ile gelistiriimekte olan bir proje
olup parsel icin Emlak Konut GYO A.S. tarafindan acilan ihalede, izka Gayrimenkul insaat A.S. ve Park izmir Gayrimenkul
Yatirim A.S. Is Ortaklig, 09.08.2022 tarihinde Arsa Satisi Karsihigi Satis Toplam Geliri (ASKSTG) 5.050.000.000,00 TL, Arsa
Satisi Karsiligr Sirket Payi Toplam Geliri (ASKSIPTG) 1.515.000.000,00 TL ve % 30,00 Arsa Satisi Karsiligi Sirket Payi Gelir
Orani (ASKSPGO) teklif ederek kazanmis ve sézlesme imzalanmistir.
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BOlum 4

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULE
ILISKIN ANALIZLER

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

4.4, Gayrimenkuliin Yapisal, insaat Ozellikleri

A4.5. Heiksel Deperlernede Baz Alinan Veriler

4.6 Gayrimenkuliin Teknik Ozellikleri ve Deperlemede Baz Alinan Veriler

4.7. lasmmazm Degerine Etken Faktorker

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

4.9. Degerlemede Kullanilan Yontemler

49.1.  Emsal Kargilastinma Yaklagum

49.2.  Gelw Indirgeme Yaklagimi

493 Maliyet Yaklagirm

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

4.11.  Uzerinde Proje Geligtiriden Arsalanin Bog Arazi ve Proje Degeri

412, Nakit / Gelir Akimlar Analizi

4,13, Maliyet Olusumlan Analizi

4.14.  Degerlemede Esas Alnan Satis Ormekleri ve Bunlanin Secilme Nedenleri

415, Kira Defert Analizi ve Kullanilan Veriler

4.16.  Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarn Hukuki Durumunun Analwi

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

4.19. Musterek veya Bolunmiy Ksimlann Degerleme Analizi

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

4.1. Gayrimenkuliin Bulundugu Bodlgenin Analizi ve Kullanilan Veriler

Antalya ili, Aksu, Altintas, 15527 Ada 1 Parsel “Arsa” vasifli tasinmaz olan Park Yasam Antalya projesidir. Park Yasam
Antalya Projesi, Antalya ili Aksu ilcesi Altintas Mahallesi sinirlari icerisinde, planh gelisim alani niteligi tasiyan bir bolgede
konumlanmaktadir. Proje; site diizeninde tasarlanmis konut bloklari, sinirli sayida ticari birimler ve genis peyzaj alanlariile
bltlncil bir yasam alani sunacak sekilde planlanmistir. Yapilasma, orta yogunluklu konut kullanimi karakterinde olup
modern mimari anlayis, fonksiyonel planlama ve glincel yapi standartlari esas alinmistir. Proje kapsaminda sosyal donati
alanlari, agik ve kapal otoparklar, giivenlik sistemleri ve ortak kullanim alanlari yer almakta; bu yoniyle nitelikli konut
projeleri arasinda degerlendirilmektedir.

Projenin yakin gevresi, Antalya’nin son yillarda gelisim gosteren Altintas bolgesinde yer almakta olup, yeni konut projeleri,
planliimar dokusu ve gelismekte olan sosyal altyapi unsurlari ile karakterize edilmektedir. Boélge; Antalya Havalimani, Lara
sahil bandi ve ana ulasim akslarina olan yakinhgi sayesinde erisilebilirlik acisindan avantajli konumdadir. Altyapi
hizmetlerinin blylik 6lciide tamamlanmis olmasi ve devam eden kentsel yatirimlar, bolgenin gelisim potansiyelini
artirmakta; bu durum proje ¢evresinde orta ve uzun vadede istikrarli talep ve deger artisi beklentisini desteklemektedir.
Park Yasam Antalya, konumu ve cevresel 6zellikleri itibariyla hem oturum hem de yatirrm amach degerlendirmeye uygun
bir proje niteligi tasimaktadir.

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

Diinya Ekonomisindeki Gelismeler

2024 yilinda kiresel 6lcekte biylime gorinimi, enflasyonda gerileme egilimi slirerken jeopolitik gerginlikler ve ticarette
belirsizliklerin golgesinde, dayanikli bir performans sergilemistir. Gelismis ekonomiler biylimesini korurken gelismekte
olan ekonomiler ise 6zellikle Asya ekonomileri kaynakliivme kaybetmistir. 2024 yilinda basta Avrupa Merkez Bankasi (ECB)
ve ABD Merkez Bankasi (Fed) olmak Gizere gelismis tlke merkez bankalari bilyime ve enflasyon dinamiklerini dikkate alarak
politika faizlerinde indirim donglsine baslamistir. Diger taraftan gelismekte olan (ilke merkez bankalari temkinli
yaklasimini siirdiirmistir. Ozellikle yilin son ceyreginde ABD’de secim siireci kaynakl politika belirsizligi kiiresel iktisadi
faaliyette belirleyici bir unsur olmustur.

2025 yilinin ilk yarisinda ABD ve Cin arasinda artan ticaret gerilimi, tarife artislari ve misilleme onlemleri, kiresel ticaret
sistemine yonelik belirsizlikleri derinlestirmistir. ABD’nin ilan ettigi kiiresel dlcekte yaygin tarifelere basta Cin olmak izere
bircok uUlke tarafindan karsilik verilmis, bu durum finansal piyasalarda da sert dalgalanmalara yol acmistir. Tim bu
gelismelerin etkisiyle kiiresel bilyliime ivmesi baskilanmis ancak énden yiiklemeli ticaret ve yatirim faaliyetleri bu dénemde
blylmeyi desteklemistir.

Finansal kosullar 2025 yilinin ilk yarisinda gorece iyilesmis, gelismekte olan (lkelere yonelik sermaye akimlari canlanmustir.
Bu olumlu tabloya ragmen, oOzellikle ABD'nin uygulamayi planladigi ilave tarifelerin ertelenmesiyle ticaret politikasi
belirsizlikleri artmis, kiiresel bliyiime ve ticaret izerindeki riskler varhgini korumustur. 2022 yilinda zirveye ulasan kiresel
enflasyona karsi alinan tedbirlerle belirli kazanimlar saglanmisken fiyat artislarindaki disls stireci son dénemde yavas
seyretmektedir. Mal fiyatlari artis hizindaki belirgin distsler manset enflasyonun gerilemesine yardimci olurken hizmet
fiyatlari artis hizi ortalama enflasyonun Uzerinde kalmaya devam etmektedir. Baslica ekonomilerde gorece ylksek
seviyelerden gerilemesine ragmen enflasyonun ongorilenin lzerinde seyretmesi, faiz indirimlerini 6telemistir. Manset
enflasyonun beklentilerle nispeten daha uyumlu bir gériiniim izledigi Avro Bolgesi ve diger gelismis ekonomiler, parasal
gevseme donglsli agisindan ABD'nin 6niinde yer almistir. Bircok gelismekte olan llke merkez bankalari ise digsal riskler
nedeniyle politika faiz oranlarini diislirme konusunda temkinli davranmaya devam etmektedir.
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Kiresel salgin 6ncesi yirmi yillik dénemde diinya bliyimesi ortalama yiizde 3,7 iken son vyillardaki makroekonomik
gelismelere paralel olarak, 2024 yilinda yizde 3,3 oraniyla tarihsel ortalamalarin altinda blyiime kaydedilmistir. Diinya
ekonomisinin Uluslararasi Para Fonu (IMF) tahminlerine gére 2025 yilinda bir 6nceki yilin da altinda kalarak ylizde 3,0
oraninda blylimesi, 2026 yilinda benzer bir gériiniimle yiizde 3,1 oraninda biyime kaydetmesi beklenmektedir.

Ulkelere gére incelendiginde, 2024 yilinda ABD ekonomisi giiglii i¢ talep sayesinde yiizde 2,8 ile gérece yiiksek bir biiyiime
kaydederken Avro Bdlgesinde biiyiime yiizde 0,9 ile sinirh dizeyde kalmis, 6zellikle imalat sanayiindeki durgunluk ve
ylksek enerji maliyetleri bliyiimeyi baskilamistir. Cin ekonomisi ihracattaki artisa ragmen zayif i¢ talep ve gayrimenkul
sektoériindeki sorunlara bagli olarak ylzde 5,0 oraninda blyiime kaydetmistir. 2024 yilinda yizde 1,8 oraninda biylyen
gelismis ekonomilerin 2025 ve 2026 yillarinda sirasiyla ylzde 1,5 ve ylzde 1,6 oranlarinda biliyiimesi beklenmektedir.
Turkiye’nin 6nemli ticaret ortagi olan Avro Bolgesinin 2025 ve 2026 yillarinda sirasiyla ylzde 1,0 ve ylizde 1,2 oraninda,
Almanya’nin ylzde 0,1 ve yizde 0,9 oraninda biyimesi dngorialmektedir. Ayni donemde Birlesik Krallik’in sirasiyla ylizde
1,2 ve yizde 1,4 oraninda blyimesi beklenirken Japonya’nin yiizde 0,7 ve yizde 0,5 oraninda biylyecegi tahmin
edilmektedir. ABD'nin ise 2025 yilinda ylzde 1,9 oraninda biliyiimesi 6ngorilmekteyken 2026 yilinda ylizde 2,0 oraninda
blylyecegi tahmin edilmektedir.

2024 yilinda yizde 4,3 bilyliyen gelismekte olan Ulkelerin 2025 ve 2026 yillarinda IMF tahminlerine gore yilizde 4,1 ve
ylzde 4,0 oranlarinda blyimesi beklenmektedir. Gelismekte olan lkeler arasinda 6nci konumda olan Cin’in 2025 ve 2026
yilllarinda sirasiyla ylzde 4,8 ve ylzde 4,2 oraninda, Hindistan’in ise her iki yilda yizde 6,4 oraninda biylmesi
ongorilmektedir. Cin ekonomisi son donemlerde artan tesvikler, iyilesen tiiketici gliveni ve gli¢li dis talepten olumlu
etkilenmis ve beklentilere yakin bir performans sergilemistir. Ancak gayrimenkul sektérindeki kirilganhklar gibi devam
eden yapisal sorunlar ve ticaret gerilimleri Cin ekonomisinde asagi yonli baski olusturmaktadir.

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

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

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

Tablo 1: Kiiresel Ekonomik Goriiniim (Yiizde Degisim)

2023 | 2024 | 2025T | 2026T

[Kiresel Hasila 3,5 | 33 3,0 3,1
Gelismis Ekonomiler 1,8 | 1,8 1,5 1,6
ABD 29 | 2,8 1,9 2,0
Avro Bolgesi 05 | 09 1,0 1,2
Almanya -0,3 | -0,2 0,1 0,9
Diger Gelismis Ekonomiler 19 | 22 1,6 2,1
Yiikselen ve Gelismekte Olan Ekonomiler 47 | 43 4,1 4,0
Yikselen ve Gelismekte Olan Asya 6,1 | 53 51 4,7
Cin 54 | 50 | 48 4,2
Yiikselen ve Gelismekte Olan Avrupa 3,6 | 35 1,8 2,2
Orta Dogu ve Orta Asya 24 | 24 34 3,5
Sahra-Alti Afrika 3,6 | 40 40 43
Diinya Ticaret Hacmi (Mal ve Hizmetler) 10 | 35 2,6 1,9
Gelismis Ekonomiler 02 | 20 1,8 1,2
Yiikselen ve Gelismekte Olan Ekonomiler 23 | 58 3,8 3,2
Emtia Fiyatlan

Petrol -16,4| -1,8 | -13,9 | -5,7
Yakit Disi (DUnya Emtia Ithalat Agirliklarina Gére Ort.) -5,7 | 3,7 7,9 2,0
Tuketici Fiyatlar 6,6 | 56 4,2 3,6
Gelismis Ekonomiler 46 | 2,6 2,5 2,1
Yiikselen ve Gelismekte Olan Ekonomiler 80 | 7,7 5,4 4,5
Kaynak: IMF Kiresel Ekonomik Goriinim (Temmuz 2025), T: Tahmin

2024 yilinda kiiresel diizeyde talepteki zayif seyir emtia fiyatlarinda asagi yonli baski olusturmustur. Ozellikle ener;ji
fiyatlari, Rusya-Ukrayna savasiyla zirve seviyeleri gordiikten sonra gerileyerek salgin 6ncesi fiyat seviyesine yakinsamis
ancak yil ortasinda basta Gazze’deki katliamlar ve On iki Giin Savasi olmak iizere Orta Dogu’da yasanan israil kaynakli
gerilimler nedeniyle kisa siireli artislar gorilmustir. 2025 yilina gelindiginde ise emtia fiyatlari genel olarak ihmli bir seyir
izlemekte olup kiresel ticaret akimlarinda gézlenen 6ne ¢ekilmis talep ve stoklama davranislari, bazi alt gruplarda gegici
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dalgalanmalara yol agmistir. Kiiresel navlun fiyatlarinda 2025 yilinin ilk yarisinda kismi artislar gézlenmis, ikinci ¢ceyrekte
bu egilim yavaslamistir. 2025 yilinda emtia fiyatlari, 6zellikle enerji ve gida alt gruplarinda, manset enflasyonun distsline
katki sunarken hizmet fiyatlarindaki direncli seyir enflasyondaki gerilemeyi sinirlamaya devam etmistir. Oniimizdeki
donemde kiiresel talebin gérinimd, ticaret politikalarinin ve jeopolitik risklerin seyri, basta enerji olmak Uizere emtia
fiyatlarinda belirleyici unsurlar olacaktir.

Grafik 2: Ticaret Politikasi ve Jeopolitik Belirsizlik Endeksi
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Kaynak: Ticaret Politikasi Belirsizliginin Ekonomik Etkileri, Caldara vd. (2020); Jeopolitik Risk Endeksi

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

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

Oniimiizdeki dénemde, jeopolitik gerilimlerin ve ekonomi politikasi belirsizliklerinin, kiiresel ticarette korumacilik
egilimlerini ve tedarik zincirlerinde bozulmalari besleme olasiligi halen devam etmektedir. Ayrica, finansal kosullarda
stkilasmanin seyri ve beklenen gevseme dongislnilin takvimi, kiresel risk istahi ve gelismekte olan llkelere yonelik
sermaye akimlari izerinde belirleyici olacaktir. Son olarak, iklim degisikligine bagh kuraklik gibi dogal afetlerin sikliginin
artmasi ve boyutlarinin biylimesi kiiresel enflasyon beklentilerinde arz yonli bozulmalara neden olabilecektir. Orta Vadeli
Program (2026-2028)'in makroekonomik politika ¢ercevesi ortaya konulurken séz konusu asagi ve yukari yonli riskler
dikkate alinmis, hedefler belirlenirken ihtiyath bir yaklasim benimsenmistir.

Tiirkiye Ekonomisindeki Gelismeler
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Kiresel 6lcekte devam eden enflasyonla miicadele politikalarinin etkisiyle dis talebin zayif seyrettigi, jeopolitik gerilimlerin
sird(gu ve finansal kosullarin nispeten siki seyrettigi 2024 yilinda, Turkiye ekonomisi dezenflasyon slirecine uyumlu sekilde
blylmesinisirdirmustir. Uygulamaya konulan siki para ve maliye politikalariile 2024 yili Haziran ayindan itibaren fiyatlar
genel seviyesindeki artis hizi yavaslamaya baslamistir. 2023 yilinda yasanan deprem felaketinin yol actigi hasarin
giderilmesine yonelik uygulanan tedbirlere ve yiritilen yeniden yapilanma faaliyetlerine 2024 yilinda da devam edilmistir.
Boylece 2024 yili boyunca insaat yatirimlari glcli seyretmis ve sabit sermaye yatirimlari bir 6nceki yila kiyasla ivme
kaybetmesine ragmen artis egilimini stirdirmustir. Yilin ikinci yarisinda siki para ve maliye politikasi uygulamalarinin
kararlilikla devam etmesiyle birlikte 6zel tiketimin artis hizi azalmis ve bilylime kompozisyonundaki dengelenmeyle
dezenflasyon sireci desteklenmistir. Boylelikle, Tirkiye ekonomisi 2024 yilinda kiresel ve bdlgesel olgekte artan
belirsizliklerle birlikte devam eden zayif dis talep kosullari ve finansal sikilasmaya ragmen dayaniklihgini koruyarak yilin
tamaminda ylzde 3,3 oraninda bliyiime kaydetmistir.

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

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

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

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

2025 yilinin ikinci ceyreginde ise GSYH yizde 4,8 oraninda blylime kaydederek bir miktar ivme kazanmistir. Bu dénemde
sanayi sektori ylzde 6,1 oraninda artis kaydederek bliyimeye ylzde 1,2 puan katkida bulunurken, insaat dahil hizmetler
sektori katma degeri ylzde 5,2 oraninda artarak blyimeye 3,4 puan katki sunmustur. Tarim sektori ise baz etkisi ve
olumsuz iklim kosullari nedeniyle ylizde 3,5’lik daralma ile bliyiimeye 0,1 puan negatif katkida bulunmustur. Boéylece, 2025
yili ilk yarisindaki ekonomik biylime ylizde 3,6 oraninda gerceklesmistir.
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Grafik 3: Uretim Yoluyla GSYH Biiyiimesi ve Sektorel Katkilar (Yiizde) Kaynak: TUIK, SBB hesaplamalari
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Harcamalar yontemiyle milli gelir incelendiginde, 2024 yilinda 6zel tiiketim bir 6nceki yila kiyasla ivme kaybetmis olsa da
ekonomik bliyiimenin ana siiriikleyicisi olmaya devam etmistir. Yizde 4,3 oranindaki artisla bliyiimeye 3,0 puan katki
yapan 6zel tiiketim, hanehalki harcamalarindaki direngli seyrin stird(igline isaret etmistir. Sabit sermaye yatirimlari ylzde
2,7 oraninda artarak blylimeye 0,7 puan katki saglarken bu gelismede Ozellikle insaat yatirimlarindaki toparlanma etkili
olmustur. Kamu tiketimi ise ylizde 0,8’lik diistsle biylimeye 0,1 puan negatif etkide bulunmustur. Bu donemde net mal
ve hizmet ihracati 1,0 puanlk pozitif katkisiyla dis talebin blyiimeye destek verdigi bir kompozisyon ortaya koymustur.

2024 yilinin ilk yarisinda, Tiirkiye ekonomisi ic talebin énciiliigiinde biiyiimeyi siirdiirmustir. Ozel tiikketim harcamalari, bir
onceki yilin ayni donemine gore ylizde 4,7 oraninda artarak blyimeye 3,2 puan katki saglamistir. Ayni dénemde
uygulanan dezenflasyonist politikalarin da etkisiyle kamu tiiketimi ylizde 0,4 oraninda azalmig ve blyilimeye 0,1 puanlk
negatif etkide bulunmustur. Toplam sabit sermaye yatirimlari, insaat sektoriindeki hareketliligin etkisiyle ylzde 3,7
oraninda artis gostermis ve bliyiimeye 1,0 puan katki yapmistir. Son bes ceyrektir bllylimeye negatif etkide bulunan net
mal ve hizmet ihracatinin 2024 yili ilk yarisinda ise katkisi pozitif 1,4 puan olarak gerceklesmistir.

2024 yihinin ikinci yarisinda ise 6zel tliketim, ilk yariya kiyasla bir miktar ivme kaybetmis, bir 6nceki yilin ayni dénemine
gore ylizde 4,0 oraninda artarak blylimeye 2,7 puan katki sunmustur. Kamu tliketimi ayni dénemde yiizde 1,1 oraninda
azalarak ekonomik blyiimeye 0,1 puan negatif etkide bulunmustur. Toplam sabit sermaye yatirimlari ise bir 6nceki yilin
ayni dénemine gore insaat yatirimlarinin ylzde 9,6’lik gli¢lli biylimesiyle birlikte yiizde 1,8 oraninda artmis ve biyliimeye
0,4 puanlik katkida bulunmustur.

2025 yihinin ilk ceyreginde, fiyat istikrarini dnceliklendiren politikalarin devamiyla biyiime kompozisyonunda i¢ talep
dengelenmis olmakla birlikte belirleyici olmayi sirdlirmistir. Bu donemde 6zel tiketim harcamalari yillik bazda yiizde 1,6
artarak bliyimeye 1,1 puan katki saglamis, sabit sermaye yatirimlarindaki ylizde 1,8'lik artis ise 0,5 puanhk katkiyla ic talep
kaynakh toparlanmayi desteklemistir. BOylece toplam yurt ici talebin blylmeye katkisi 2,8 puan diizeyinde
gerceklesmistir. Dis ticaret acisindan degerlendirildiginde, kiresel ticaret politikalarindaki belirsizlige bagl olarak
ihracattaki sinirh artis ve ithalattaki ivmelenme ile birlikte net mal ve hizmet ihracati biylimeye 0,5 puan negatif etkide
bulunmustur.

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

2025 yilinin ikinci yarisina yonelik tahminler, blylmenin dengeli bir gériinim sergileyecegine isaret etmektedir. Siki
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parasal ve mali durusun etkisiyle, i¢c talebin daha ilimh bir patikada seyretmesi beklenirken, kamu harcamalarinin
blylmeyi destekleyici yondeki katkisinin sinirli kalacagi 6ngorilmektedir. Dis talep tarafinda ise, artan jeopolitik
belirsizlikler ve kiresel ticaret politikalarindaki kisitlayici egilimlerin, ihracatin biyimeye olan katkisini sinirlandirmaya
devam etmesi beklenmektedir. Bu dogrultuda, yilin ikinci yarisinda ekonomik biylimenin dnceki yila kiyasla daha dengeli
bir yapida stirmesi, 2025 yili genelinde ise yiizde 3,3 seviyesinde gerceklesmesi 6ngoriilmektedir.

Grafik 4: Harcama Yoluyla GSYH Biiyiimesi ve Bilesen Katkilari (Yiizde Puan)
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Kaynak: TUIK, SBB hesaplamalari
Uretim faktorlerinin biyiimeye katkisi incelendiginde, 2024 yilinda yiizde 3,3 oraninda gerceklesen biiyiimeye en biiyiik
katkinin sermaye stoku ve istihdamdan saglandigi gorilmektedir. 2025 yilinda ise blylimenin temel belirleyicilerinin
toplam faktor verimliligi ve sermaye stoku artisi olmasi beklenmektedir. 2025 yilinda gergeklesecek yiizde 3,3 bliylimeye
sermaye stoku ve toplam faktor verimliliginin sirasiyla 1,3 puan ve 2,0 puan katki vermesi beklenmektedir.

Parasal kosullardaki sikilasmanin olumsuz etkilerine ragmen istihdam, 2024 yilinda gli¢ll seyrini strdlirmds, yillik istihdam
artis1 988 bin olurken istihdam orani 1,2 puan artmistir. ilgili ddnemde tiim sektorlerde istihdam artarken, tarimda 132 bin,
sanayide 35 bin, hizmetlerde 656 bin ve insaatta 165 bin kisilik ilave istihdam saglanmistir. Yiizde 49,1’ini kadinlarin
olusturdugu isglctiindeki 837 bin kisilik artis, isglicine katilim oranini ylizde 54,2 seviyesine tasimistir. Bu dogrultuda
isglciine katihm ve istihdam oranlari, serinin glincellendigi 2005 yilindan bu yana en yliksek seviyelerine ulasmistir. |'ssizlik
orani ise bir 6nceki yila gore 0,7 puan azalarak ylizde 8,7 seviyesine gerilemis, boylece ylizde 9,3 olarak éngoriilen OVP
(2025-2027) tahmininin altinda gergeklesmistir.

Enflasyonla miicadele sirecinde 2025 yilinin ilk yarisinda mevsimsel etkilerinden arindirilmis istihdam 261 bin Kkisi
azalirken isglicine katihm orani 0,6 puan azalarak yizde 53,5 olmustur. Ayni donemde, issizlik orani 2024 yili dordiincii
ceyregine gore degismeyerek ylizde 8,6 seviyesinde gerceklesmistir. 2025 yili genelinde, istihdam ve isglicline katilim
oraninda dists beklenmekle birlikte issizlik oraninin yiizde 8,5 seviyesine gerileyecegi tahmin edilmektedir.

2024 yili baslarinda tiketici fiyat artislarinda maliyet yonli gelismelerin yani sira ticret ayarlamalari ile gegmis enflasyona
endeksleme egilimi belirleyici olmustur. Bu dénemde eneriji fiyatlarindaki 25 m3’e kadar bedelsiz dogal gaz kullanimina
yonelik dizenlemenin sona ermesiyle olusan baz etkisi kaynakli ylkselis ve basta kira olmak tizere hizmet enflasyonundaki
atalet, manset enflasyon Uzerindeki baskilari artirmistir. Haziran ayindan itibaren dezenflasyon siireci baslamis, tglinci
ceyrekte enflasyon goriinimiinde belirgin bir iyilesme kaydedilmistir. Bu donemde Tiirk lirasindaki gorece istikrarli seyir,
emtia fiyatlarindaki ihmh goérinim ve talep kosullarindaki zayiflama enflasyondaki dislise katki saglamistir. Yilin son
ceyreginde dezenflasyon sireci ivme kazanirken, gecici arz kosullarina bagli olarak gida fiyatlarindaki oynaklik manset
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enflasyondaki iyilesmeyi sinirlamistir. Aralik ayinda belirgin yavaslamayla birlikte yil sonunda TUFE yillik artis orani yiizde
44 4 olarak gercekleserek Mayis ayindan itibaren 31,1 puanlik disus kaydetmistir.

Parasal kosullardaki sikilasmanin olumsuz etkilerine ragmen istihdam, 2024 yilinda glicll seyrini strdlirmds, yillik istihdam
artis1 988 bin olurken istihdam orani 1,2 puan artmistir. ilgili ddnemde tiim sektérlerde istihdam artarken, tarimda 132 bin,
sanayide 35 bin, hizmetlerde 656 bin ve insaatta 165 bin kisilik ilave istihdam saglanmistir. Yiizde 49,1’ini kadinlarin
olusturdugu isgicindeki 837 bin kisilik artis, isglicine katilm oranini ylzde 54,2 seviyesine tasimistir. Bu dogrultuda
isglciine katihm ve istihdam oranlari, serinin giincellendigi 2005 yilindan bu yana en yliksek seviyelerine ulasmistir. I'ssizlik
orani ise bir 6nceki yila gore 0,7 puan azalarak ylizde 8,7 seviyesine gerilemis, boylece ylzde 9,3 olarak 6éngdrilen OVP
(2025-2027) tahmininin altinda gergeklesmistir.

Enflasyonla miicadele sirecinde 2025 yilinin ilk yarisinda mevsimsel etkilerinden arindirilmis istihdam 261 bin kisi
azalirken isgliciine katihm orani 0,6 puan azalarak yizde 53,5 olmustur. Ayni dénemde, issizlik orani 2024 yili dérdilinci
ceyregine gore degismeyerek ylizde 8,6 seviyesinde gerceklesmistir. 2025 yili genelinde, istihdam ve isglicline katilim
oraninda dists beklenmekle birlikte issizlik oraninin yiizde 8,5 seviyesine gerileyecegi tahmin edilmektedir.

2024 yili baslarinda tiiketici fiyat artislarinda maliyet yonla gelismelerin yani sira Gcret ayarlamalari ile gegmis enflasyona

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

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

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

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

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

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

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

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

2025 yilinin ilk yedi ayinda ithalat bir 6nceki yilin ayni dénemine gore ylizde 6,9 oraninda artarak 212,2 milyar dolar
seviyesinde gerceklesmis olup 2025 yil genelinde ithalatin ylizde 6,7 oraninda artarak 367 milyar dolar seviyesinde
kaydedilecegi tahmin edilmektedir.

Seyahat gelirleri ise, 2025 yilinin ilk 6 ayinda ylizde 7,9 oraninda artarak 23,8 milyar dolar seviyesine ylikselmis olup
yilliklandirilmis olarak 2024 yilinin Haziran ayina gore ylizde 10,5 oraninda artisla 58,1 milyar dolar seviyesine ulasmistir.
Yihin kalan aylarinda seyahat gelirlerinin iimli oranda ylikselerek OVP (2025-2027) hedefinin lzerine ¢ikmasi ve 2025
yilinda 60 milyar dolar seviyesinde gergeklesmesi beklenmektedir.

S6z konusu gelismeler 1siginda, cariislemler agiginin 2025 yilinda OVP (2025-2027) tahminlerine gére daha disik seviyede,
22,6 milyar dolar olarak kaydedilmesi 6ngorilmektedir. 2025 yili cari islemler agiginin GSYH'ya oraninin yizde 1,4
seviyesinde gerceklesmesi, enerji hari¢ cari islemler dengesinin ise GSYH'ya oranla ylizde 1,7 fazla vermesi
ongorilmektedir.

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

Bankacilik sektériiniin takibe dontisim orani, iktisadi faaliyetteki dengelenmeye de bagli olarak Temmuz 2025 tarihi
itibariyla gecen yilin ayni dénemine gore yiizde 1,7’den ylizde 2,2'ye ylikselmistir. Bu artista, tiketici kredileri ve kredi
kartlarinin alacak bakiyesindeki yiikselis etkili olurken alt kirlhma bakildiginda en fazla artisin ihtiyac kredileri ile bireysel
kredi karti alacak bakiyelerinde gergeklestigi goriilmustiir. Son donemde yasanan bu artisa bagli olarak BDDK, 2024 Eyliil ve
2025 Temmuz aylarinda, dénem borcu kismen ya da tamamen édenmemis ihtiyag kredileri ile bireysel kredi kartlarina
yeniden yapilandirma imkani getirmistir. Yapilandirma dizenlemesinin ilerleyen sirecte, tahsili geciken ihtiyacg kredileri
ve bireysel kredi kartlarinin banka bilangolarinin aktif kalitesine yonelik olusturacagi riski azaltmasi beklenmektedir. Buna
ilaveten ayrilan yuiksek karsilik oranlari ve bankalarin gli¢cli sermaye yapisi finansal piyasalar agisindan riskleri
sinirlandirmaktadir.

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

KKM uygulamasindan ¢ikis stratejisi kapsaminda, daha dnce saglanan desteklerin tedricen azaltilmasiyla birlikte KKM
bakiyesi hizla diisiis egilimine girmistir. ASustos 2025 tarihi itibariyla toplam KKM bakiyesi gegcen yilin ayni dénemine kiyasla
47 milyar dolardan 9,7 milyar dolara gerilemistir. TL donlisiimli KKM bakiyesi Aralik 2024 tarihinde sifirlanmig olup kalan
bakiye yalnizca déviz donlisimli hesaplardan olusmaktadir. TL mevduat tercihlerindeki artisla birlikte KKM’den YP
mevduata gegisler sinirli kalmis, TL cinsi mevduatin payi (KKM dahil) ylizde 62,3’e yiikselerek dolarizasyon egiliminde azalis
gozlenmistir. 23 Agustos 2025’te KKM hesaplarinin agma ve yenileme islemleri sonlandiriimistir.

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

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

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

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

Tirkiye’de reel sektor borcunun GSYH'ya orani da gelismekte olan llke ortalamalarinin belirgin sekilde altinda
seyretmistir. Nitekim 2024 yili sonunda s6z konusu oran, 2023 yilina gére 8,5 puan azalarak yizde 38,5’e gerilemistir. Ayni
donemde Cin haric gelismekte olan llkelerde reel sektér borcunun GSYH’ya orani ylizde 56,5 olarak gerceklesmistir. Ayrica
reel sektor firmalarinin net déviz pozisyon acigl Haziran 2025 itibariyla 2024 yil sonuna gére 38 milyar dolar artis
gOstermistir. Bu artista firmalarin yurt ici ve yurt disi doviz kredilerindeki yikselis etkili olmustur. Kisa vadeli doviz
pozisyonu fazlasiise ayni donemde gerileyerek 4,5 milyar dolar olarak kaydedilmistir.

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

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

2025 yilinda, bir dnceki yila gore, genel devlet toplam gelirlerinin GSYH’ya oraninin 0,4 puan artmasi, genel devlet toplam
harcamalarinin ise 1,1 puan azalmasi beklenmektedir. Ayni dénemde, genel devlet yatirim harcamalarinin 0,2 puan,
transfer harcamalarinin 0,9 puan azalmasi 6ngoriilmektedir. Bu ¢cercevede, GSYH’ya oran olarak genel devlet agiginin bir
onceki yila gore 1,5 puan azalarak ylizde 3,1, genel devlet faiz disi fazlasinin ise yiizde 0,3 olarak gerceklesmesi
beklenmektedir.

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

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

4.3. Degerleme islemini Olumsuz Yonde Etkileyen veya Sinirlayan Faktorler

Degerleme islemini olumsuz yonde etkileyen ve sinirlayan herhangi bir faktor bulunmamaktadir.

4.4. Gayrimenkuliin Yapisal, insaat Ozellikleri

Yapi tarzi Betonarme ™ Celik r Yigmal Prefabrik |
insaat Nizami Ayrik Nizam Giivenlik Var ™ Yok I
Yapim yil 2023 Otopark Var Yok I
Elektrik Sebeke Yiizme Havuzu Var Yok [

Su Sebeke Asansor Var ™ Yok I
Kanalizasyon Sebeke Yangin Merdiveni |var ™ Yok I
Dogalgaz Sebeke Dis Cephe Dis Cephe Kaplamasi

Su Deposu-Hid. Var Cati Tipi Teras Cati

Yangin Tesisati Var Jenerator Var Yok I

4.5. Fiziksel Degerlemede Baz Alinan Veriler

Bolgede yer alan benzer nitelikteki tasinmazin;

e Konum ve cephe ozellikleri,
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e Ulasim imkanlari,
e Cephe oOzellikleri baz alinmistir.

4.6. Gayrimenkuliin Teknik Ozellikleri ve Degerlemede Baz Alinan Veriler

Konum Ozelligi : Konut Bolgesi
Yapilasma Yogunlugu :% 50
Cevresel Gelisim Hizi : Yiksek
Yapilagma Tari : Parsel Bazlh
insaat Tarzi : Betonarme, Yigma, Prefabrik
insaat Nizami : Ayrik

Yapi Sinifi :4/A
Deprem Bolgesi : 2. Derece
Deprem Hasar Durumu : Hasarsiz
Onarim/Glglendirme -

iskan Belgesi : Yok

Yasi :0
Malzeme Durumu i

iscilik Durumu i

Elektrik : Sebeke

Su : Sebeke
Kanalizasyon : Sebeke
Otopark :Var
Asansor :Var
Jenerator :Var
Guvenlik :Var

Yangin Merdiveni :Var

4.7. Tasinmazin Degerine Etken Faktorler

Olumlu Etkenler:
» Tasinmazin yenilenen boélgede olmasi
> Prestijli bir proje olmasi
» Yeni binada yer almasi

Olumsuz Etkenler:

> insa halinde olmasi

» Piyasadaki ekonomik dalgalanmalar

4.8. Degerleme isleminde Kullanilan Varsayimlar ve Bunlarin Kullanilma Nedenleri

Degerleme galismasinda deger takdiri mevcut alanlar ve mevcut satislar ile kiralamalar dikkate alinarak yapilmistir.
o Alici ve satict makul ve mantikl hareket etmektedir.

. Taraflar degerleme konusu gayrimenkul ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine azami faydayi
saglayacak sekilde hareket etmektedirler.
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o .Gayrimenkull'jn satist icin makul bir stire taninmistir.

o Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapilmaktadir.

o Gayrimenkuliin alim satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman piyasa faiz oranlari (zerinden

gerceklestirilmektedir.

4.9. Degerlemede ve Proje Gelistirmede Kullanilan Yontemler
Ulkemizde kullanilabilir olan i¢ farkh degerleme yéntemi bulunmaktadir. Bu yontemler sirasiyla “Emsal Karsilastirma
Yaklasim1”, “Gelir indirgeme Yaklasimi” ve “Maliyet Yaklasimi” yontemleridir.

4.9.1 Emsal Karsilastirma Yaklasimi

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

4.9.2 Gelir indirgeme Yaklagimi

Tasinmazin degeri yalnizca getirmesi mimkin olan gelirlere gére saptanabiliyorsa, stiriim bedellerinin bulunmasi icin gelir
kapitalizasyonu yontemi kullanilir. Bu yontemde, lzerinde yapi bulunan bir tasinmazin degerinin belirlenmesinde 6l¢it,
elde edilebilecek net gelirdir. Bu net gelir; yapi, yapiya iliskin diger yapisal tesisler ve arsa payindan olusur. ilgili
gayrimenkuliin gelirinin yillar itibari ile nasil bir gelisme ve degisim izleyebilecegi, gerekli calismalar sonucu tahmin
edilerek, genel giderler, isletme maliyetleri, vergiler, isletme sermaye ihtiyaglari ve yatirrm harcamalari dusuldiikten sonra
tasinmaz gelir degerine ulasilir. Tasinmaz gelir degerinin yerel piyasa kosullarina uygun hale getirilmesi icin gerekli artirim
ve azaltim islemleri yapilarak siriim degeri elde edilir.

4.9.3 Maliyet Yaklasimi

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

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

4.10. Degerleme Calismasinda Kullanilan Yontemler ve Bu Yontemlerin Secilmesinin Nedenleri

Degerleme calismasinda, tasinmazicin 6nemli 6l¢lide benzerlik tastyan varliklarin aktif olarak islem gérmesi, 6nemli 6l¢lide
benzer varliklar ile ilgili sik yapilan giincel gbzlemlenebilir islemlerin s6z konusu olmasi nedeniyle, deger tespitinde pazar
arastirmasi yapilarak yeterli sayi ve nitelikte emsal bulunarak “Emsal Karsilastirma Yaklasimi” kullaniimistir.

4.11.Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degeri
Konu c¢alisma (zerinde proje gelistirilen bir arsa c¢alismasi degildir. Bolgede miteahhit girisimi, yapilasma
bulunmamaktadir. Proje gelistirme ile ilgili herhangi bir calisma yapilmamistir.

4.12. Nakit / Gelir Akimlari Analizi

Konu tasinmaz icin imar planina gore nakit/gelir akisina esas bir ¢calisma yapilmistir.
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Degerleme konusu tasinmaz igin yapilan Nakit Akis Akimi Analizinde;

e Bolgedeki konutlarin m? birim fiyatinin 67.500,-£/m? oldugu ve ticari alanlarin m? birim fiyatinin 120.000,-£/m?
oldugu

e insaat hakkina ek olarak emsal harici satilabilir alan orani %74,11 olarak alinmistir.

e Proje ve satisin 3 yil stirecegi tahmin edilmis olup, meskenlerde ilk yil %45 artis olacagi, ikinci yil ise %50 artis
olacagi ve son olan Uglincu yilda artisin %55 olacagi baz alinmistir.

e Proje ve satisin 3 yil siirecegi tahmin edilmis olup, ticari tinitelerde ilk yil %45 artis olacagl, ikinci yil ise %50 artis
olacagi ve son olan lglincu yilda artisin %55 olacagi baz alinmistir.

e Projedeki meskenlerin ilk yil saha islemlerinin ardindan ikinci yil %60 sinin bitecegi ve son olan Uglinci yilda kalan
%40 sinin bitecegi baz alinmistir.

e Projedeki diikkanlarda ilk yil saha islemlerinin ardindan ikinci yil %60 sinin bitecegi ve son olan Uglinci yilda kalan
%40 sinin bitecegi baz alinmistir.

e Projedeki hasilat paylasim oraninin %30 oldugu ve iskonto oraninin %35 oldugu belirlenmistir.

Tespit edilen deger, arsanin "Gelistirilmis Haliyle" yani Uzerinde herhangi bir yapi ya da proje olmadan 6nceki degerini
ifade etmektedir. Bu deger, arsanin bulundugu konum, biyiiklik, potansiyel kullanim alanlari ve mevcut piyasa kosullari
gibi faktorler dikkate alinarak belirlenmistir. Ancak, bu deger, yalnizca gelistirilmis arsa olarak degerlendirilmis olup,
arsanin mevcut durumu ve gelecekteki gelisim potansiyeli gbz 6niline alindiginda, riskler de 6nemli bir rol oynamaktadir.

Bu riskler arasinda, genel piyasa kosullarindaki dalgalanmalar, imar plani degisiklikleri, olasi hukuki engeller, cevresel
dizenlemeler, altyapi yetersizlikleri gibi ¢esitli faktorler yer almaktadir. Bu tir belirsizlikler ve olumsuz durumlar, arsanin
degeri tzerinde olumsuz bir etki yaratabilir. Bu sebeple, "Bos Arsa" (yani lizerinde herhangi bir yapi bulunmayan arsa veya
insaati devam eden proje) degeri, tespit edilen gelistirilmis arsa degerinden %30 oraninda iskonto yapilmistir.

4.13. Maliyet Olusumlan Analizi
Konu calisma maliyet olusumlari analizine esas bir calismadir. Belirtilen modele esas calisma yapilmistir. Hesap detayi
rapor eklerinde yer almaktadir.

4.14. Degerlemede Esas Alinan Satis Ornekleri ve Bunlarin Secilme Nedenleri

Bolgede yapilan emsal arastirmasi, konut, arsa ve diikkan gibi farkli gayrimenkul tirlerine yonelik kapsamli bir analiz
surecini icermektedir. Bu arastirma kapsaminda, konut ve arsa satis fiyatlari, kiralama bedelleri ve diikkanlarin ticari
degerleri yerel piyasa kosullari dogrultusunda incelenmis, benzer 6zelliklere sahip emsal gayrimenkuller ile karsilastirmalar
yapilmustir. Ayrica, her bir gayrimenkul tlirii icin, bolgedeki arz ve talep durumu, imar durumu, altyapi olanaklari ve gevresel
faktorler de gbz o©nilnde bulundurularak, potansiyel yatirim getirileri ve kisa-orta vadeli gelisim beklentileri
degerlendirilmistir. Bu analiz, yatirimcilar ve alicilar igin bolgedeki gayrimenkul piyasasina dair detayli bir perspektif
sunmakta ve gelecekteki deger artislarini tahmin etmeye yonelik 6nemli veriler saglamaktadir.

KONUT EMSAL TABLOSU

iLAN SATIS SATIS BRUT P
E“SZAL VEREN ACIKLAMA FiYATI FiYATI ALAN BI?:‘;‘;LY)AT
Kisi (%) (%) (m?)
Realty N .. .
World Degerleme konusu taginmazlarla ayni bolgede, bulunan binanin 2.
e 2 p
1 Emlak normal katinda yer alan 1+1 kullanim tertlbll'.lde, yaklasik 49 m? briit 3.350.000 & | 3.250.000 & | 49,00 m? | 66.326,53 £/m?
0242 229 kullanim alanli mesken 3.350.000,-% bedel ile pazarlanmakta olup
33 88 pazarlik payr bulunmaktadir.
Zentral | Degerleme konusu tasinmazlarla ayni bolgede, bulunan binanin 3.
Emlak | normal katinda yer alan 2+1 kullanim tertibinde, yaklasik 68 m2 briit
2 ! 4.750.000 £ | 4.650.000 £ | 68,00 m? | 68.382,35 £/m?
0332 223 | kullanim alanh mesken 4.750.000,-% bedel ile pazarlanmakta olup m /m
80 42 pazarhk payl bulunmaktadir.
3 Md Emlak 3.550.000 % | 3.450.000 £ | 50,00 m? | 69.000,00 £/m?
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Degerleme konusu tasinmazlarla ayni bélgede, bulunan binanin 4.
0532571 | normal katinda yer alan 1+1 kullanim tertibinde, yaklasik 50 m2 briit
86 05 kullanim alanli mesken 3.350.000,-% bedel ile pazarlanmakta olup
pazarlik payr bulunmaktadir.
Riba Degerleme konusu tasinmazlarla ayni bolgede, bulunan binanin 1.
Emlak | normal katinda yer alan 2+1 kullanim tertibinde, yaklasik 67 m2 brit
4 0551217 | kullanim alanli mesken 4.500.000,-% bedel ile pazarlanmakta olup 4.500.000 £ | 4.400.000 £ | 67,00 m* | 65.671,64 &/m
2101 pazarlik payr bulunmaktadir.
| KONUT EMSAL ANALIZi TABLOSU
EMSAL NO EMSAL-1 EMSAL-2 EMSAL-3 EMSAL-4
EMSAL DURUMU SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK
NITELIK KONUT KONUT KONUT KONUT
iLANA VEREN KiSi Realty World Emlak Zentral Emlak Md Emlak Riba Emlak
iLANA VEREN TELEFON NO 0242 229 88 88 0332223 80 42 0532571 86 05 0551217 2101
DAIRE TiPi 3+1 3+1 1+1 2+1
SATIS FiYATI (%) 3.350.000 & 4.750.000 % 3.550.000 & 4.500.000 &
PAZARLIK ORANI 3% 2% 3% 2%
PAZARLIK SONRASI FiYAT (&) 3.250.000 & 4.650.000 £ 3.450.000 & 4.400.000 %
BRUT ALAN ( m2?) 49,00 m? 68,00 m? 50,00 m? 67,00 m?
BiRiM FiYAT (£/m?) 66.326,53 £/m? 68.382,35 £/m? 69.000,00 £/m? 65.671,64 £/m?
iC DEKORASYON DURUMU BENZER BENZER BENZER BENZER
iC DEKORASYON DUZELTMESi 0% 0% 0% 0%
ALAN BUYUKLUGU BENZER BENZER BENZER BENZER
ALAN DUZELTMESI 0% 0% 0% 0%
YAPI YASI DURUMU YENI YENI YENI YENI
YAPI YASI DUZELTMESi 0% 0% 0% 0%
KAT DURUMU ARA KAT ARA KAT ARA KAT ARA KAT
KAT DUZELTMESI 0% 0% 0% 0%
KONUM DURUMU BENZER BENZER BENZER BENZER
KONUM DUZELTMESI 0% 0% 0% 0%
TOPLAM DUZELTME ORANI 0% 0% 0% 0%
DUZELTME SONRASI BiRiM FiYAT ( £/m?2) 66.326,53 £/m? 68.382,35 £/m? 69.000,00 £/m? 65.671,64 £/m?

ORTALAMA BiRiM FiYAT ( £/m2)

ARSA EMSAL TABLOSU

67.345,13 £/m?

EMSAL ILAN SATIS FiYATI PAZARLIK BRUT ALAN | BIiRiM FiYAT
NO VEREN ACIKLAMA (5) FIYATI ) (8/m?)
Kisi (%)
The Time | Degerlemeye konu tasinmazlara yakin bdlgede bulunan
Emlak Konut imarl, Hmax: 3 kat yapilasma kosullarina sahip 970 m?
1 ’ 35.000.000% | 32.500.000% | 970,00 m? | 33.505,15 £/m?
0552939 | yiiz6lglimli arsa 35.000.000,-% bedelle pazarlanmakta olup m /m
90 40 pazarhk payl bulunmaktadir.
Acc Homes | Degerlemeye konu tasinmazlara yakin bdlgede bulunan
Emlak Konut + Ticaret imarh, Hmax: 5 kat yapilasma kosullarina 2 )
2 0532 403 | sahip 5.500 m? yizolgimli arsa 165.000.000,-& bedelle 165.000.000 ¢ | 160.000.000% | 5.500,00 m*| 29.090,91 £/m
18 86 pazarlanmakta olup pazarlik payr bulunmaktadir.
Sahibinden | Degerlemeye konu tasinmazlara yakin boélgede bulunan
Konut imarli, Hmax: 3 kat yapilasma kosullarina sahip 1.559 ) )
3 0531312 e 59.000.0004 | 55.000.000% | 1.559,00 m?|35.279,03 £/m
m2 yizolgimlu arsa 59.000.000,-& bedelle pazarlanmakta
6291
olup pazarlk payr bulunmaktadir.
Acc Homes | Degerlemeye konu tasinmazlara yakin bdlgede bulunan
Emlak Konut imarli, Hmax: 5 kat yapilasma kosullarina sahip 3.000 ) 5
4 0532 403 | m? yuzolgimli arsa 35.000.000,-% bedelle pazarlanmakta 100.000.000 £ | 90.000.000% | 3.000,00 m*| 30.000,00 £/m
18 86 olup pazarlk payr bulunmaktadir.
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DUKKAN EMSAL TABLOSU

36.664,07 £/m?
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EMSAL NO EMSAL-1 EMSAL-2 EMSAL-3 EMSAL-4
EMSAL DURUMU SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK
NITELIK ARSA ARSA ARSA ARSA
iLANA VEREN Kisi The Time Emlak Acc Homes Emlak Sahibinden Acc Homes Emlak
iLANA VEREN TELEFON NO 0552 939 90 40 0532 403 18 86 0531312 62 91 0532 403 18 86
iMAR DURUMU KONUT KONUT KONUT+TICARET KONUT
SATIS FiYATI (%) 35.000.000 & 165.000.000 & 59.000.000 & 100.000.000 %
PAZARLIK ORANI 10% 10% 10% 10%
PAZARLIK SONRASI FiYAT (%) 32.500.000 & 148.500.000 % 53.100.000 & 90.000.000 %
ARAZi ALANI ( m2) 970,00 m?2 5.500,00 m? 1.559,00 m?2 3.000,00 m?
BiRiM FiYAT (£/m?) 33.505,15 £/m? 27.000,00 £/m? 34.060,30 £/m? 30.000,00 £/m?
TOPOGRAFiK DURUMU DUz DUZ DUz DUZ
TOPOGRAFiK DURUM DUZELTMESi 0% 0% 0% 0%
ALAN BUYUKLUGU BENZER BENZER BENZER BENZER
ALAN DUZELTMESI 0% 0% 0% 0%
YAPILASMA DURUMU BENZER BENZER BENZER BENZER
YAPILASMA DUZELTMESI 0% 0% 0% 0%
LEJANT DURUMU KOTU KOTU KOTO KOTO
LEJANT DUZELTMESi 15% 15% 25% 15%
KONUM DURUMU BENZER BENZER BENZER BENZER
KONUM DUZELTMESi 0% 0% 0% 0%
TOPLAM DUZELTME ORANI 15% 15% 25% 15%
DUZELTME SONRASI BiRiM FiYAT ( £/m?2) 38.530,93 £/m? 31.050,00 £/m? 42.575,37 £/m? 34.500,00 £/m?

ILAN . PAZARLIK BRUT S
EI\:\I:)AL VEBE_N ACIKLAMA SATI($ : I)YATI FiYATI ALAN Bl I:‘:;In:IZY)AT
KisI (%) (m?2)
Dnc Degerleme konusu tasinmazlar ile ayni bolgede konumlu,
Emlak | zemin kat 120 m? brit kullanim alani bulunan diikkan
1 0532 638 | 16.000.000 % bedel ile pazarlanmakta olup pazarlik pay 16.000.000 % | 15.000.000% | 120,00 m* | 125.000,00 &/m*
5171 | bulunmaktadir.
Turfan | Degerleme konusu tasinmazlar ile ayni bdlgede konumlu,
Emlak | zemin kat 115 m? brit kullamim alani bulunan diikkan
2 0532577 | 15.000.000 & bedel ile pazarlanmakta olup pazarlik pay 15.000.000% | 14.250.0004 | 115,00 m* | 123.913,04 b/m?
90 83 | bulunmaktadir.
Cengiz | Degerleme konusu tasinmazlar ile ayni boélgede konumlu,
Emlak | zemin kat 85 m? briGt kullamim alani bulunan diikkan
3 0546 725 | 10.000.000 £ bedel ile pazarlanmakta olup pazarlik pay 10.000.000% | 9.500.000 % | 85,00 m? | 111.764,714/m?
14 53 | bulunmaktadir.
Mes Degerleme konusu tasinmazlar ile ayni bolgede konumlu,
Emlak | zemin kat 170 m? brit kullamim alani bulunan diikkan
4 0552943 | 22.000.000 % bedel ile pazarlanmakta olup pazarlik pay 22.000.000% | 21.000.000% | 170,00 m* | 123.529,41 &/m?
87 06 | bulunmaktadir.
\ DUKKAN EMSAL ANALIZi TABLOSU
EMSAL NO EMSAL-1 EMSAL-2 EMSAL-3 EMSAL-4
EMSAL DURUMU SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK
NITELIK DUKKAN DUKKAN DUKKAN DUKKAN
iLANA VEREN KiSi Dnc Emlak Turfan Emlak Cengiz Emlak Mes Emlak
iLANA VEREN TELEFON NO 05326385171 0532577 90 83 0546 725 14 53 0552 943 87 06
DUKKAN TiPi TEK KAT TEK KAT TEK KAT TEK KAT
SATIS FiYATI (%) 16.000.000 15.000.000 10.000.000 £ 22.000.000 &
PAZARLIK ORANI 7% 5% 5% 5%
PAZARLIK SONRASI FiYAT (%) 15.000.000 & 14.250.000 £ 9.500.000 & 21.000.000 &
TOPLAM BRUT ALAN (m2) 120,00 m? 115,00 m? 85,00 m? 170,00 m?
BODRUM KAT ALANI (m2)(1/5) 0,00 m? 0,00 m? 0,00 m? 0,00 m?

FORM Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.

Sayfa 33|40 §




J Bu belge 5070 sayili Elektronik imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir. l/'_.‘
[ORM EMLAKKONUT
ZEMIN KAT ALANI (m?) (1/1) 120,00 m? 115,00 m? 85,00 m? 170,00 m2
ASMA KAT ALANI (m?) (1/3) 0,00 m? 0,00 m? 0,00 m? 0,00 m?
1. KAT ALANI ( 1/3) 0,00 m? 0,00 m? 0,00 m? 0,00 m?
ZEMINE iNDIRGENMI$ ALAN 120 m? 115 m? 85 m? 170 m?
BiRiM FiYAT (£/m?) 125.000,00 £/m? 123.913,04 £/m? 111.764,71 £/m? 123.529,41 £/m?
iCc DEKORASYON DURUMU BENZER BENZER BENZER BAKIMLI
iC DEKORASYON DUZELTMESI 0% 0% 0% -5%
ALAN BUYUKLUGU BENZER BENZER BENZER BENZER
ALAN DUZELTMESi 0% 0% 0% 0%
YAPI YASI DURUMU BENZER BENZER BENZER BENZER
YAPI YASI DUZELTMESI 0% 0% 0% 0%
CEPHE DURUMU CADDE CEPHE CADDE CEPHE CADDE CEPHE CADDE CEPHE
CEPHE DUZELTMESI 0% 0% 0% 0%
TiCARi POTANSIYEL DURUMU BENZER BENZER BENZER BENZER
TiCARi POTANSIYEL DUZELTMESI 0% 0% 0% 0%
TOPLAM DUZELTME ORANI 0% 0% 0% -5%
DUZELTME SONRASI BiRiM FiYAT ( £/m?2) 125.000,00 £/m? 123.913,04 £/m? 111.764,71 /m? 117.352,94 /m?

ORTALAMA BiRiM FiYAT (£/m?2)

4.15. Kira Degeri Analizi ve Kullanilan Veriler

119.507,67 /m?

Degerleme konusu tasinmaz ile ilgili Kira Degeri Analizi yapiimamistir.

4.16. Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerlemeye konusu tasinmaza iliskin her herhangi bir olumsuz hukuki durum séz konusu degildir.

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

Degerleme konusu gayrimenkullerin mer-i imar durumu dogrultusunda projelerin yapilmasi ve yapilasmasi en verimli
kullanimi olacaktir.

4.18. Gayrimenkuliin En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi
Niteligi geregi degerleme konusu tasinmazin imar durumuna goére kullaniminin en etkin ve verimli kullanim olacagi
distnidlmektedir.

4.19. Miisterek veya Boéliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Tasinmaz tam hisseye sahip olup, Misterek veya Boliinmis Kisimlara Esas Degerleme Analizi s6z konusu degildir.

4.20 Hasilat paylagimi veya kat karsilig yontemi ile yapilacak projelerde emsal pay oranlan

Tasinmazin yer aldigi il genelinde ve ozellikle konumlandigi boélgede kat karsiligi oranlarinin %40 ile %55 arasinda
degisebildigi, hasilat paylasimi modelinde ise girisimci kar beklentisinin genellikle %50 seviyelerinde oldugu belirlenmistir.
Bu oranlar, tasinmazin biylkIUgl, yapilacak projenin kapsami, toplam getiri potansiyeli ve projenin niteligi gibi
faktorlerden etkilenmektedir. Ayrica, projenin lokasyonu da bu oranlar lzerinde dnemli bir etkiye sahiptir; 6rnegin, daha
merkezi veya cazip bolgelerdeki tasinmaz, daha yilksek kat karsiligi oranlari veya daha yiksek kar beklentileriyle
degerlendirilebilmektedir. Tasinmazin konumu, altyapi olanaklari ve ¢cevredeki gelismeler gibi unsurlar, projenin getirisini
etkileyen temel faktorlerdir. Bunun yani sira, projenin biyikligi ve karmasikhigi, yani insa edilecek yapinin niteligi ve
olcegi, girisimcinin kar beklentisini dogrudan etkileyebilir. Ozetle, bu oranlar, tasinmazin 6zelliklerine ve proje detaylarina
gore farklilik gostererek, her bir proje icin 6zellestirilmis bir degerlendirme gerektirmektedir.
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—— GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS. ——

BOIUmM 5

ANALIZ SONUCLARININ
DEGERLENDIRILMES]

51 Degerleme Metotlannin ve Analizlerinin Uyurniastiriimasi, Nedenleri

5.2 Asgari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Gerekgeleri

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

54 Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Yatwim Ortakliklan Portfoyine Almmasmda Sermaye Piyasas) Mevzuat Cergevesinde,
Bir Engel Olup-Olmadif fle Hgili Gorig
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‘GAYRIMENKUL YATIRIM

5. ANALIZ SONUGCLARININ DEGERLENDIRILMESi

5.1. Degerleme Metotlarinin ve Analizlerinin Uyumlastiriimasi, Nedenleri

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

5.2. Asgari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Gerekgeleri

Tum gerekgeler ilgili konu basliklarinin altinda agiklanmistir.

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

Parseller lizerinde izin belgeleri alinmis yapilar mevcuttur. Parselin imar uygulama islemleri tamamlanmistir.

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

Gayrimenkul Yatirim Ortaklariigin 111 48.1 sayili “Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Teblig”’nin 7.bdlim
22.maddesi 1.fikrasinin;

a) “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 miinhasiran altyapi yatirnm ve hizmetlerinden olusan portfoyl isletecek
ortakliklar sadece altyapi yatirim ve hizmet konusu olan gayrimenkuller ile ilgili olan islemleri gerceklestirebilir.”

b) “(Degisik:RG-2/1/2019-30643) Portfoylerine alinacak her tirlii bina ve benzeri yapilara iliskin olarak yapi kullanma
izninin alinmis ve kat mlkiyetinin tesis edilmis olmasi zorunludur. Ancak, miilkiyeti tek basina ya da baska kisilerle birlikte
ortakliga ait olan otel, alisveris merkezi, is merkezi, hastane, ticari depo, fabrika, ofis binasi ve sube gibi yapilarin,
tamaminin veya bélimlerinin yalnizca kira geliri elde etme amaciyla kullaniimasi halinde, anilan yapiya iliskin olarak yapi
kullanma izninin alinmasi ve tapu senedinde belirtilen niteliginin tasinmazin mevcut durumuna uygun olmasi yeterli kabul
edilir. Ayrica, 3/5/1985 tarihli ve 3194 sayili imar Kanununun gegici 16. maddesi kapsaminda yapi kayit belgesi alinmis
olmasi, bu fikrada yer alan yapi kullanma izninin alinmis olmasi sartinin yerine getirilmesi icin yeterli kabul edilir.”

c) “Portfoylerine ancak tizerinde ipotek bulunmayan veya gayrimenkuliin degerini dogrudan ve dnemli dlclide etkileyecek
nitelikte herhangi bir takyidat serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30
uncu madde hikimleri sakhdir.”

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

30.maddesi 1.fikrasinin;

“Kat karsiligi ve hasilat paylasimi yapilan projelerde, projenin gergeklestirilecegi arsalarin sahiplerince ortakliga, bedelsiz
veya dulsik bedel karsiligi ortaklik lehine st hakki tesis edilmesi veya arsanin devredilmesi halinde, projenin teminati
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olarak arsa sahibi lehine ortaklik portfoylinde bulunan gayrimenkuller {izerine ipotek veya diger sinirli ayni haklar tesis
edilmesi mumkandur. (Degisik climle:RG-9/10/2020-31269) Ayrica kendi tiizel kisilikleri lehine temin edilecek finansman
icin portfoydeki varliklar Gzerinde ipotek, rehin ve diger sinirli ayni haklar tesis edilebilir. Portféydeki varliklarin tizerinde
bu amaclar disinda higbir suretle tclincii kisiler lehine ipotek, rehin ve diger sinirli ayni haklar tesis ettirilemez ve baska
herhangi bir tasarrufta bulunulamaz. Bu hususa ortakliklarin esas s6zlesmesinde yer verilmesi zorunludur. “

bendi geregi tasinmazin “Proje” bashgi altinda GYO portféyde bulundurulabilir.
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—— GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS. ——

BOlim 6
SONUC

6.1 Sorumbu Defierleme Uzmann Sonug Camlesi

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

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

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

6. SONUC

6.1. Sorumlu Degerleme Uzmanin Sonug Ciimlesi

Tasinmazin degerlemesinde emsal karilastirma metodu yaklasiminin kullanilmasi uygun bulunmus, diger yontemler imar
mevzuati cercevesinde degerlendirilememistir. Degerleme konusu tasinmazin konumu, ¢evresel 6zellikleri, yasal ve giincel
durumu, ginin gecerli piyasa rayic fiyatlarina goére olusturulan satis kabiliyeti ve emsal fiyatlari géz 6nine alinarak
degerlendirme yapilmistir. Tasinmazin satis kabiliyeti “SATILABILIR” durumdadir.

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

Emsal Karsilastirma Yaklasimi

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

Kullanilan Kriterler

Bolgede yer alan satilik arsa nitelikli tasinmaz incelenmis ve emlakgi goriislerine de basvurulmustur. Degerlemeye konu
tasinmazin Aksu Belediyesi imar Midirliigiinde imar durumu incelenmistir. Bélgede yapilasmanin cok diisiik olmasi ve
bolgeye miiteahhit talebinin distik olmasi dikkate alinarak proje gelistirme islemi uygulanmistir. Serefiye ¢alismasina konu
olan tasinmaz i¢in oncelikli olarak benzer tipte avantajli-dezavantajli arsalar géz 6niinde bulundurularak degere etki
edebilecek kriterler belirlenmistir.

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

Kiymet takdirlerine etken olusturan kistaslarin her birinin gayrimenkuliin degerine olan etkisi géz 6niinde bulundurularak
calisma sonuglandirilmistir. Sonug olarak degerleme konusu tasinmaza;

PROJE DEGERI

NITELIK DEGER usb EURO
Projenin Mevcut Durumuyla KDV Harig Toplam Degeri 4.083.507.126,00 &£ | 94.956.669,65$ 80.669.995,91 €
Projenin Mevcut Durumuyla KDV Dahil Toplam Degeri 4.900.208.551,20 % | 113.948.003,58 S| 96.803.995,09 €
Projenin Mevcut Durumuyla Emlak Konut GYO A.S. Payina Dusen Toplam Degeri 2.423.300.166,00 & | 56.350.706,94 47.872.480,31 €
Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Bugiinkii Degeri 14.862.026.398,41% | 345.597.176,03 S| 293.600.469,35 €
i(r;‘:)]lzr:rl]nDZg(r;?mlanmaS| Durumundaki Emlak Konut GYO A.S. Payina Dilsen 4.458.607.919,52 % | 85.476.754,20 S 73.889.194,68 €

Merkez bankasinin 30.12.2025 tasinmazin degerleme ginl olan gosterge niteligindeki verileri esas
alinmigtir.

43,0039 & 50,6199 &£

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

Gayrimenkul projesi bu raporun konusu degildir. is bu rapor 31.12.2025 tarihinde 77 sayfa hazirlanmis olup durumu ve
kanaatimizi ifade eden gayrimenkul degerleme bilgilerinize saygi ile sunariz.

Fatih Orkun SAKALLI Cetin BEGIC
Lisansh Gayrimenkul Degerleme Uzmani Sorumlu Gayrimenkul Degerleme Uzmani
(SPK Lisans No: 407060) (SPK Lisans No: 400479)
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‘GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS.

EKLER

EMSAL KARSILASTIRMA DEGER DETAY TABLOSU
TAKYIDAT BELGESI

iMAR DURUM GORUNTUSU

SAHA FOTOGRAFLARI

GAYRIMENKUL DEGERLEME LiSANS BELGELERI
MESLEKi TECRUBE BELGELERI
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