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1. BOLUM

RAPOR OZETI

Degerlemeyi Talep Eden

Kurum/Kisi

Raporu Hazirlayan Kurum
Dayanak So6zlesme Tarihi
Degerlenen Miilkiyet Haklari
Ekspertiz Tarihi

Rapor Tarihi

Raporun Tiirii:
Miisteri / Rapor No
Degerleme Konusu

Gayrimenkuliin Adresi

Tapu Bilgileri Ozeti

imar Durumu

Raporun Konusu

Avrupakent Gayrimenkul Yatinm Ortaklidi A.S.

Invest Gayrimenkul Dederleme ve Danismanlik A.S.

30 Aralik 2025
Tam Milkiyet
31 Aralik 2025

08 Ocak 2026

Gayrimenkul Degerleme Raporu

782- 2025/2879

Gllbahar Mahallesi,
Projesi, Sisli/ISTANBUL

Cemal

Sahir Sokak, Sisli

Istanbul Ili, Sisli Ilcesi, Mecidiyekdy Mahallesi, 1961
ada, 21 parsel, 40 adet daire ve 17 adet igyeri.

Bkz. Imar Durumu

Bu rapor, yukarida adresi belirtilen gayrimenkullerin

pazar dederinin
hazirlanmistir. *

tespitine

yonelik olarak

SiSLI PROJESI BUNYESINDE YER ALAN _
40 ADET KONUT VE 17 ADET ISYERI ICIN TAKDiR EDILEN

TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV HARI(C)

2.216.260.000,-TL

TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV DAHiIL)

2.659.512.000,-TL

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Degerleme Uzmani

Sorumlu Degerleme Uzmani

Sorumlu Degerleme Uzmani

e-imzalidr.

Orgun Anil TUMER
(SPK Lisans Belge No: 409714)

e-imzaldr.

Muhammed Mustafa YUKSEL
(SPK Lisans Belge No: 401651)

e-imzalidr.

Halil Sertac GUNDOGDU
(SPK Lisans Belge No: 401865)

or, Sermaye Piyasast Kurulu’nun Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslart
da Teblig (I11-62.3) hiikiimleri ile Tiirkiye Degerleme Uzmanlar1 Birligi tarafindan yayinlanan Uluslararasi
e Standartlar1 (2017) esas alinarak hazirlanmistir.
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2.BOLUM SIRKET VE MUSTERIYi TANITICI BILGILER

2.1 SIRKETI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI
SIRKETIN ADRESI

TELEFON NO
FAALIYET KONUSU

KURULUS TARIHI
SERMAYESI
TICARET SiciL NO

KURULUSUN YAYINLANDIGI
TICARET SiCiL GAZETESI'NIN
TARIH VE NO.SU

: INVEST Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.

: izzettin Calislar Caddesi, Giilay Apartmani, No: 61/4
Bahcelievler / ISTANBUL

: 02125053576-77

: Bir Ucret veya sozlesmeye dayali olarak yapilan gayrimenkul

danismanlik ve ekspertiz faaliyetleri- NACE KODU: 68.31.02
(Rev.2)

:04.10.2011
: 1.000.000,-TL
1792227

:10 Ekim 2011 / 7917

Not-1: Sirket, 16 Subat 2012 tarihi itibariyle Basbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun (SPK)
“Gayrimenkul Degerleme Sirketleri Listesi'ne alinmistir.

Not-2: Sirkete, Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu’nun (BDDK) 07.03.2013 tarih ve
6697 no’lu karari ile degerleme hizmeti yetkisi verilmistir.

2.2 MUSTERIYi TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI
SIRKETIN ADRESI

TELEFON NO

ODENMIS SERMAYESI
KAYITLI SERMAYE TAVANI
KURULUS TARIHI

HALKA ACIKLIK ORANI
NACE KODU

FAALIYET KONUSU
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: Avrupakent Gayrimenkul Gelistirme A.S.

: Atakoy 7-8-9-10. Kisim Mah. Cobancesme E-5 Yan Yol Cad.
Avrupa Residence-Office No:8/2/1 Bakirkdy / istanbul

: 0(212) 5711355

:400.000.000,-TL
:1.675.000.000,-TL
: 06.07.2010

1 %25

: 68.20.02 (Kendine ait veya kiralanan gayrimenkullerin kiraya

verilmesi veya leasingi (kendine ait binalar, devre mulkler,
araziler, mustakil evler, vb.)

: Sirket, gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri, gayrimenkule

dayali haklar, sermaye piyasasi araglari ve Sermaye Piyasasi
Kurulunca belirlenecek diger varlik ve haklardan olusan
portféyld isletmek amaciyla paylarini ihrag etmek (lizere
kurulan ve sermaye piyasasi mevzuatinda izin verilen diger
faaliyetlerde bulunabilen sermaye piyasasi kurumu
niteliginde kayith sermayeli halka agik anonim ortakhktir.
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3.BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLARI VE UYGUNLUK
BEYANI

3.1 DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, miusterinin talebi lzerine adresi belirtilen Gayrimenkulin buglinkd pazar

degerinin tespitine ydnelik olarak hazirlanmistir.
Pazar degeri:

Pazar dederi, bir varlik veya yukimluligan, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda,
istekli bir satici ve istekli bir alici arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama
altinda kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir islem ile dederleme tarihi itibariyla el
degdistirmesinde kullaniimasi gerekli gérilen tahmini tutardir.

Pazar dederinin tanimi asadidaki kavramsal cergeveye uygun olarak uygulanmasi gerekir:

(@) “Tahmini tutar” ifadesi muvazaasiz bir pazar isleminde varlik icin para cinsinden ifade
edilen fiyat anlamina gelmektedir. Pazar dederi, dederleme tarihi itibariyla, pazarda pazar
dederi tanimina uygun olarak makul sartlarda elde edilebilecek en olasi fiyattir. Bu fiyat, satici
tarafindan makul sartlarda elde edilebilecek en iyi ve alicl tarafindan makul sartlarda elde
edilebilecek en avantajli fiyattir. Bu tahmin, 6zellikle de satisla iliskili herhangi bir tarafca
saglanmis Ozel bedeller veya imtiyazlar, standart olmayan bir finansman, sat ve geri kirala
sbzlesmesi gibi 6zel sartlara veya kosullara dayanarak arttinlmis veya azaltilmis bir tahmini
fiyati veya sadece belirli bir malike veya aliciya yonelik herhangi bir deger unsurunu kapsamaz.

(b) "El dedistirmesinde kullanilacak” ifadesi, bir varligin veya ylikimlaligin dederinin,
onceden belirlenmis bir tutar veya gergek satis fiyatindan ziyade tahmini bir deder oldugu
duruma atifta bulunur. Bu fiyat dederleme tarihi itibariyle, pazar dederi tanimindaki tim
unsurlar karsilayan bir islemdeki fiyattir;

(c) “Dederleme tarihi itibariyla” ifadesi dederin belirli bir tarih itibariyla belirlenmesini ve
0 zamana 0zgl olmasini gerektirir. Pazarlar ve pazar kosullari degisebilecedinden, tahmini
deder baska bir zamanda dogru veya uygun olmayabilir. Degerleme tutari, pazarin durumunu
ve iginde bulundugu kosullari baska bir tarihte degil sadece degerleme tarihi itibariyla yansitir;

(d) “stekli bir alici arasinda” ifadesi alim niyetiyle harekete gegmis olan, ancak zorunlu
kalmis olmayan bir alici anlamina gelmektedir. Bu alici her fiyattan satin almaya hevesli veya
kararli degildir. Bu alici, var oldugunun kanitlanmasi veya tahmin edilmesi mimkin olmayan,
sanal veya varsayimsal bir pazardan ziyade mevcut pazar gercgeklerine ve mevcut pazar
beklentilerine uygun olarak satin alir. Var oldugu kabul edilen bir alici pazarin gerektirdiginden
daha yuksek bir fiyat 6demeyecektir. Varligin mevcut sahibi ise pazari olusturanlar arasinda
yer almaktadir.

(e) “Istekli bir satic1” ifadesi ise belirli fiyattan satmaya hevesli veya mecbur olmayan, ya
da mevcut pazar tarafindan makul goérilmeyen bir fiyatta israr etmeyen bir satici anlamina
gelmektedir. Istekli satici, fiyat her ne olursa olsun, varhi§i uygun pazarlama faaliyetleri

sonucunda acik pazarlarda, pazar sartlarinda elde edilebilecek en iyi fiyattan satmak
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istemektedir. Varligin asil sahibinin gercekte icinde bulundugu kosullar, yukarida anilan sartlara
dahil degildir, cunki istekli satici varsayimsal bir maliktir.

(f) “Muvazaasiz bir islem” ifadesi, fiyatin pazarin fiyat seviyesini yansitmamasina veya
ylkseltmesine yol acabilecek, 6rnedin ana sirket ve bagli sirket veya ev sahibi ve kiraci gibi
taraflar dedil, aralarinda belirli ve 6zel bir iliski bulunmayan taraflar arasinda yapilan bir islem
anlamina gelmektedir. Pazar dederi islemlerinin, her biri bagimsiz olarak hareket eden iliskisiz
taraflar arasinda yapildigi varsayilir.

(g) “uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda” ifadesi, varligin pazara cikartilarak en
uygun sekilde pazarlanmasi halinde pazar dederi tanimina uygun olarak elde edilebilecek en iyi
fiyattan satilmis olmasi anlamina gelmektedir. Satis yénteminin, saticinin erisime sahip oldugu
pazarda en iyi fiyati elde edecedi en uygun yontem oldugu kabul edilir. Varhdin pazara
gikartilma siiresi sabit bir siire olmayip, varlidin tlrliine ve pazar kosullarina gore degisebilir.
Burada tek kriter, varligin yeterli sayida pazar katiimcisinin dikkatini gekmesi igin yeterli slire
taninmasi gerekliligidir. Pazara gikartiima zamani dederleme tarihinden 6nce gergeklesmelidir,

(h) “Taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde hareket etmeleri” ifadesi, istekli saticinin ve
istekli alicinin dederleme tarihi itibariyla pazarin durumu, varhdin yapisi, 6zellikleri, fiili ve
potansiyel kullanimlari hakkinda makul ©&lgilerde bilgilenmis olduklarini varsaymaktadir.
Taraflarin her birinin bu bilgiyi, islemde kendi ilgili konumlar agisindan en avantajli fiyati elde
etmek amaciyla basiretli bir sekilde kullandiklari varsayilir. Basiret, faydasi sonradan anlasilan
bir tecriibenin avantajiyla degil, dederleme tarihi itibariyla pazar sartlar dikkate alinarak
dederlendirilir. Ornegin fiyatlarin distiiu bir ortamda 6énceki pazar seviyelerinin altinda bir
fiyattan varliklarini satan bir satici basiretsiz olarak kabul edilmez. Bu gibi durumlarda,
pazarlarda dedisen fiyat kosullari altinda varliklarin el degistirildigi diger islemler icin gegerli
oldugu gibi, basiretli alicilar veya saticilar o anda mevcut en iyi pazar bilgileri dogrultusunda
hareket edeceklerdir.

(i) “Zorlama altinda kalmaksizin” ifadesi ise taraflardan her birinin zorlanmis olmaksizin
veya baski altinda kalmaksizin bu islemi yapma niyetiyle harekete gegmis olmasidir.

Bu dederleme calismasinda asadidaki hususlarin gecerliligi varsayllmaktadir.

- Analiz edilen gayrimenkullerin ttri ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varligi pesinen

kabul edilmistir.

- Ahci ve satict makul ve mantikli hareket etmektedirler.

- Taraflar gayrimenkuller ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine azami

faydayi saglayacak sekilde hareket etmektedirler.

- Gayrimenkullerin satisi igin makul bir stire taninmistir.

- Odeme nakit veya benzeri araclarla pesin olarak yapiimaktadir.

invest 6
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3.2 MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, Avrupakent Gayrimenkul Gelistirme A.S. talebine istinaden gayrimenkulln

pazar dederinin tespitine yonelik olarak Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak

Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari Hakkinda Teblig (III-62.3) hiktUmleri dogrultusunda

hazirlanan gayrimenkul dederleme raporudur.

Tarafimiza misteri tarafindan getirilen herhangi bir sinirlama bulunmamaktadir.

3.3 UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanclarimiz dogrultusunda asadidaki hususlari teyit ederiz:

invest
2025/2879

Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tim bilgiler gergevesinde dogrudur.
Raporda belirtilen analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla
kisith olup kisisel, tarafsiz ve 6ényargisiz profesyonel analiz, fikir ve sonuglardan
olusmaktadir.

Dederleme konusunu olusturan miilklerle ilgili olarak gincel veya gelecege donik
higbir ilgimiz yoktur. Bu isin icindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir gikarimiz veya
6n yargimiz bulunmamaktadir.

Bu gorevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz licret, misterinin amaci lehine
sonuglanacak bir ydne veya o©nceden saptanmis sonuglarin gelistirilmesi ve
bildirilmesine veya bu dederlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili sonraki
bir olayin meydana gelmesine bagli dedildir.

Dederleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gergeklestirilmistir.
Raporlama asamasinda gorev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir.

Bu raporun konusu olan milkler sahsen incelenmistir. Dederleme calismasinda
gorev alanlarin dederlemesi yapilan mulklerin yeri ve tiri konusunda daha 6nceden
deneyimi bulunmaktadir.

Raporda belirtilen kisiler haricinde hig kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir

yardimda bulunmamistir.
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4.BOLUM GAYRIMENKULUN HUKUKI TANIMI VE RESMi KURUMLARDA

YAPILAN INCELEMELER

4.1 TAPU KAYITLARI

SAHIBI Avrupakent Gayrimenkul Yatirim Ortaklhidi Anonim Sirketi(1/1)
iLi Istanbul
iLGESi Sisli
MAHALLESI Mecidiyekdy Mahallesi
ADA NO 1961
PARSEL NO 21
ANA .
GAYRIMENKULUN Arsa
NITELIGI
YUZOLCUMU (m?) 6.058,34
YEVMIYE NO 28126
TAPU TARIHI 06.11.2024
BLOK ADI | GiRiS KAT NO ,33 BB NITELIK ARSA PAYI CiLT | SAYFANO TASINMAZ ID
A 1. 7 Mesken 165 /24324 |312| 30855 134500803
A 1. 8 Mesken 149 /24324 |312| 30856 134500804
A 2. 9 Mesken 97 /24324 |312| 30857 134500805
A 2. 11 Mesken 165 /24324 |312| 30859 134500807
A 2. 12 Mesken 149 /24324 |312| 30860 134500808
A 3. 13 Mesken 97 /24324 (312| 30861 134500809
A 3. 15 Mesken 165 /24324 (312| 30863 134500811
A 4 KAT-CATI ARASI | 17 CATI ARASI PIYESLI MESKEN | 440/ 24324 |312| 30865 134500813
A 4 KAT-CATI ARASI | 18 CATI ARASI PIYESLI MESKEN | 285/ 24324 (312| 30866 134500814
A 4 KAT-CATI ARASI | 19 | CATI ARASI PiYESLI MESKEN | 241 /24324 (312 | 30867 134500815
A ZEMIN 20 Dikkan 361/24324 |312| 30868 134500816
A ZEMIN 21 Diikkan 293 /24324 |312| 30869 134500817
B ZEMIN 3 Mesken 97 /24324 |312| 30872 134500820
B ZEMIN 5 Mesken 155/24324 |312| 30874 134500822
B 1. 9 Mesken 136 /24324 |312| 30878 134500826
B 2. 14 Mesken 136 /24324 |312| 30883 134500831
B 2. 17 Mesken 136 /24324 |312| 30886 134500834
B 3. 22 Mesken 136 /24324 |313| 30891 134500839
B 3. 25 Mesken 136 /24324 {313 | 30894 134500842
B 4. KAT-CATI ARASI | 30 CATI ARASI PIYESLI MESKEN | 361 /24324 |313| 30899 134500847
B 4. KAT-CATI ARASI | 31 CATI ARASI PIYESLI MESKEN | 353 /24324 (313| 30900 134500848
B 4 KAT-CATI ARASI | 32 | CATI ARASI PiYESLI MESKEN | 357 /24324 (313 | 30901 134500849
B 4 KAT-CATI ARASI | 33 | CATI ARASI PiYESLI MESKEN | 362 /24324 (313 | 30902 134500850
B ZEMIN 34 Diikkan 481 /24324 |313| 30903 134500851
ZEMIN 35 Dikkan 204 /24324 |313| 30904 134500852
invest 8
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ZEMIN 36 Dukkan 198 /24324 |313| 30905 134500853
ZEMIN 37 Dukkan 368 /24324 |313| 30906 134500854
1.BODRUM 1 Mesken 87 /24324 |313| 30907 134500855
ZEMIN 4 Mesken 221 /24324 |313| 30910 134500858
1. 7 Mesken 172 /24324 |313| 30913 134500861

1. 8 Mesken 218 /24324 |313| 30914 134500862

2. 11 Mesken 175/24324 |313| 30917 134500865

2. 12 Mesken 220/24324 |313| 30918 134500866

3. 15 Mesken 172 /24324 |313| 30921 134500869

3. 16 Mesken 218 /24324 |313| 30922 134500870

4.KAT-CATI ARASI | 17 | CATI ARASI PIYESLI MESKEN | 371/24324 |313| 30923 134500871

4 KAT-CATI ARASI | 18 | CATI ARASI PIYESLIi MESKEN | 265 /24324 |313| 30924 134500872

B
B
C
C
C
C
C
C
C
C
C
C
C 1.BODRUM 20 Dukkan 284 /24324 |313| 30926 134500874
c 1.BODRUM 21 DEPOLU DUKKAN ;gg;{ 313| 30927 134500796
C ZEMIN 22 Dukkan 429 /24324 |313| 30928 134500875
C ZEMIN 23 Diikkan 256 /24324 |313| 30929 134500876
D A ZEMIN 4 Mesken 78 /24324 |313| 30933 134500880
D A 1. 12 Mesken 118 /24324 |313| 30941 134500888
D A 2. 18 Mesken 118 /24324 |313| 30947 134500894
D A 3. 24 Mesken 118 /24324 |313| 30953 134500900
D A | 4.KAT-GATI ARASI | 27 | GATI ARASI PIYESLI MESKEN | 337 /24324 |313| 30956 134500903
D A 1.BODRUM 29 Dikkan 410/ 24324 |313| 30958 134500905
D A 1.BODRUM 30 Dikkan 570/24324 |313| 30959 134500906
D A 1.BODRUM 31 Dikkan 202 /24324 |313| 30960 134500907
D A 1.BODRUM 32 Diikkan 487 /24324 |313| 30961 134500908
D B ZEMIN 4 Mesken 82 /24324 |313| 30965 134500912
D B 3. 19 Mesken 118 /24324 |313| 30980 134500927
D B | 4.KAT-CATIARASI | 25 | GATI ARASI PIYESLIi MESKEN | 299 /24324 |313| 30986 134500933
D B | 4.KAT-CATIARASI | 26 | GATI ARASI PIYESLIi MESKEN | 307 /24324 |313| 30987 134500934
D B 1.BODRUM 29 Diikkan 510 /24324 |314| 30990 134500937
D B 1.BODRUM 30 Dukkan 121 /24324 |314| 30991 134500938
D B 1.BODRUM 31 Dukkan 493 /24324 |314| 30992 134500939

4.2 TAKYIDAT iNCELEMESI
Tapu Kadastro Genel Midirligi TAKBIS Sistemi'nden tasinmazlara ait 30.12.2025

tarihinde temin edilen Tapu Kaydi belgelerine gére tasinmaz Ulizerinde asadidaki notlarin
bulundugu goérulmustir. Tum tasinmazlar Gzerinde benzer beyan, irtifak hakki ve serh bilgisi
yer almakta olup bir adet takyidat belgesi 6érnek olarak ekte sunulmustur.
Beyanlar Boéliimii:
e Yonetim Plani: 31/10/2024 (Sablon: Yonetim Planinin Belirtiimesi) (Tarih:
06.11.2024, Yevmiye No: 28126)
e 6306 Sayili Kanun geredince riskli yapidir. (Sablon: 6306 Sayili Kanun Geregince
Riskli Yapi Beyani) (Tarih: 14.03.2023, Yevmiye No: 6800)
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e KM ne Cevrilmistir.( Sablon: Bu Tasinmazmal KM ye Cevrilmistir.) (Tarih:
20.06.2025, Yevmiye: 15905)
e Yonetim Plani Degisikligi : 3.12.2025( Sablon: Yénetim Planinin Belirtilmesi)
(Tarih: 22.12.2025, Yevmiye: 38584)
Serhler Boliimii:
e 1 TL bedel karsilifinda kira sézlesmesi vardir. ( - ) (Lehtar: TURKIYE ELEKTRIK
DAGITIM ANONIM SIRKETI) (Tarih: 26.02.2025, Yevmiye No: 5325)

4.2.1 TAKYIDATLAR HAKKINDA GORUS

Tasinmaz lzerindeki “6306 Sayil Kanun geredince riskli yapidir.” beyani bulunmaktadir.

Riskli yapi beyaninin parsel Uzerindeki eski yapi igin konuldugu, halihazirda yikim
ruhsatlari bulunan yapinin yikim islemlerinin hemen hemen bitirildigi ve parselin tapu
kayitlarina arsa olarak tescil edilmis olmasi sebepleriyle beyan tasinmazin alim, satim ve
kiralanmasina engel teskil etmemektedir.

Takyidat incelemeleri itibariyle gayrimenkuliin devrine engel herhangi bir durum olmadidi

kanaatine variimigtir.

4.3 GAYRIMENKULUN UZERINDE TAKYIDATLARIN SPK MEVZUATI
HUKUMLERINCE GYO PORTFOYUNDE BULUNMASINA iLISKiN GORUS

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun III-48.1 sayili Gayrimenkul Yatinm Ortaklklarina iliskin
Esaslar Tebligi'nin (Teblig) 22. maddesinin birinci fikrasinin (a) bendinde “alim satim kéari 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 vaat edebilirler. Su kadar ki minhasiran altyapi
yatirim ve hizmetlerinden olusan portféyi isletecek ortakliklar sadece altyapi yatirim ve hizmet
konusu olan gayrimenkuller ile ilgili olan islemleri gerceklestirebilir” denilmektedir. ilgili firma
yetkililerinden alinan bilgi dogrultusunda konu tasinmaz Uzerinde proje gelistirilecek olup
projedeki Unitelerin kiraya verilmesi 6ngdrilmektedir.

Teblig'in 22. maddesinin birinci fikrasinin (r) bendine go6re gayrimenkul yatirm
ortakliginin milkiyetinde olan gayrimenkuller Gzerinde metruk halde veya ekonomik émrini
tamamlamis veya herhangi bir gelir getirmeyen veya tapu kitiginin beyanlar hanesinde riskli
yapi olarak belirtilmis yapilarin bulunmasi veya tapuda mevcut goériinmekle birlikte yapilarin
yikilmis olmasi halinde, s6z konusu durumun hazirlatilacak bir gayrimenkul dederleme
raporuyla tespit ettirilmis olmasi ve varsa s6z konusu yapilarin yikilacaginin ve gerekmesi
halinde gayrimenkuliin tapudaki niteliginde gerekli degisikligin yapilacaginin Sermaye Piyasasi
Kurulu’na beyan edilmesi halinde (b) bendi hikm aranmaz ve gayrimenkul arsa olarak ortaklik
portfoyine dahil edilebilir. Tasinmazlar Uzerindeki yapilar icin 14.03.2023 tarih ve 6800
yevmiye no ile riskli yapi olduklarina iliskin beyan tapu siciline serh edilmis, 20.06.2020 tarihli

uhsatlar dizenlenmistir. Riskli yapi olarak belirlenen ve yikim ruhsatlar diizenlenmis
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olan bu yapilar halihazirda yikim asamasinda olup tasinmaz tapu sicilindeki niteligi Arsa olarak
dedismistir. Tasinmaz tUzerindeki yapilarin yikilip yerine yeni bir proje gelistirilmesi ve bu amaca
yonelik olarak yasal sireclere baslandigi (riskli yapi! olarak belirlenmesi, yikim ruhsatlarinin
dizenlenmis olmasi vs.) anlasildigindan tasinmazin arsa olarak portfoye alinmasinda sakinca
gorilmemektedir.

Ayrica, Teblig’in 22 maddesinin (c) bendinde “Portfoylerine ancak Uzerinde ipotek
bulunmayan veya gayrimenkullin dedgerini dogrudan ve O6nemli 6lclide etkileyecek nitelikte
herhangi bir takyidat serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklar dahil
edilebilir. Bu hususta, bu Tebligin 30 uncu maddesi hiikiimleri sakhdir.” denilmektedir.

Tasinmaz lizerinde dederini dogrudan ya da 6nemli 6lglide etkileyecek serh bulunmamasi
ve parsel Uzerindeki yapilar icin iskan belgesi alinmis olmasi hususlari dikkate alinarak,
Gayrimenkul Yatinm Ortakhg portféyiinde BINA olarak yer almasinda tapu takyidatlar

agisindan herhangi bir sakinca bulunmadigi kanaatine variimistir.

4.4 BELEDIYEDE YAPILAN iNCELEMELER

Sisli Belediyesi Imar Muidurliginde vyapilan temaslarda dederleme konusu
gayrimenkullerin bulundugu parselin 06.03.2006 tasdik tarihli 1/1000 olgekli Sisli Merkez ve
Cevresi Uygulama Imar Plani kapsaminda 'Ticaret Alani’ olarak belirlenen bélgede kaldi§i ve
“Ayrik® nizamda ve Hmax: 5 Kat; TAKS: 0,40 sekilde yapilasma kosullarina sahip oldugu ve
‘Avan Proje’ dogrultusunda uygulama yapilacadi bilgisi edinilmistir. ilgililerden 23.01.2023

tarihli glincel imar durum belgesi temin edilmis ve rapor ekinde sunulmustur.
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4.4.1 SON 3 YIL ICERISINDE IMAR PLANLARINDA YAPILAN DEGISiKLIKLER

Dederleme konusu tasinmazin imar durumuna iliskin imar plan onay tarihi 06.03.2006

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

olup Sisli Merkez ve Cevresi Uygulama Imar Plani 16.08.2011, 16.05.2008, 13.09.2013,
21.06.2017, 22.03.2021 tarihlerinde tadilata tabi olmustur. Bu tadilatlar parsel 6zelinde parseli
etkileyen tek tadilat 16.08.2011 tarihinde yapilan tadilattir. Sonug¢ olarak tasinmazin imar

planinin son (g yil icerisinde dedismemis oldugu anlasiimis ve konu Sisli Belediyesi Planlama

Madurltga yetkililerince de teyit edilmistir.

edilebilmektedir.

Ayrica bir sureti eklerde sunulan resmi imar durum belgesi lizerinden ilgili tarihler teyit

4.4.2 BELEDIYE iMAR MUDURLUGU ARSIVI'NDE GAYRIMENKULA AIT ARSIV DOSYASI

UZERINDE YAPILAN iNCELEMELER

Sisli Belediyesi Imar Midirligi Arsivi‘nde yapilan incelemelerde yeni yapi ruhsatlar ve

tadilat ruhsatlar alindigi gorilmus asadidaki tablolarda detaylandiriimistir.

YENI YAPI RUHSATLARI
TARIH ve MESKEN | OFiSve ISYERI | ORTAK TOPLAM
BLOK| KULLANIM AMACI YEVMIVE | ALANI(m?) | ALANI(m?) |ALANI(m?)| ALANI(m?)
Mesken + Ofis ve isyeri + | 22.11.2023 -
A | Ortak Alan 23/1-38 2.479,86 163,65 3.689,82 6.333,33
Mesken + Ofis ve isyeri + | 22.11.2023 -
B |Ortak Alan 23/1-39 3.432,43 284,08 6.025,77 9.742,28
Mesken + Ofis ve isyeri + | 22.11.2023 -
C | Ortak Alan 23/1-40 2.539,49 1.443,24 2.466,21 6.448,94
Mesken + Ofis ve isyeri + | 22.11.2023 -
D |Ortak Alan 23/1-41 4.690,10 642,82 6.282,74 11.615,66
TOPLAM | 13.141,88 2.533,79 18.464,54 | 34.140,21
TADILAT RUHSATLARI
TARIH ve MESKEN | OFiS ve iSYERI ORTAK TOPLAM
BLOK | KULLANIM AMACI YEVMIYE ALANI (m?) ALANI (m?) ALANI (m?) | ALANI (m?)
Mesken + Ofis ve
isyeri + 25.09.2024 - 2.482,13 163,56 3.962,83 6.608,52
A | Ortak Alan 23/1-38
Mesken + Ofis ve
isyeri + 25.09.2024 - 2.662,76 1581,15 2.275,49 6.519,40
B | Ortak Alan 23/1-39
Mesken + Ofis ve
isyeri + 25.09.2024 - 3.696,27 312,74 5.810,92 9.819,93
C | Ortak Alan 23/1-40
Mesken + Ofis ve
isyeri + 25.09.2024 - 4.697,54 698,15 6.272,46 11.668,15
D |Ortak Alan 23/1-41
TOPLAM | 13.538,70 2.755,60 18.321,70 34.616,00
invest 12
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YAPI KULLANIM iZiN BELGELERI
MESKEN OFiS ve ORTAK
ALAN | ISYERI ALAN | ALAN TOPLAM
BLOK | KULLANIM AMAC! | TARiH ve YEVMIYE (m?) (m?) (m?) ALAN (m?)
Mesken + Ofis ve 04.06.2025 -
A |isyeri+ Ortak Alan |2025/10 2.482,13 163,56 3.962,83 6.608,52
Mesken + Ofis ve 04.06.2025 -
B |isyeri+ Ortak Alan |2025/11 3.696,27 312,74 5.810,92 9.819,93
Mesken + Ofis ve 04.06.2025 -
C |isyeri+ Ortak Alan |2025/12 2.662,76 1.581,15 2.275,49 6.519,40
Mesken + Ofis ve 04.06.2025 -
D |isyeri+ Ortak Alan |2025/13 4.697,54 698,15 6.272,46 | 11.668,15
TOPLAM | 13.538,70 | 2.755,60 |18.321,70| 34.616,00

4.4.3 YAPI DENETIME ILiSKIN BILGILER

Dederleme konusu gayrimenkuller 29.06.2001 tarih ve 4708 sayili Yapi Denetimi
Hakkinda Kanun’a tabi olup, insaat slirecinde yapi denetimi CFA Yapi Denetim Hizmetleri Ltd.

Sti. firmasi tarafindan ydrdatilecektir.

4.4.4 ENERJi VERIMLILIK SERTIFIKASI HAKKINDA BILGI

Enerji verimlilik sertifikasi bulunmamaktadir.

4.4.5 RUHSAT ALINMIS YAPILARDA iIMAR KANUNU’NUN 21. MADDESI KAPSAMINDA
YENIDEN RUHSAT ALINMASINI GEREKTIRiR DEGISIiKLIKLER OLUP OLMADIGI
HAKKINDA BILGI

Parsel Uzerindeki eski yapilar riskli yapi ilan edilmis olup ilgili kanun hiukimlerine gore
yikilmis ve yeni insa edilecek proje icin yapl ruhsati alinmis olup insaat islerine devam
edilmektedir. Insaatin mevcut seviyesi itibariyle yeniden ruhsat alinmasini gerektirecek bir

hususa rastlanmamistir.

4.4.6 MEVZUAT UYARINCA ALINMASI GEREKEN iZiN VE BELGELERIN TAM VE EKSIKSiZ
OLARAK MEVCUT OLUP OLMADIGI HAKKINDA GORUS

Rapor konusu tasinmazin belediye incelemesi itibariyle sermaye piyasasi mevzuati
hukUmleri cercevesinde gayrimenkul yatirim ortakhdi portféoyiinde bulunmasinda herhangi bir

sakinca yoktur.

4.5 SON UC YILLIK DONEMDE MULKIYET VE HUKUKI DURUMUNDAKI
DEGISIKLIKLER

Dederlemesi yapilan gayrimenkullere ile ilgili varsa son (¢ yilik dénemde gercgeklesen

alim satim islemlerine ve gayrimenkulin hukuki durumunda meydana gelen degisikliklere (imar

planinda meydana gelen dedisiklikler, kamulastirma islemleri vb.) iliskin bilgi asadida

o
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4.5.1 TAPU SiCIL MUDURLUGU VE KADASTRO MUDURLUGU INCELEMESI
Rapora konu tasinmazlarin miulkiyetine iliskin olarak 06.11.2024 tarihinde gergeklesen

kat irtifaki tesisi islemi sonrasinda herhangi bir islem gergeklesmemistir.
4.5.2 HUKUKI DURUM INCELEMESI
Gayrimenkuller igin hukuki olarak herhangi bir kisitllik s6z konusu dedgildir.

4.6 YAPILMIS SOZLESMELERE ILISKIN BIiLGILER

Gayrimenkule iliskin olarak yapilmis herhangi bir Satis Vaadi Soézlesmesi, Kat Karsilig
insaat Sézlesmesi ve Hasilat Paylasimi Sézlesmeleri ile ilgili bir bilgi bulunmamaktadir.

5.BOLUM GAYRIMENKULUN CEVRESEL VE FiZiKI BIiLGILERI

5.1 GAYRIMENKULUN BULUNDUGU BOLGENIN ANALIZi

Degderlemeye konu tasinmazlar Istanbul 1li, Sisli Ilcesi, Giilbahar Mahallesi, Cemal Sahir
Sokak lizerinde eski Profilo is Merkezi’'nin bulundugu ve 1961 ada 21 parsel Uzerinde
gerceklesen Sisli Projesi blinyesinde yer alan 40 adet daire ve 17 adet isyeridir.

Bbélgenin ana ulasim vyollarindan olan Blylkdere Caddesi (zerinde Zincirlikuyu

istikametinden Cadlayan istikametine dogru giderken sag i¢ kesimde konumlu tasinmazlara
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Istanbul'un Merkezi Is Alanlarindan biri olarak kabul edilen Mecidiyekdy Bélgesi'nde ve

Profilo AVM'nin karsisinda yer alan tasinmazin yakin cevresinde cok sayida Plaza, is Merkezleri,
Ofis Bloklari ve residence yapilari (Quasar Projesi, Cevahir AVM ve Astoria AVM) yer almaktadir.

Blylikdere Caddesi'ne yakin konumda olan tasinmaz gevresinin yikse kticari potansiyeli,
Taksim, Sisli, Maslak gibi merkezlere, Bogaz koprileri gevreyollarina yakinhgi ile bélgede insai
yatinm vyapilabilecek arsalarin azligi seklinde Ozetlenebilecek 6nemli ayricaliklari nedeniyle
ylUksek bir dedere sahiptir.

5.2 GAYRIMENKUL KULLANIMI iLE ILGIiLI ACIKLAMALAR

e Rapora konu tasinmazlarin bulundugu Sisli Projesi, 6.058,34 m2 yliz6lcim( bayukligiane
sahip olan 1961 ada 21 parsel lizerinde insa edilmektedir.

e Parsel lzerinde 4 bodrum ve zemin kat yaygin kitle olmak lzere bu yaygin kitle tizerinde
yukselecek her biri 4 normal ve gati kati olmak lzere yaygin kitle ile birlikte onar katli A, B,
C ve D blok olmak lzere 4 blok planlanmistir.

e Proje blinyesinde 4, 3 ve 2. bodrum katlar otopark ve teknik hacimler, 1. bodrum kat A
Blokta konutlar, B Blokta site ortak alanlarn (fitness salonu), C ve D Bloklarda ticari Gnitelere
ait alanlar, zemin kat A, B ve C Bloklarda dukkanlar ve konutlar, D Blokta ise konutlar,
normal katlarda ise tim bloklarda Konutlar planlanmistir.

e A, B ve C Bloklar arasinda ve parselin bati kisminda kalan bélimde yer alacak dikkanlar

icin bir meydan planlanmis olup bu bloklardaki dikkanlar bu meydana bakacak sekilde
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planlanmislardir. D Blokta yer alacak dikkanlar ise projenin kuzeyindeki sokaga cepheli

planlanmistir.

e Bloklarin altinda kismen ticari alanlar bulunacak olup bloklarda 1+1, 2+1, 3+1, 4+1 ve 5+1

olarak planlanmis konut birimleri yer alacaktir.

e Konutlardan

gorulmustar.

bazilarinin

dubleks olarak planlandig

tarafimiza verilen

projelerden

e Yine 6n onay! alinmis projeler Gzerinden edinilen bilgiye gére proje blinyesinde 17 adet

diikkan ve 102 adet konut olmak Uzere toplam 119 adet bagimsiz bélim planlanmistir.

KONUT BAGIMSIZ BOLUM
A BLOK 19
B BLOK 33
C BLOK 19
D BLOK 56
TOPLAM KONUT 127

DUKKAN BAGIMSIZ BOLUM
A BLOK 2
B BLOK 4
C BLOK 4
D BLOK 7
TOPLAM DUKKAN 17
TOPLAM BAGIMSIZ BOLUM SAYISI 144

e Proje blinyesinde planlanan 127 adet konutun tip bazinda dagilimi ise asadidaki tablodaki

gibidir.

GAYRETTEPE PROJESI

DAIRE DAGILIMI

A BLOK

KAT KOT

1+1

2+41 |2+1DUBLEX| 3+1 |3+1 (DUBLEX)

4+1 DUBLEX| KAT ADEDI

241

2+1 DUBLEX| 3+1

341 (DUBLEX)

4+1 DUBLEX

TOPLAM

1.-3. KAT

4. KAT DUBLEKS

2]

1

1

ZEMIN KAT 20.00 KOTU

1. BODRUM KAT  |15.50 KOTU

[ e e )

TiP TOPLAMI

2

1

19|

B BLOK

KAT KOT

1+1

241 |2+1DUBLEX| 3+1 |3+1(DUBLEX)

4+1 DUBLEX| KAT ADEDI

1+1

2+1DUBLEX| 3+1

341 (DUBLEX)

4+1 DUBLEX

TOPLAM

1.-3. KAT

12

4. KAT DUBLEKS

4

4

ZEMIN KAT 20.00 KOTU

1.BODRUM KAT 15.50 KOTU

Pk e w

TiP TOPLAMI

14

4

33

! CBLOK

KAT KoT

1+1

2+41 |2+1DUBLEX| 3+1 |3+1{DUBLEX)

4+1 DUBLEX| KAT ADEDI

1+1

2+1 DUBLEX 3+1

3+1 (DUBLEX)

4+1 DUBLEX

TOPLAM

1.-3. KAT

4. KAT DUBLEKS

2

2

ZEMIN KAT 20.00 KOTU

1.BODRUM KAT 15.50 KOTU

= e e jw

TiP TOPLAMI

1 4

2

19|

D BLOK

KAT KOT

1+1

2+1 [2+1DUBLEX| 3+1 |3+1{DUBLEX)

4+1 DUBLEX| KAT ADEDI

2+1 DUBLEX| 3+1

341 (DUBLEX)

4+1 DUBLEX

TOPLAM

1.-3. KAT

10

4. KAT DUBLEKS

4]

4

ZEMIN KAT 20.00 KOTU

10

TiP TOPLAMI

4

56|

"TOPLAM

1+1

2+1

2+1 DUBLEX| 3+1

3+1 (DUBLEX)

[4+1 DUBLEX

GENEL TiP TOPLAM

72|

37|

3

10

1]

ORAN

56,7%

29,1%

2,4% 31%

7,9%

0,8%

SENELTO0LAM

127
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e Proje blnyesinde 72 adet 1+1, 40 adet 2+1, 14 adet 3+1, 1 adet 4+1 daire olacak sekilde

toplam 127 adet daire yer almaktadir. Projeye ait daire tipolojisi asagidaki tabloda

gosterilmistir.

KONUT TiPOLOJISI
BLOK LS TOPLAM
1+1 2+1 3+1 4+1
A BLOK 5 13 0 1 19
B BLOK 14 15 0 33
C BLOK 9 6 0 19
D BLOK 44 8 0 56
TOPLAM 72 40 14 1 127

e Proje binyesinde yer alan dederleme konusu bagimsiz bdélimlerin, bagimsiz bdélim

numarasi, blok numarasi, blok girisi, kat bilgisi, daire tipi ve brit alanlar asadidaki tabloda

go6sterilmistir.

B:g:( GiRiS KAT NO ,33 BB NITELIiK TiP BRUT ALAN (m?)
A 1. 7 Mesken 2+18B 165,35
A 1. 8 Mesken 2+1C 148,98
A 2. 9 Mesken 1+1 A 97,28
A 2. 11 Mesken 2+18B 165,35
A 2. 12 Mesken 2+1C 148,98
A 3. 13 Mesken 1+1 A 97,28
A 3. 15 Mesken 2+18B 165,35
A 4.KAT-CATI ARASI | 17 | CATI ARASI PIYESLI MESKEN 4+1 A 439,68
A 4.KAT-CATI ARASI | 18 | CATI ARASI PIYESLI MESKEN 2+1D 285,34
A 4.KAT-CATI ARASI | 19 | CATI ARASI PIYESLI MESKEN 2+1E 240,62
A ZEMIN 20 Diikkan 90,28
A ZEMIN 21 Diikkan 73,28
B ZEMIN 3 Mesken 1+1D 96,99
B ZEMIN 5 Mesken 2+1F 155,3
B 1. 9 Mesken 2+1(MT) B 136,2
B 2. 14 Mesken 2+1(MT) B 135,87
B 2. 17 Mesken 2+1(MT) B 136,08
B 3. 22 Mesken 2+1(MT) B 135,87
B 3. 25 Mesken 2+1(MT) B 136,08
B 4.KAT-CATI ARASI | 30 | CATI ARASI PIYESLI MESKEN 3+1 A1 361,5
B 4.KAT-CATI ARASI | 31 | CATI ARASI PIYESLI MESKEN 3+1A 353,44
B 4.KAT-CATI ARASI | 32 | CATI ARASI PIYESLI MESKEN 3+1A 357,13
B 4.KAT-CATI ARASI | 33 | CATI ARASI PIYESLI MESKEN 3+1A1 361,82
B ZEMIN 34 Diikkan 120,34
B ZEMIN 35 Diikkan 50,95
B ZEMIN 36 Diikkan 49,55
B ZEMIN 37 Diikkan 91,9
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C 1.BODRUM 1 Mesken 1+1 HT 86,96

C ZEMIN 4 Mesken 3+1C1 221,29
C 1. 7 Mesken 2+1G 172,48
C 1. 8 Mesken 3+1C 218,38
C 2. 11 Mesken 2+1G1 174,64
C 2. 12 Mesken 3+1C1 220,54
C 3. 15 Mesken 2+1G 172,48
C 3. 16 Mesken 3+1C 218,38
C 4 KAT-CATI ARASI | 17 CATI ARASI PIYESLI MESKEN 3+1D 371,37
C 4 KAT-CATI ARASI | 18 CATI ARASI PIYESLI MESKEN 2+1H 265,13
C 1.BODRUM 20 Diikkan 70,95

C 1.BODRUM 21 DEPOLU DUKKAN 1338,96
C ZEMIN 22 Diikkan 107,32
C ZEMIN 23 Diikkan 63,92

D | A ZEMIN 4 Mesken 1+1 K 78,11

D A 1. 12 Mesken 2+1(MT) E 118,12
D A 2. 18 Mesken 2+1(MT) E 118,12
D A 3. 24 Mesken 2+1(MT) E 118,12
D | A | 4.KAT-CATIARASI | 27 | CATI ARASI PiYESLI MESKEN 3+1F 336,91
D | A 1.BODRUM 29 Dikkan 102,55
D A 1.BODRUM 30 Diikkan 142,39
D A 1.BODRUM 31 Diikkan 50,47

D A 1.BODRUM 32 Diikkan 121,67
D B ZEMIN 4 Mesken 1+1 K1 81,68

D B 3. 19 Mesken 2+1(MT) E 118,12
D B | 4.KAT-CATI ARASI | 25 CATI ARASI PIYESLI MESKEN 3+1G 298,68
D B | 4.KAT-CATI ARASI | 26 CATI ARASI PIYESLI MESKEN 3+1H 307,59
D B 1.BODRUM 29 Dikkan 127,53
D B 1.BODRUM 30 Dikkan 30,36

D B 1.BODRUM 31 Diikkan 123,18

5.3 DEGERLEME ISLEMINI OLUMSUZ YONDE ETKILEYEN VEYA
SINIRLAYAN FAKTORLER

Dederleme islemini olumsuz yonde etkileyen veya sinirlayan herhangi bir faktor

bulunmamaktadir.

5.4 EN VERIMLI VE EN iYI KULLANIM ANALIiZi

Uluslararasi Dederleme Standartlar (2017) 140-1. Maddesine goére “en verimli ve en iyi
kullanim, katihmcinin bakis acgisindan, bir varliktan en ylksek dederin elde edilecedi
kullanimdir.” seklindedir.

Ayrica Uluslararasi Dederleme Standartlan (2017) 140-5. Maddesi‘nde ise “En verimli ve

en iyi kullanim belirlenirken:
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(a) Bir kullanimin fiziksel olarak mumkun olup olmadigini degerlendirmek icin, katilimcilar
tarafindan makul olarak goriilen noktalar,

(b) Yasal olarak izin verilen sartlari yansitmak igin, varligin kullanimiyla ilgili sehir
planlamalari/imar durumu gibi tim kisitlamalar ve bu kisitlamalarin dedisme olasiligi,

(c) Kullanimin finansal karhlik sarti bakimindan, fiziksel olarak mimklin olan ve yasal
olarak izin verilen alternatif bir kullanimin, tipik bir katihmciya, varligin alternatif kullanima
donlstirme maliyetleri hesaba katildiktan sonra, mevcut kullanimindan elde edecedi getirinin
Uzerinde yeterli bir getiri Uretip Uretmeyecedi dikkate alinir.” denilmektedir.

Bu tanim ve detaylardan hareketle gayrimenkullerin lokasyonu, kullanim fonksiyonlari,
fiziksel ozellikleri ile yasal izinleri dikkate alindiginda en verimli kullanim secenedinin projede

tasarlandiklari gibi kullaniimalari oldugu géris ve kanaatindeyiz.

6.BOLUM GENEL VERILER, BOLGE VERILERI VE PAZAR BILGILERINE
iLISKIN ANALIZLER

6.1 MEVCUT EKONOMIK KOSULLARIN VE GAYRIMENKUL PiYASASININ
ANALIZI, MEVCUT TRENDLER VE DAYANAK VERILER

Ulkemizde 6zellikle 2001 yilinda yasanan ekonomik krizle baslayan siirec, diger kiresel
ve yerel krizlerle birlikte tim sektérlerde oldugu gibi gayrimenkul piyasasinda da ciddi bir
daralmaya yol agmistir. 2001-2003 ddéneminde gayrimenkul fiyatlarinda 6nemli disisler
yasanmis, alim-satim islemleri neredeyse durma noktasina gelmistir.

2004-2007 yillar arasinda ekonomik istikrarin saglanmasiyla birlikte gayrimenkul sekt6ru
yeniden canlanmis, ylksek talep ve sinirli arz nedeniyle fiyatlar hizla yikselmistir. Ancak bu
dengesiz blylime, 2006 sonrasinda piyasada sikismaya neden olmus; 2008 kiiresel finansal
krizinin etkisiyle birlikte sektér yeniden daralma sirecine girmistir.

2009-2011 doneminde toparlanma cabalari gorilse de, finansman kaynaklarina
erisimdeki zorluklar sektérde segici bir yatirim ortami yaratmistir. 2012-2015 yillar arasinda
dislik faiz oranlari ve siyasi istikrar, 6zellikle yerli yatirrmcilarin gayrimenkule y&nelmesini
saglamis; bu donemde fiyatlar istikrarli sekilde artmistir.

2016 yilinda yasanan darbe girisimi ve jeopolitik gelismeler, sektdérde kisa sireli bir
durgunluk yaratmis olsa da, konut satislar yliksek seviyelerde kalmistir. Ancak 2018 yilinda
doviz kurlarindaki dalgalanma ve faiz oranlarindaki artis, sektérde yeniden daralmaya yol
agmistir. 2019 ve 2020’nin ilk geyredi bu daralmanin etkisinde gegmistir.

2020 yihinin ikinci yarisinda kamu bankalarinin disik faizli kredi kampanyalariyla birlikte
konut talebi artmis, fiyatlar ylkselmistir. Ancak bu artis, 2021 yilinda déviz kurundaki ytkselisin
insaat maliyetlerine yansimasiyla daha da hizlanmis ve fiyatlar piyasa normallerinin Uzerine
ctkmistir.

2022 yilinda klresel krizler, savaslar ve pandemi etkileriyle birlikte ekonomik belirsizlik

, insaat maliyetleri ylkselmis ve gayrimenkul fiyatlar erisilebilirligin 6tesine gegmistir.
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2023 yilinda ise 6 Subat depremleriyle birlikte konut ihtiyaci artmis, bu durum kiralar ve satis
fiyatlarinda yukselise neden olmustur. Ancak krediye erisimdeki zorluklar nedeniyle satislar
sinirh kalmistir.

2024 yili ve 2025'in ilk geyredi, ekonomik durgunlugun devam ettigi, yalnizca orta ve Ust-
orta gelir gruplarinin erisebildigi gayrimenkullerin talep gérdigl bir donem olmustur. Ancak
2025’in ikinci yarisina girerken, Merkez Bankasi'nin faiz indirimleri ve ekonomik istikrar
sinyalleriyle birlikte sektérde hareketlenme beklenmektedir.

2025'in ikinci yarisinda konut kredilerinde disis beklentisi ve kredili satislarda buna bagl
artis beklenirken devam eden likidite sikintisi nakit alicilar igin firsatlar olusmaktadir. Lojistik
depolar, veri merkezleri ve 6grenci yurtlari gibi yeni segmentler éne gikarken, 2025 yili ve
sonraki donem igin kentsel donisim projelerinin hiz kazanmasiyla bu projelerin sektére ivme
kazandiracadi bir donem beklenmektedir.

Sonug olarak, 2026 yilinda Tirkiye gayrimenkul piyasasi, ekonomik istikrar, faiz indirimi
beklentisi, geng nifusun konut talebi ve kentsel dontsim gibi faktorlerle yeniden canlanma
potansiyeli tasimaktadir. Ancak insaat maliyetlerindeki artis ve arz fazlasi riski gibi zorluklar da
g6z ardi edilmemelidir. Bu déonemde, 6zellikle nakit glci olan yerli ve yabanci yatirrmcilarin,

erisilebilir fiyath ve proje 6zellikleriyle 6ne gikan gayrimenkullere yénelmesi beklenmektedir.

6.2 TURKIYE GAYRIMENKUL PiYASASI FIRSAT VE TEHDITLER
Tehditler:

e ABD-Cin ticaret savasi, Rusya-Ukrayna gatismasi ve Orta Dogu’daki istikrarsizliklar
gibi jeopolitik gelismeler, yatirmci guvenini zedeleyerek piyasalarda belirsizlik
yaratmaktadir.

e Artan klresel faiz oranlari ve yatirnmcilarin riskten kaginma egilimi, Turkiye'ye yonelik
dogrudan yabanci yatinnm girislerini sinirlamaktadir.

e Turkiye'nin bulundugu cografi konum nedeniyle jeopolitik risklere agik olmasi, uzun
vadeli yatirnrm kararlarini olumsuz etkileyebilmektedir.

e Doviz kuru dalgalanmalari, enerji ve hammadde fiyatlarindaki ylkselis, insaat
maliyetlerini ciddi sekilde artirmakta ve proje fizibilitelerini zorlastirmaktadir.

e Enflasyonun vyiksek seyretmesi ve kredi faizlerinin halen yatinmcilar agisindan
erisilebilir olmamasi, sektdérdeki biylimeyi sinirlamaktadir.

e Artan dodal afet riski, sigorta maliyetlerini ylkseltmekte ve bazi bélgelerde sigorta
edilebilirligi zorlastirmaktadir.

Firsatlar:
e Turkiye'deki gayrimenkul projeleri, mimari kalite, dijital altyapi ve sirdurilebilirlik

acisindan uluslararasi yatirnmcilarin beklentilerini karsilayacak diizeye ulasmis olmasi,
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o Ozellikle Kérfez iilkeleri, Rusya ve Avrupa’dan gelen yatirmcilarin Tirkiye’ye olan ilgisi
2025 itibariyla yeniden artis gdstermesi,

e Turkiye'nin geng¢ nufus yapisi, konut ve ticari gayrimenkul talebini uzun vadede
desteklemeye devam etmesi,

e Akill bina teknolojileri, yesil sertifikali projeler ve dijital tapu slregleri gibi yenilikler,
sektdrde rekabet avantaji saglamasi,

o Konut fiyatlarindaki artis, yatinmcilari arsa, lojistik depo, veri merkezi ve 6grenci yurdu

gibi alternatif gayrimenkul tirlerine yénlendirmektedir.

6.3 BOLGE ANALIiZi

6.3.1 ISTANBUL iLi
Istanbul, 42° K, 29° D koordinatlarinda

3‘ { yer alir. Istanbul Bogazi boyunca ve Halic'i
A ' gevreleyecek sekilde Turkiye'nin
kuzeybatisinda kurulmustur. istanbul, batida

Avrupa yakas! ve doguda Asya yakasi olmak

y Uzere iki kita Uzerinde kurulu tek
W ~'~,_)\‘n 4"."'.'-‘3
’ s

,‘?p metro.poIdUr.

Istanbul'un yazlan sicak ve nemli;
kislari soguk, yagish ve bazen karhdir. Yilhk yagmur distst 870mm’dir. Nem ylizinden, hava
sicak oldugundan daha sicak; soguk oldugundan daha soguk hissedilebilir. Kis aylarindaki
ortalama sicaklik 7°C ile 9°C civarindadir. Kis aylarinda bir iki hafta kar yagabilir. Haziran'dan
Eylul'e kadar otalama sicaklik 28°C’dir.

Dinyanin en eski sehirlerinden olan Istanbul, 330 - 395 yillari arasinda Roma
Imparatoriugu, 395 - 1204 ile 1261 - 1453 yillar arasinda Bizans Imparatoriugu, 1204 - 1261
arasinda Latin Imparatorlugu ve son olarak 1453 - 1922 vyillari arasinda Osmanli
Imparatoriugu'na baskentlik yapmistir.

Istanbul'un kuzey ve glneyi denizlerle cevrilidir. Kuzeyinde Karadeniz, giineyinde
Marmara Denizi vardir. Batisinda Tekirdag'in Cerkezkody, Corlu, Marmara Eredlisi ve Saray
ilceleri, dogusunda Kocaeli'nin Gebze, Kérfez ve Kandira ilgeleri bulunur. Bodazigi'ndeki Fatih
Sultan Mehmet, Bogazici ve Yavuz Sultan Selim Koprileri sehrin iki yakasini birbirine badlar.
Istanbul, idari olarak 39 ilceden olusmaktadir. Bu ilgelerin 25'i Avrupa Yakasi'nda, 14'Q
ise Anadolu Yakasi'ndadir. Istanbul'un ilgeleri (ic ana bélgeye ayriimaktadir.

Yaklasik 15 milyonluk nifusuyla diinyanin en kalabalik sehirlerinden olan istanbul'un
nifusu son 25 yilda 4 katina g¢ikmistir. Istanbul'da yasayanlarin yaklasik %65'i Avrupa
yakasinda; %35'si de Anadolu yakasinda yasar. Issizlik sebebi ile bircok insan Istanbul'a go¢

etmis, genelde sehir etrafinda gecekondu mahalleleri olusturmustur.
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Istanbul kent dlgcedinde son yirmi yilda hizli bir déniisim yasamistir. Kent merkezinde
yasayan Ust gelir gurubu mensuplari, Avrupa ve Amerika’daki dénidsime benzer sekilde kent

ceperinde bulunan dogayla ig ice diuslik yogunluklu konut alanlarina tasinmislardir.

6.3.2 SISLIILCESI

Sisli, Istanbul ilinin Avrupa Yakasi'nda yer alan bir ilcesidir. 25 mahallesi bulunan Sisli,
doguda Besiktas, kuzeyde ve batida Kagithane ve glineyde Beyoglu ilgeleri ile komsudur.

Denize sahili olmayan Sisli ilcesinde ¢ok sayida tarihi eser, is yeri, modern ticaret merkezi,
kiltir ve sanat merkezi bulunmaktadir. 1954'te ilge olan Sisli, 1987'de Kagithane'nin ayri bir
ilce olup ayrilmasiyla cografi olarak ikiye bolindi. Kuzeyde yer alan Ayazada, Maslak ve Huzur
mahalleleri bir 6bek olustururken geride kalan diger mahalleler yine ayri bir 6bek olusturdular.
BlyUkdere Caddesi'yle birbirine bagh olan bu iki 6bekten kuzeyde olani 2012 yilinda Sisli'den
ayrilarak Sariyer'e baglandi. Tirkiye Cumhuriyeti Sanayi ve Teknoloji Bakanhgi'nin 2022 yili
raporuna goére Turkiye'nin en gelismis 1. ilcesidir.

Sisli adinin, zamaninda siscilikle ugrasan bir aileye ait olan Sisgilerin Konagi'nin adinin
zamanla Sislilerin Konagi'na donlstigine ve buradan geldigine dair rivayet vardir. Diger bir
rivayet ise, Sisli adinin, topografik olarak Beyoglu Platosu'nda yukseltisi fazla olan bir bélgede
bulunmasindan geldigidir.

Catalca Yarimadasi'nin dogu kesiminde, Istanbul Bogazi'nin batisinda Avrupa yakasinda
yer alan ilgce topraklarinin deniz kiyisi yoktur. Sisli, Marmara Havzasinin Trakya / Kocaeli
peneplenleri arasina dadilmis, bodaz ve akarsu vadilerle pargalanmis olup, platolar
toplulugunun batisinda, Bogazici - Hali¢ arasini dolduran Beyodglu Platosu'nun kuzey uzantisinda
bulunmaktadir.

Galata'dan baslayan ve Beyoglu, Sisli, Maslak, Derbent ve Bliylkdere yéninde uzanan
blUylUk sirt, Beyoglu Platosunun su bolim gizgisini olusturmaktadir. Sirtin dogu kesimindeki
sular Bodazici'ne, bati kesimi sulari ise Kagithane Deresi aracilidiyla Halig'e akmaktadir. Bu
bliyik sirt ayni zamanda Sisli'nin ve daha énemlisi istanbul'un bu béliimiindeki yollarin yéniini
de belirlemektedir. Beyoglu Platosu'nun sirtinda yer alan, Tlnel'den baslayarak Tepebasi,
Taksim, Sisli, Mecidiyekody, Maslak Tepesi ve Okmeydani'na uzanan glizergah asinim sonucu
diuzleserek buginkl durumu almistir. Taksim'de baslayan Beyoglu Platosu'nun sirtinda kuzeye
dogru uzanan Cumhuriyet Caddesi'nin dogu yamaci tatli bir egimle Bogazigi'ne, Dolmabahge'ye
iner. Bati yamaci ise Dolapdere ile Kurtulug Caddeleri oldukga dik bir yamagla birbirine
baglanirlar. Kurtulus Caddesi’ nin batisi ise yine tath bir egilimle Tabakhane Deresine dek
uzanir. Vadinin bati kismi, Ferikéy Gn bati eteklerinden itibaren yeni bir vadiye cikilarak
Baruthane Deresine dek uzanir. Baruthane Deresi' nin aktigi vadi, kuzeye daha fazla
dokllmeden Pasa Mahallesinin yayildigi alanda son bulur.

Ilgenin ana eksenini olusturan Beyoglu platosunda yiikseltiler Taksim'de 70-80 mt.ye,
Okmeydani'nda 80-100 mt.ye, Mecidiyekdy'de 100-120 m. ve Levent-Maslakta 130-140 m.ye
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dek cikar. Sisli'nin en yliksek noktalari Tepelstl ve Hurriyeti Ebediye, Duatepe ve Esentepe'dir.

Sisli Ilcesi'nde cok az yesil alan kalmistir.

6.4

GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKi EDEN OZET FAKTORLER

Olumlu etkenler:

e Merkezi konumlari,

e Ulasim imkanlarinin kolayhgi ve gesitligi,
e Tamamlanmis altyapi,

e Bodlgenin ticari potansiyeli,

e Ayricalikli konumlari,

e Reklam kabiliyetleri,

e Kat milkiyetine gegilmis olmasi.

Olumsuz etkenler:

6.5

e Gayrimenkul piyasasinda yasanan durgunluk.

EMSALLER VE PiYASA ARASTIRMASI

Piyasa arastirmasi vyapilirken Tlrkiye Dederleme Uzmanlarn Birligi'nin yayinladid

Uluslararasi Dederleme Standartlarn hikimleri esas alinmak suretiyle konu tasinmazlarla ayni

veya karsilastirilabilir (benzer) varliklar segilmistir.

Rapor konusu gayrimenkule emsal tegkil edebilecek ayni bdlgede yer alan ve benzer

nitelikteki gayrimenkullerin verileri asagida siralanmistir.
SATILIK KONUT EMSALLER]

1.

Dederleme konusu tasinmazlarla ayni bdlgede Astroia Projesi blinyesinde 16. normal
katta konumlu, 141 kullanimh, 111 m2 kullanim alanli olarak beyan edilen daire
17.000.000,-TL bedelle satiliktir. (153.153,-TL/m?2) (Emlakgi: 0535 636 06 72) Ayrica
tasinmazin aylik 82.500,-TL bedelle kiraya verilebilecegi 6grenilmistir.

Dederleme konusu tasinmazlarla ayni bélgede Astroia Projesi blinyesinde 15. normal
katta konumlu, 141 kullanimh, 129 m2 kullanim alanli olarak beyan edilen daire
21.500.000,-TL bedelle satiliktir. (166.666,-TL/m2) (Emlakgi: 0536 777 63 91)
Dederleme konusu tasinmazlarla ayni bélgede Trump Towers Projesi blinyesinde 16.
normal katta konumlu, 2+1 kullanimh, 170 m2 kullanim alanh beyan edilen daire
25.400.000,-TL bedelle satiliktir. (149.411,-TL/m2) (Emlakgi: 0538 447 50 13)
Dederleme konusu tasinmazlarla ayni bolgede Torun Center Projesi blinyesinde 5.
normal katta konumlu, 1+1 kullanimh, 100 m?2 kullanim alanh beyan edilen daire
14.900.000,-TL bedelle satiliktir. (149.000,-TL/m?2) (Emlakgi: 0530 850 59 70)
Dederleme konusu tasinmazlarla ayni bdlgede Torun Center Projesi blinyesinde 25.
normal katta konumlu, 141, 102 m2 kullanim alanli olarak beyan edilen daire
16.500.000,-TL (161.764,-TL/m?2) bedelle satiliktir. (Emlakgi: 0536 783 06 04)
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SATILIK DUKKAN EMSALLER]

6. Dederleme konusu tasinmazlarla ayni bélgede cadde lzerinde konumlu, asma katta brit
125 m2 kullanim alanl, zemin katta brit 190 m2 kullanim alanh olmak Uzere toplam
brit 315 m2 kullanim alanli olarak beyan edilen asma kath dikkan 42.750.000,-TL
bedelle satiliktir. (Emlakgi: 0533 338 00 31) (Asma kat alani 1/3 oraninda zemin kata
indirgendiginde m2 birim dederi 184.537,-TL olarak hesaplanmistir.)

7. Dederleme konusu tasinmazlarla ayni bolgede cadde lizerinde zemin katta konumlu,
brit 75 m2 kullanim alanli olarak beyan edilen dikkan 23.000.000,-TL bedelle satiliktir.
(306.666,-TL/m2) (Sahibinden: 0545 419 50 64) Ayrica tasinmazin ayhk 82.500,-TL
bedelle kiraya verilebilecegi 6grenilmistir.

8. Dederleme konusu tasinmazlarla ayni bélgede cadde (zerinde zemin katta konumlu,
brit 30 m2 kullanim alanh olarak beyan edilen diikkan 9.000.000,-TL bedelle satiliktir.
(300.000,-TL/m?2) (Emlakgi: 0542 291 29 93)

9. Dederleme konusu tasinmazlarla ayni bélgede cadde (zerinde zemin katta konumlu,
brit 120 m2 kullanim alanh olarak beyan edilen dilkkan 33.000.000,-TL bedelle satiliktir.
(275.000,-TL/m2) (Emlakgi: 0535 466 02 01)

KIRALIK KONUT EMSALLERI

10. Dederleme konusu tasinmazlarla ayni bélgede Trump Towers Projesi'nde 20. normal
katta konumlu, 2+1 kullanimli, 167 m2 kullanim alanli olarak beyan edilen daire aylik
110.000,-TL (658,-TL/m2) bedelle kiraliktir. (Emlakgi: 0534 714 53 43)

11.Dederleme konusu tasinmazlarla ayni bdlgede Trump Towers Projesi'nde 22. normal
katta konumlu, 2+1 kullanimli, 200 m?2 kullanim alanl olarak beyan edilen daire aylik
129.000,-TL (645,-TL/m2) bedelle kiraliktir. (Emlakgi: 0530 886 67 65)

12. Dederleme konusu tasinmazlarla ayni bélgede Torunlar Center Projesi‘nde 15. normal
katta konumlu, 2+1 kullanimli, 140 m?2 kullanim alanl olarak beyan edilen daire aylik
115.000,-TL (821,-TL/m2) bedelle kiralktir. (Emlakgi: 0534 280 50 53)

13. Dederleme konusu tasinmazlarla ayni bélgede Torunlar Center Projesi‘nde 21. normal
katta konumlu, 2+1 kullanimli, 145 m2 kullanim alanli olarak beyan edilen daire aylik
130.000,-TL (896,-TL/m2) bedelle kiraliktir. (Emlakgi: 0532 202 46 20)

KIRALIK DUKKAN EMSALLERI

14. Dederleme konusu tasinmazlarla ayni bélgede cadde tzerinde konumlu, 150 m2 zemin

kat ve 50 m2 bodrum kat kullanim alanh olmak tzere toplam 200 m2 kullanim alanli
oldugu beyan edilen depolu dikkan aylik 125.000,-TL bedelle kiraliktir. (Bodrum kati
1/5 oraninda zemine indirgenerek 160 m2 (izerinden birim dederi 781,-TL/m?2
hesaplanmistir.) (Emlakgi: 0538 059 20 12)

15. Dederleme konusu tasinmazlarla ayni bélgede cadde lzerinde konumlu, 120 m2 zemin
kat ve 120 m2 bodrum kat kullanim alanh olmak lGzere toplam 240 m2 kullanim alanli
oldugu beyan edilen asma katli diikkan ayhk 100.000,-TL bedelle kiralktir. (Asma kati
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1/3 oraninda zemine indirgenerek 160 m2 U(zerinden birim dederi 625,-TL/m?2
hesaplanmistir.) (Emlakgi: 0538 059 20 12)

16. Dederleme konusu tasinmazlarla ayni bolgede cadde lizerinde zemin katta konumlu, 50
m2 kullanim alanh oldugu beyan edilen dikkan aylik 32.000,-TL (640,-TL/m?2) bedelle
kiraliktir. (Emlakgi: 0543 271 58 02)

$ "‘:'-
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7.BOLUM GAYRIMENKULUN DEGERLEME SURECIH

7.1 GAYRIMENKULUN DEGERLEMESINDE KULLANILAN YONTEMLER VE
NEDENLERI

Gayrimenkuliin pazar dederinin tahmininde; Pazar yaklasimi, Gelir yaklasimi ve
Maliyet yaklasimu kullanilir.

Bu yéntemlerin uygulanabilirligi, tahmin edilen degerin tipine ve verilerin kullanilabilirligine
gore degdismektedir. Pazar dederi tahminleri igin segilen her tiir yaklasim pazar verileriyle
desteklenmektedir.

Pazar yaklasimi varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastirilabilir
(benzer) varlklarla karsilastiriimasi suretiyle gésterge niteligindeki degerin belirlendigi
yaklasimi ifade eder.

Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki dederin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari
dedere donustlrilmesi ile belirlenmesini sadlar. Gelir yaklasiminda varligin degeri, varlk
tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akislarinin veya maliyet tasarruflarinin bugiinkii degerine

daganilarak tespit edilir.

invest 25
2025/2879



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

Gelir yaklasiminin ¢ok sayida uygulama yolunun bulunmasina karsin, gelir yaklasimi
kapsamindaki yontemler fiilen gelecekteki nakit tutarlarin buglinkli dedere indirgenmesine
dayanmaktadir. Bunlar indirgenmis Nakit Akislari (INA) yénteminin varyasyonlari olup, asagida
yer verilen kavramlar tim gelir yaklagimi yontemleri igin kismen veya tamamen gegerlidir.

Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi
etkenler s6z konusu olmadikga, belli bir varlk icin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla
edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varligi elde etme maliyetinden daha fazla
0deme yapmayacagl ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gosterge niteligindeki dederin
belirlendidi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varhidin cari ikame maliyetinin veya yeniden tretim
maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve dider bicimlerde gercgeklesen tim yipranma
paylarinin dislilmesi suretiyle gosterge niteligindeki deger belirlenmektedir.

Bu galismamizda; rapora konu tasinmazlarin pazar dederinin tespitinde pazar yaklasimi

ve gelir indirgeme yaklasimi kullaniimigtir.

8. BOLUM GAYRIMENKULUN PAZAR DEGERININ TESPITi

8.1 PAZAR YAKLASIMI iLE PAZAR DEGERI HESABI ve ANALIZi

Pazar yaklasimi varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastirilabilir (benzer)
varliklarla karsilastiriimasi suretiyle gosterge niteligindeki dederin belirlendigi yaklasimi ifade
eder. (UDS 2017)

Yukaridaki tanimdan hareketle bu yontemde, yakin donemde pazara gikarilmis ve satilmig
benzer gayrimenkuller dikkate alinarak, pazar dederini etkileyebilecek kriterler gergevesinde
fiyat ayarlamasi yapildiktan sonra konu gayrimenkul/gayrimenkuller igin m2 birim degeri
belirlenmistir.

Bulunan emsaller, konum, fonksiyonel kullanim ve biyilklik gibi kriterler dahilinde
karsilastirilmis, emlak pazarinin glincel dederlendirmesi icin emlak pazarlama firmalan ile
gorisulmis; ayrica ofisimizdeki data ve bilgilerden faydalaniimistir.

Gayrimenkultin pazar degerinin tespitinde pazarda bulunan emsal gayrimenkullerin sahip
olduklari olumlu, olumsuz ve benzer 6zelliklere gore karsilastirlmasi ve uyumlastiriilmasi yoluna
gidilmistir. Bu kapsamda emsal gayrimenkuller; konum / lokasyon, blyuklik, imar durumu,
yapilasma hakki, fiziksel 6zellik gibi kriterler dogrultusunda dederlendirilmistir. Puan araliklan

mesleki deneyim ve sirketimizdeki diger verilerden elde edilmistir.
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EMSALLERIN KARSILASTIRMA ANALizZI (SATILIK KONUT EMSALLERI)

Emsal No 1 2 3 4 5
Kullanim Alani (m?) 111 129 168 100 102
istenen Fiyat (TL) 17.000.000 18.000.000 22.000.000 14.850.000 15.250.000
Pazarlikh Fiyat (TL) 15.640.000 17.100.000 20.900.000 14.107.500 14.487.500
Birim Deger (TL/m?) 140.900 132.560 124.405 141.075 142.035
Konum Diizeltmesi (%) 5% 5% 15% -5% -5%
Kullanim Alani Diizeltmesi (%) 30% 35% 35% 35% 34%
insai Kalitesi (%) 15% 20% 20% 20% 20%
Toplam Diizeltme Miktari (%) 50% 60% 70% 50% 49%
Diizeltilmis Birim Deger (TL/m?) 211.350 212.095 211.490 211.615 211.630
Ortalama Birim Deger (TL/m?) 211.635

EMSALLERIN KARSILASTIRMA ANALIZI (SATILIK DUKKAN EMSALLERI)

Emsal No 6 7 8 9
Zemin Kata indirgenmis Kullanim Alani (m?) 232 75 30 120
istenen Fiyat (TL) 42.750.000 23.000.000 9.000.000 33.000.000
Pazarlikhi Fiyat (TL) 40.612.500 21.850.000 8.550.000 31.350.000
Birim Deger (TL/m?) 175.055 291.335 285.000 261.250
Konum Duizeltmesi (%) 25% -15% -15% -10%
Kullanim Alani Diizeltmesi (%) 30% 20% 20% 20%
ingai Kalitesi (%) 35% 10% 15% 15%
Toplam Diizeltme Miktari (%) 90% 15% 20% 25%
Diizeltilmis Birim Deger (TL/m?) 332.605 335.035 342.000 326.565
Ortalama Birim Deger (TL/m?) 334.050

EMSALLERIN KARSILASTIRMA ANALIZI (KIRALIK KONUT EMSALLERI)

Emsal No 10 11 12 13
Kullanim Alani (m?) 167 200 145 145
istenen Fiyat (TL) 110.000 129.000 115.000 130.000
Pazarlikh Fiyat (TL) 104.500 122.550 109.250 123.500
Birim Deger (TL/m?) 625 615 755 850
Konum Diizeltmesi (%) 20% 20% -10% -20%
Kullanim Alani Diizeltmesi (%) 30% 30% 30% 30%
insai Kalitesi (%) 20% 20% 20% 20%
Toplam Diizeltme Miktari (%) 70% 70% 40% 30%
Diizeltilmis Birim Deger (TL/m?) 1.063 1.046 1.057 1.105
Ortalama Birim Deger (TL/m?) 1.068

EMSALLERIN KARSILASTIRMA ANALIZI (KIRALIK DUKKAN EMSALLERI)

Emsal No 14 15 16
Zemin Kata indirgenmis Kullanim Alani (m?2) 160 160 50
istenen Fiyat (TL) 125.000 100.000 32.000
Pazarlikh Fiyat (TL) 118.750 97.000 31.040
Birim Deger (TL/m?) 740 605 620
Konum Diizeltmesi (%) 50% 60% 60%
Kullanim Alani Diizeltmesi (%) 50% 65% 65%
insai Kalitesi (%) 30% 40% 40%
Toplam Diizeltme Miktari (%) 130% 165% 165%
Diizeltilmis Birim Deger (TL/m?) 1.702 1.603 1.643
Ortalama Birim Deger (TL/m?) 1.649
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8.1.1 ULASILAN SONUC

Yapilan piyasa arastirmalari, dederleme silreci ve emsal analizinden hareketle belirtilen
Ozellikler goz 6ntnde bulundurularak tasinmazlar icin baz m2 birim dederleri ve kira takdir
edilmis ve bu baz birim deder lizerinde tasinmazlarin site ve blok iginde yer aldiklari konum,
manzara, alan ve projede planlanan didger hususlar dikkate alinarak serefiye kat sayilari
belirlenmis, bu baz birim deder, serefiye kat sayisi ve kullanim alanlari ile garpilarak pazar ve
kira dederleri toplami asadidaki tablodaki gibi hesaplanmistir. Dederlemesi yapilan
tasinmazlarin bagimsiz bolim bazinda dederleri rapor ekindeki tablolarda gdsterilmis olup 6zet

tablo asagidaki gibidir.

SATILABILIR
ADET| TOPLAM PAZAR DEGERI (TL) AYLIK KiRA DEGERI (TL)
ALAN (m?)
KONUTLAR 40 8.017,59 1.218.980.000 6.158.000
ISYERLERI 17 2.755,60 997.280.000 4.923.000
57 10.773,19 2.216.260.000 11.081.000

8.2 GELIR YAKLASIMI iLE PAZAR DEGERI HESABI VE ANALIZi

Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari
dedgere donisturidlmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklasiminda varligin dederi, varlik
tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akislarinin veya maliyet tasarruflarinin buginkl degerine
dayanilarak tespit edilir.

Gelir yaklasiminin gok sayida uygulama yolunun bulunmasina karsin, gelir yaklasimi
kapsamindaki yontemler fiilen gelecekteki nakit tutarlarin buginki dedere indirgenmesine
dayanmaktadir. Bunlar indirgenmis Nakit Akislari (INA) yénteminin varyasyonlari olup, asadida
yer verilen kavramlar tim gelir yaklasimi yéntemleri igin kismen veya tamamen gecerlidir.

Indirgenmis Nakit Akislari (INA) Yéntemi INA ydnteminde, tahmini nakit akislar degerleme
tarihine indirgenmekte ve bu islem varligin buglinki degeriyle sonuglanmaktadir. Uzun 6murla
veya sonsuz &mirli varliklarla ilgili bazi durumlarda, INA, varligin kesin tahmin siresinin
sonundaki degeri temsil eden devam eden dederi igerebilir. Diger durumlarda, varligin degeri
kesin tahmin stresi bulunmayan bir devam eden deger tek basina kullanilarak hesaplanabilir.
Bu bazen gelir kapitalizasyonu ydntemi olarak nitelendirilir. (UDS 2017)

Gelir bazl dederleme yayginlkla, iki ayri yaklasim baz alinarak yapiimaktadir.

Bunlar; “direkt kapitalizasyon yaklasimi” denilen ve gayrimenkulln yillik getirisini baz alan
yaklasim veya “indirgenmis nakit akimlari yaklasimi” denilen ve gayrimenkultn belli bir sire
icerisinde olusturacadi gelecek gelir akimlarindan bugtinki dederini hesaplayan yontemdir.

Bu calismada sosyal tesisin dederine ulasmak igin “direkt kapitalizasyon yontemi”
kullanilmigtir.

Direkt kapitalizasyon kullanarak, dedgerlemeci; yeni bir yatirimci agisindan, gelir Greten
mulkin piyasa dederini analiz eder. Dederlemeci daha sonra, bir kapitalizasyon orani elde

ek igin, karsilastirilabilir mulklerin satis fiyatlariyla gelirleri arasindaki iliskiyi inceler.
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Daha sonra dederlemeci konu mulkin sahip olunduktan sonraki ilk yilda elde edilen yillik
faaliyet gelirine, bu orani uygular. Elde edilen deder, benzer milklerde ayni diizeyde getiri elde
edilecegi varsayimiyla, belirtilen gelir dizeyiyle garanti edilen piyasa degeridir.

Gelir getiren milk genellikle bir yatinm olarak alinir. Yani, alici onu satin almak igin
kullandigi kapital (ister kendisinin olsun, isterse 6ding almis olsun) igin bir getiri bekler.
Yatinnmcinin bekledigi veya aldigi getiri orani kapitalizasyon orani (ayrica toplam kapitalizasyon
orani da denir) olup bu oran miulkin sagladidi yillik net faaliyet geliri ile, dederi arasindaki oran
olarak ifade edilir. Bunu bir matematiksel esitlik seklinde ifade etmek gerekirse;

Kapitalizasyon Orani = Yilik Net Gelir / Gayrimenkuliin Pazar Degeri‘dir.

Bunu bir matematiksel esitlik seklinde ifade etmek gerekirse;

Diikkan icin Kapitalizasyon orani hesaplama tablosu:

EMSAL AYLIK KiRA YILLIK KiRA SATIS DEGERi | KAPIiTALiZASYON
DEGERI (TL) DEGERI (TL) (TL) ORANI
Emsal 7 115.000 1.380.000 23.000.000 0,060

Diikkan igin dikkate alinacak olan ortalama kapitalizasyon orani

Konut icin Kapitalizasyon orani hesaplama tablosu:

EMSAL AYLIK KiRA YILLIK KiRA SATIS DEGERi | KAPITALiZASYON
DEGERI (TL) DEGERI (TL) (TL) ORANI
Emsal 1 82.500 990.000 17.000.000 0,058

Diikkan i¢in dikkate alinacak olan ortalama kapitalizasyon orani

Bu yontemle hesaplanan dederlere iliskin 6zet tablo asadidaki gibidir. Bagimsiz bolim

bazinda degerler ise rapor ekindeki tablolarda gosterilmistir.

SATILABILIR TOPLAM N
ADET ALAN (m?) PAZAR DEGERI (TL)
KONUTLAR 40 8.017,59 1.274.070.000
ISYERLERI 17 2.755,60 984.600.000
57 10.773,19 2.258.670.000

8.3 MALIYET HESABI YONTEMI ILE ULASILAN SONUC PAZAR DEGERI
HESABI VE ANALIZI

Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kulfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi etkenler
s6z konusu olmadikga, belli bir varlik icin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis
olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varligi elde etme maliyetinden daha fazla 6deme
yapmayacadl ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gosterge niteligindeki dederin belirlendigi
yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varligin cari ikame maliyetinin veya yeniden lretim maliyetinin
hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve dider bigimlerde gerceklesen tim yipranma paylarinin
dusiulmesi suretiyle gosterge niteligindeki deder belirlenmektedir.

Ozetle bu yéntemde taginmazin arsa ve lzerindeki ingai yatirnmlar olmak Uzere 2 bilesen

e alinarak deder tespiti yapilmaktadir. Rapora konu tasinmazin arsa ve lzerindeki insai
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yatinmlar seklinde degil, kat mulkiyetine gegilmis gayrimenkul olmasi nedeniyle bu yontemin

kullanilmasi mimkin olmamistir.

8.4 ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESI

Kullanilan yéntemlere gore ulasilan pazar degerleri asagida tablo halinde listelenmistir.

DEGERLEME YONTEMI ULASILAN DEGER
Pazar Yaklagimi 2.216.260.000
Gelir Yaklasimi 2.258.670.000

Uyumlastiriimis Deger 2.216.260.000

Her iki yontemle bulunan dederler arasinda bir miktar fark vardir.

Uluslararasi Dederleme Standartlari’'nda yer alan “Milkin degerlemesinde genellikle emsal
karsilastirma, gelir indirgeme ve maliyet yaklasimlari ve bu yaklasimlarla baglantili metotlar
uygulanir. Dederleme Uzmani bu yaklasimlardan iki veya daha fazlasini ve onlara bagli
metotlar kullanarak elde ettigi gostergeleri birbiriyle mutabik kilar. Her (ic yaklasim da ortada
benzer veya uygun mal, esya veya hizmet varken, iglerinde fiyati en diislik olanin en ¢ok talep
topladigi ve en yaygin sekilde dagitildigini savunan ikame ilkesine dayanir.” ifadesine istinaden
en disUk dederin tespiti emsal karsilastirma yontemi ile yapilmistir.

Ekonominin cesitli nedenlerle ortaya cikabilecek olumlu ya da olumsuz faktoérlere bagli
olarak degiskenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiglerinin ise her donemde kendi
icinde daha tutarh bir denge tasidigindan hareketle nihai deder olarak pazar yaklasimi ile

bulunan dederin alinmasi uygun gérilmustur.

8.4.1 BOS ARAZI VE GELISTIRILMIiS PROJE DEGERI ANALIZi VE KULLANILAN VERI VE
VARSAYIMLAR

Dederleme, proje gelistirme niteliginde degildir.

8.4.2 ASGARI BiLGILERDEN RAPORDA VERILMEYENLERIN NEDEN
VERILMEDIKLERININ GEREKCELERI

Asgari bilgilerden verilmeyen yoktur.

8.4.3 MUSTEREK VEYA BOLUNMUS KISIMLARIN DEGERLEME ANALIZi

Tasinmazin musterek veya bélinmis kisimlari bulunmamaktadir.

8.4.4 HASILAT PAYLASIMI VEYA KAT KARSILIGI YONTEMIi ILE YAPILACAK
PROJELERDE, EMSAL PAY ORANLARI

Hasilat paylasimi ya da kat karsihgi yontemleri kullaniimamustir.

¢
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8.4.5 KiRA DEGER ANALIZi VE KULLANILAN VERILER
Pazar yaklasimi ile tasinmazlarin aylk kira dederi 13.139.000,- TL/ay yillik kira degeri ise

157.668.000 TL/ay olarak hesap ve takdir edilmistir.

9.BOLUM DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL ICIN SON UC YILDA

HAZIRLANMIS GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPORLARI

Raporda yer alan dedgerleme konusu projenin arsasi igin, sirketimiz tarafindan hazirlanan

raporlar asagidaki tabloda yer almaktadir.

Rapor Takdir Edilen Sorumlu Sorumliu
Tall')ihi Rapor No KDV Harig Uzman Dedgerleme | Degerleme
Deger (TL) Uzmani Uzmani
. Muhammed
Orgun Anil Halil Sertag
05.01.2023 | 2023/5330 | 1.540.000.000 TOMER GUNDOGDU Mustafa
YUKSEL
. Muhammed
Orgun Anil Halil Sertag
07.07.2023 | 2023/2114 | 1.880.000.000 TOMER GUNDOGDU Mustafa
YUKSEL
. Muhammed
Orgun Anil Halil Sertag
06.10.2023 | 2023/2918 | 1.882.600.000 TOMER GUNDOGDU Mustafa
YUKSEL
. Muhammed
Orgun Anil Halil Sertag
05.01.2024 | 2023/3749 | 2.005.000.000 TOMER GUNDOGDU Mustafa
YUKSEL
: Halil Sertag Muhammed
05.07.2024 | 2024/1330 | 2.096.000.000 | Fahri SAHIN - > Mustafa
GUNDOGDU -
YUKSEL
. Muhammed
Orgun Anil Halil Sertag
08.01.2025 | 2024/2677 | 3.101.145.000 TOMER GUNDOGDU Mustafa
YUKSEL
invest
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10. BOLUM NiHAI DEGER TAKDIRI VE SONUC

Rapor iceriginde o6zellikleri belirtilen tasinmazlarin yerinde yapilan incelemelerinde ana
gayrimenkulin lokasyonuna, tasinmazlarin site ve blok blnyesindeki konumlarina, insai
kalitelerine, mimari 6zelliklerine ve cgevrede yapilan piyasa arastirmalarina gére ginimiiz

ekonomik kosullari itibariyle takdir edilen toplam dederi asagidaki tabloda sunulmustur.

SiSLI PROJESI BUNYESINDE YER ALAN ]
40 ADET KONUT VE 17 ADET ISYERI ICIN TAKDIR EDILEN

TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV HARI() 2.216.260.000,-TL

TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV DAHIL) 2.659.512.000,-TL

Bulundugu bolge, konumu, imar durumu, ulasimi ve kullanim olanaklari géz o6nlinde
bulundurularak, dederleme konusu tasinmazin “SATILABILIR” nitelikte oldugu kanaatindeyiz.

Takdirlerimize KDV dahil degildir.

Is bu rapor e-imzali dokuman olarak hazirlanmistir.

Bu rapor Tlrkiye Dederleme Uzmanlari Birligi tarafindan yayinlanan Uluslararasi Dederleme
Standartlan (2017) kapsaminda ve Sermaye Piyasasi HlikUmlerine gére hazirlanmistir.

Bilgilerinize sunulur. 08 Ocak 2026

(Ekspertiz tarihi: 31 Aralik 2025)

Saygilarimizla,
INVEST Gayrimenkul Degerleme
ve Danismanlik A.S.

e-imzaldir. e-imzalidir. e-imzalidir.
Orgun Anil TUMER Halil Serta¢ GUNDOGDU M. Mustafa YUKSEL
Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
(Lisans No: 409714) (Lisans No: 401865) (Lisans N0:401651)
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