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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.14

Raporun Konusu

Nevsehir, Merkez, Emek, 3430 Ada, 772-773 Parseller

Degerleme Konusu
ve Kapsami

Nevsehir, Merkez, Emek, 3430 Ada, 772-773 Parsellerin Pazar Degerinin Tirk Lirasi Cinsinden
Tespiti.

e isburapor, Kirkalti (46) sayfadan olusmaktadir ve ekleriyle bir biitindiir.

e Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun I11-62.3 sayili "Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul
Degerleme Kuruluslari Hakkinda Teblig" hikkiimleri 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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icindekiler

YONETICI OZETI 5

1. RAPOR BILGILERI 7
1.1 2o Yo T ol = 1 TSR 7
1.2 e ool gl N [¥ 10 = 1 = 1 O SR RUU PR PPPPPRNN 7
1.3 RAPOTUN TUI / BASIIK.veeuvieutieiieiieeee ettt ete ettt e bt te e vt et e e beeeteeebeeebeebeeaseeaseeaseesseeaseeasesaseasseesseebeenseensseeaseeasenbeeebsenbeenseenseenteetsenseenseeaseeneas 7
14 Raporu Hazidayan Degerdeme Uzman Yardimcisi ve Degerdeme Uzmani Adl VB SOYAUI..c...uiciiiiiiiiiiiieeciieecieectee ettt e evae e 7
1.5 Sorumlu Degerneme UzZmMani AdI VB SOYA I ..c..uuiiiiiiiiiieiieeeiteeeeiee ettt esteeeteeestaeessteeestbeesabeeesssaeasseesabeeasaeaesaeessseeanssseaseesaseeanssessnsesenseeansseeans 7
1.6 (DY R =T s LI - 1 T TSP SRUUP 7
1.7 Dayanak SOZIE SMEST TATNI / NUMETAST ..ecveiveiiiiieeeeeeteteiteete et et et et esaestesbesbesbeessebesbebessesbeeteessessensessessesseeseessessensensansassesseersessensesesbessensensean 7
1.8 DEBENEME RAPOTUNUN AMA T ...tiiiuieriieitterieesteesteet e st ste e bt e bt e st ebeeab e e e e eas e s st eaeesaseeseesaeesseesheesaseeseesheesseesh e e st e st e st esa e e st e s e e s e easeensesanennnesaneennes 7
1.9 Raporun SPK dizenlemeleri kapsaminda hazidanip hazidanmadigina iliskin agiklama........ccceevveeieieecieceece e 7
1.10 Degereme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki Tarihlerde Yapilan Son Ug Degeremeye iliskin Bilgiler .............. 7

2. DEGERLEME KURULUSU-MUSTERI BiLGILERi, DEGERLEMENIN TANIM VE KAPSAMI .9
2.1. Degerdeme Kurulusunun Unvani, Adresi Ve SiTKet BilGIIEI .....c.eeuieiieiiee ettt sttt et st e e be e tesaseenaeensesneesaeenaeenneans 9
2.2. MUSTETT UNVANT, AATEST VB BIlIE T .c.vvvieieieeieicteteee ettt ettt ettt ee ettt sttt st et e st et eaes et et sse s sassessas st et ess et es et et etese s st et ene st st stensaessensssenns 9
2.3. Musteri Taleplerinin Kapsami ve (Varsa) Getifilen SINIHAMAIAr.....c.cooiiiiiiiiieiiecee ettt ettt s e et e teesbeebeebeeaaeetaesnbeeseensesnsesssesnnesseans 9
2.8, TSI KB PSAM N 1.viiivtitieeetetceeeee ettt et ete e e et et esees et et et et et esese et et et eesae et eseases et et s et eseae st esesessas et et ese e et et ese et et eeenseeesessas et et eae et eae s et et eae s et etene s eeetene s et eneseerene 9

3. DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER HAKKINDA GENEL BiLGILER 11
3.1. Gayrimenkuliin Yeri, Konumu, TANImMI Ve CeVIESEl OZeIITKIE M ....vveveiieeeieieeeeeeeee e eeee ettt ettt et e ettt ettt ettt ettt et esesessessesessesaesessanaens 11
3.1.1. GayrimenKUIGN CEVIESEl OZIITKIE M i......cueveeieeeeeieeeeeeeeeceeeeeeeeee e e et es e s e s es et sesesesesesesesesssesesssasasesssesesesesesesesesesesesesesesesesesseeaesessesasssssesansnssenaens 11
R 30 B U ] =1 o T = - Y=Y o1 41 - Y TSRS 13
200 100 TR - 1 0 P 14
3.2. GayrimenKUIUN TAPU KB YIT BilZIE M. .c..eiiiiiieiie ettt ettt e e et e e e b e e e ate e e taeeeabeeeabeeeasseeebeeeastseasseeebeeeasese e sbeesabeeensaeesseesabeesnsaeaanses 14
3.3. Tapu, Plan, Proje, Ruhsat, SEMa V. DOKUMANIAT.......cciiiiiiiiiiii ettt ste e et e st e e sbbe e st e e sbeeebteeasbeeesabeesateeestseesabeesnsaeensseesnsseesnseesnses 14
3.4. Gayrimenkulliin Tapu Kayit Bilgileriile Mevcut DUUMUN UYBUNIUGU ....cc.viiiiiiiiiiiiiieciiee ettt sieesteesste e stee s sbeesteestaeesabessstaessaesenssessnseesnsens 14
3.5. Gayrimenkuliin Son Ug Yilindaki Milkiyet ve Diger Hukuki Degisiklikler (imar Durumu, Kamulastirma islemleni, vb.) ....ccccoovevververereecerenenenns 14
3.6. GAYHMENKUITN TaPU TOIKIKi . ..eeitiieiiiiieesiie ettt ettt sa bt e s bt e e s at e e s ateeeabe e e bt e e s abeassbeesabeeesseeeasbeesasbeesabaeenbbeesabeesasaeensaeesnsbeenntaesnseas 14
3.7. GaYrMENKUITN M@ T DUIUMU ..vvvitctcececececteectctetetc e e e e s s e s s s s s s ssesesesesesesssssasesasssasasssasesesasesesesasesesesesesesesesesesesesesesesesetesesesetesesesessasssssasaens 15
3.7.1 Gayrimenkul ile ilgili herhangi bir yikim karari, cezai tutanak, durdurma karariolup olmadigina iliskin sorgulama .........cccoceveevveveeneennenne. 15
3.7.2 Gayrimenkulin Kadastral Durumunda son 3 yil igerisinde herhangi bir degisiklik olup olmadigi hakkinda gOmis:......c.ccccveeeeeeeiieeciieeceieenee. 15

3.8. Degerlemesi yapilan projelerin ilgili mevzuat uyarinca gerekli tim izinlerinin alinip alinmadigl, projesinin hazir ve onaylanmis, insaata
baslanmasiicin yasal gerekliligi olan tiUm belgelerinin tam ve dogru olarak mevcut olup olmadig hakkinda bilgi ve projenin g ayrimenkul yatinm
ortakhgi portfoyline alinmasina sermaye piyasasi hilkiimleri gercevesinde engel teskil edip etmedigi hakkinda g0ris......cccceeveveciveeiieeciieeccieenee, 15

3.9. Degerlemesi yapilan projelerile ilgili olarak, 29/6/2001 tarih ve 4708 sayili Yapi Denetimi Hakkinda Kanun uyarinca denetim yapan yapi
denetim kurulusu (ticaret unvani,adresi v.b) ve degeremesi yapilan gayrimenkul ile il gili olarak gercekle stirdigi denetimler hakkinda bilgi,....... 15

3.10. Eger belirlibir projeye istinaden degerleme yapiliyorsa, projeye iliskin detayli bilgi ve planlarin ve s6z konusu degerin tamamen mewut

projeye iliskin olduguna ve farkl bir proje nin uygulanmasi durumunda bulunacak degerin farkli olabilecegine iliskin agiklama ........ccccceevvveinene 15
3.11. Gayrimenkule iliskin ya pil mig bir sézlesme olup olmadigina iliskin @ GIKIama ....c..eovuieiiiiieeeee e 15
4. DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER HAKKINDA GENEL BiLGILER 17
4.1. Gayrimenkultn Bulundugu Bélgenin Analizi V& KUHANIan VEIIET .......eeii ettt ste e et e e ae e aeeeeesteeneesnaeenseensesnaesneesnnanne 17
4.2. Mevcut Ekonomik Kosullann, Gayrimenkul Piyasasinin Analizi, Mevcut Trendler ve Dayanak Veriler......ccovecieveeeeecenie e 17
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4.3. Degerleme islemini Olumsuz Yonde Etkileyen veya SINIHaYan FaKEOHE . ....ccciveveverereeererctetete ettt ettt ettt seasassesessesaesesseesesesseessesssasaens 27
4.4. Gayrimenkullin Yapisal, INSAat OZeIIIKIEM..........c.cveveviveeeeeiieeieeeteteteee et e e e te et e et e e te ettt tete s et eteteseseseseseseseses et eseseseseseseseseseseteseseaesessessessssesassnssesaees 27
4.6. Gayrimenkuliin Teknik Ozellikleri ve Degeremede Baz AlINAN VI .......cccueveueveeeeeeeeeeeetete et tese ettt te st s sesesessassesesesssesesessaesesessssasssssasaens 27
4.7. TasiNMAZIN DEBEINE EtKE N FaKLO MO . .oi ittt ettt e st e e e te e e etaeesateeeatbeesabaeesaseasseesasee e saeesssbeesaseeanseeesseesnseessnesnnes 28
4.8. Degereme isleminde Kullanilan Varsayimlar ve Bunlarin KUullanilma NEA@NIE i ......c.eveveueeieiieereeiiiieeieeeieeeee ettt eteee s ssesesesssns e ssesenenas 28
4.9. Degeremede ve Proje Gelistirmede KUllanilan YONTEmMIE T ....cccuvi ittt ettt e e e s bt e s bae e s b e e s be e s baeessbeeesebeesnteeessseesaseesnsnassns 29
4.9.1 EMSAl KarsHastirma Yakla SImMi. .. oottt ettt e e e st e e e stte e s abeeebaeessteaasbeeesbeeesataeessseesabeeaasaeassbeesabbeaesseeansaeessbeeanteeenssaesnbaesnssaennne 29
4.9.2 Gelir INGIMBEME YAKIASIMI ...vuvuiviveieieiteteieectcte sttt ettt bttt et s et b s st be bbb eeses e b s assebe bbb sns et ebssaeteses e sebebebeb s antebeb b ant et b s et et eb s s antebesessneneans 29
Z e R Y TR Y A = - 112 o PSP R UUUPRRUPPRUPPOE 29
4.10. Degerleme Galismasinda Kullanilan Yontemler ve Bu Yontemlerin Segilmesinin Nedenlern .........ocvevvecieieeceeieeseese st 29
4.11.Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin BOS Arazi VB PrOJE DEBET .....cceveveveveeeeeeeeeeeeeeetetesetetesetetesesesesesesesetesesssesssssesesesssesesesesesesessssesssasssssasssssasanes 29
4,12, NaKit/ GeliT AKIMIGIT ANGIIZI cocuveeieeeiiiiicetee ettt e e et e e e e eat e e e ate e sbeeeabeesasbeeeabeesabaesbeeesabessabeseasseesseseeseseeatesebeseanteserseeesreesaseessnes 29
4.13. Mali YT OlUSUMIA T ANGIIZI ...eeiiieiiiee ettt et e et e e et e e sbteesabeeebae e saeaasseeesabeeeasaeesseesabeeaasasessseeesseessseeenseseseeaasseeessseesnsaeensseeanes 29
4.14. Degeremede Esas Alinan Satis Ornekleri ve BUnIarin SEGIME NEAENIEM .......ccvoveviveieveeeeiieeeteeeeee ettt ettt e aesees et senssteseseseesesennanas 30
4.15. Kira Degeri ANAlizi VB KUANIAN VI T . ..ii ittt ettt sttt et s bt e st e e st e e e s bt e e sateeestee e sbaeeseaessbeeeabeeasteessbeeensbeeanseeessseesasaesnsneansns 30
4.16. Gayrimenkul ve Buna Bagli Haklarin Hukuki DUFUMUNUN ANGLIZI.....cc.eiiiriiiieniecieneeete ettt sttt ettt st s s s s e sneesane e 30
4.17. Bos Arazi ve Gelistirilmis Proje Degeri Analizi, Kullanilan Veriler, Varsayimlarve SONUGAT.....coiieieerieceeeeee e eee e 30
4.18. Gayrimenkullin En Etkin ve Verimli KUHANIM ANGLIZI........coveiieieeieeie ettt s e st e te e s e ete e teenseesae e seeseesseenseensasnsessnesseesneesnnenns 31
4.19. Misterek veya BOIGNMUS KiSIMIA TN DEEBEHEME ANGIIZI ..eveevieieeiieieeieete sttt st e st e s e et e st e steeste e teenseenaesaseeneeenteenseensesnsesneesneesseessnans 31
4.20 Hasilat paylasimiveya kat karsiligl yontemiile yapilacak projelerde emsal pay oranlari.........ceeoiieiiieciiicciecceece et 31
5. ANALiZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESI 33
5.1. Degerdeme Metotlarinin ve Analizlerinin Uyumlastirlmast, NEENIE M .......ccuiiiiiiiiiiiciieecieee ettt ettt e e te e e saae e saaeesateeeaaeas 33
5.2. Asgari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlenin GEreKGEIEM ......cocuiiiiriiiierieiteiteseeste ettt ettt et b e st saeesae e baesatesbeesbeeseenseeaneennes 33
5.3. Gayrimenkuliin Yasal Gereklilikleri, izin ve Belgelerinin DUrumu il i1 ili GENEI GOIUS ........cveveveveveeeeereeeeeeeteeeeee ettt sesssssssesasssssesaens 33

5.4. Gayrimenkulln, Gayrimenkul Yatinnm Ortakliklari Portféyiine Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergevesinde, Bir Engel Olup-Olmadig

L1 T IlI GOMIS. e ruivvereieitevesie ettt ettt ettt ettt b sttt b b asae b e s s st e b e s s s se b et e s s se s et e bt se s et b s aneebe bt e se s e bbb s ae b e s b ae e et e b s et seeb et b anae bbb s e e bbb s set et b s s eetebanas 33
6. SONUC 35
6.1. Sorumlu Degereme UzZmanin SONUG CUMIEST....cc.uiiiiiieierieeiesee et ete st e ste st esaeesteesseesseesseesseesseenseeneeenseaseesnseensesssesnsesseesssesseesseennsessnesseesseensennses 35
6.2. Pesin Satis Fiyat Esas Alinarak, Tiirk Lirasi Uzerinden Nihai Deger Takdifinin YapllMas! ........coeveveviireereeiieieeeieeieeeecseene s sessessssse s snsnens 35
6.3. Degerlemenin Katma Deger Vergisi Hari¢ Yapiimasi ve ilgili Katma Deger Vergisi Tutarinin da Eklenerek Toplam Degere Ulas Imasi,............. 35

6.4. Gayrimenkul projelerinin degerlemesinde, projenin degerleme tarihi itibariyle bitirilmis olmasi varsayimi ile Tiirk Lirasi Gizerinden ve aynca

degereme tarihi itibariyle tamamlanmis kisminin arsa degeri dahil Tiirk Liras1 lizerinden degerinin takdiredilmesi .......ccccoeeeveiiiiiiiiiiiieecieeeen, 35

7. EKLER Hata! Yerisareti tanimlanmamis.
Z |-
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FORM EMLAKKONUT
YONETICi OZETi
Talep Sahibi Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.

Rapor No ve Tarihi

2025.EKGY0.14 / 31.12.2025

Degerleme Konusu ve
Kapsami

Bu rapor, miusteri talebi lizerine belirtilen kayitta bulunan gayrimenkuliin degerleme
tarihindekipiyasa kosullarive ekonomik gostergeler dogrultusunda glincel piyasa degerinin
tespiti ve bu parsel Gzerinde gelistirilen projenin Tiirk Lirasi cinsinden tespitine yonelik
olarak, SPK mevzuati kapsaminda kullanilmak Uzere, ilgili tebligde belirtilen esaslar
cercevesindehazirlanmistir.

Nevsehir, Merkez, Emek, 3430 Ada, 772-773 Parsellerin Pazar Degerinin Tirk Lirasi
Cinsinden Tespiti

Tasinmazin A¢ik Adresi

Emek, 3430 Ada, 772-773 Parseller Merkez / NEVSEHIR

Tapu Kayit Bilgisi

Nevsehir, Merkez, Emek, 3430 Ada, 772-773 Parseller

Fiili Kullanimi (Mevcut
Durumu)

Arsa

Nevsehir Belediyesi’'nden temin edilen bilgilere gére, degerleme konusu tasinmazlar

Imar Durumu yurirlikte bulunanimar planinda; “Resmi Kurum Alani” lejantinda kalmaktadir.

Kisithhik Hali Tasinmazin tapu kaydindakisithilik olusturabilecek herhangi bir kayit bulunmamaktadir.

imar Uygulamasi

Sonucunda Olusacak A, B 111.452,00 %

ve C Parsellerin Mevcut

Durumuyla KDV Hari¢ ( Yiizonbirbin Dortytizelliiki Turk Lirasi )

Toplam Degeri

imar Uygulamasi

Sonucunda OlusacakA, B 122.597,20 &

ve C Parsellerin Mevcut

Durumuyla KDV Dahil ( Yiizyirmiikibin BegyilizdoksanyediTiirk Lirasi Yirmi Kurus )

Toplam Degeri

Aciklama Degerlemeye konu; Nevsehir, Merkez, Emek, 3430 Ada, 772-773 Parseller bos arazidir.
Degerleme sireciniolumsuz etkileyecek bir durum olusmamistir.

Raporu Hazirlayanlar Fatih Orkun SAKALLI - SPK Lisans No: 407060

Sorumlu Degerleme Cetin BEGIC- SPK Lisans No: 400479

Uzmani
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AL DIGER M VI ——— GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A5, ——
1M1 LS.

BOlUm 1
RAPOR BILGILERI

1.1 Rapor Tarihi

1.2. Rapor Numarasi

1.3. Raporun Tiirii / Baglik

1.4. Raporu Hazirlayanlarin Ad ve Soyadlan

1.5. Sorumlu Degerleme Uzmaninin Adi Soyadi

1.6. Degerleme Tarihi

1.7. Dayanak Sozlesmesi Tarihi ve Numarasi

1.8. Degerleme Raporunun Amaci

1.9. Raporun SPK diizenlemeleri kapsaminda hazirlanip hazirlanmadigina iliskin agiklama

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

iliskin Bilgiler

j
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FORM EMLAK KONUT
1. RAPOR BILGILERI
11 Rapor Tarihi :31.12.2025
1.2 Rapor Numarasi : 2025.EKGY0.14
1.3 Raporun Tiirii / Bashk : Anlatim Ozellikli Rapor
14 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 tizere sirketimiz tarafindan yerinde, ilgili kurum ve kuruluslarda 20.10.2025 ile
29.12.2025 tarihleri arasindaincelemeler yapilmistir.

1.7 Dayanak S6zlesmesi Tarihi / Numarasi
05.11.2025 / 2025.EKGYO.14

1.8 Degerleme Raporunun Amaci

Bu rapor, Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi A.S."nin talebitizerine; Degerlemeye konu; Nevsehir, Merkez, Emek,
3430 Ada, 772-773 Parsellerin mevcut piyasa satis degerinin Turk Lirasi cinsinden tespitine yonelik olarak hazirlanan
Gayrimenkul Degerleme Raporu’dur.

Degerlemenin amaci, taraflar arasinda imzalanan s6zlesmede de belirtildigi Gzere, bilgileri verilen tasinmazin portféyde
degerlendirilmek izere piyasa degerlerinin tespitiniiceren degerleme raporunun hazirlanmasidir.

1.9 Raporun SPK diizenlemeleri kapsaminda hazirlanip hazirlanmadiginailiskin agciklama

Degerleme raporu; Emlak Konut Gayrimenkul Yatirnm Ortakhigi A.S. icin hazirlanmaktadir. Degerleme rapon,
31.08.2019 tarih ve 30874 sayi ile Resmi Gazetede yayinlanan Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul
Degerleme KuruluslariHakkinda Teblig (111-62.3)" in 1. maddesi 2. fikrasi dogrultusunda sermaye piyasasinda gayrimenkul
degerlemefaaliyeti kapsaminda hazirlanmistir.

1.10 Degerleme Konusu Gayrimenkul i¢in Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki Tarihlerde Yapilan Son Ug
Degerlemeye iligkin Bilgiler

Degerleme konusu taginmazigin tarafimizca herhangi birrapor hazirlanmamistir.

RN
b
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EMLAKKONUT

DI ¥
AL LS.

BOIUm 2

DEGERLEME KURULUSU-MUSTERI
BILGILERI, DEGERLEMENIN TANIM VE
KAPSAMI

2.1.  Degerleme Kurulusunun Unvani, Adresi ve Sirket Bilgileri

2.2.  Misteri Unvani, Adresi ve Sirket Bilgileri

2.3.  Miisteri Taleplerinin Kapsami ve (Varsa) Getirilen Sinirlamalar
2.4. Isin Kapsami

FORM Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. Sayfa 8|36
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2.1. Degerleme Kurulusunun Unvani, Adresi ve Sirket Bilgileri

Sirketimiz, 01.12.2006 tarih ve 6695 sayili Ticaret Sicil Gazetesi’nde yayimlanan sirket ana s6zlesmesine gore; tas inmaz ve
buna bagli hertiir tasinir mallarin yerinde incelemelerini gergeklestirmek, bunlarabagliekspertiz raporlarinidiizenlemek
ve her tlrli degerleme konusunda tiim 6zel ve kamu kuruluslarina danismanlik hizmeti vermek amaci ile 300.000,00 £
sermaye ile kurulmustur. Sirketimiz gincel sermayesi 21.000.000 £'dir

Sirketimiz, T.C. Bagbakanlik Sermaye PiyasasiKurulu'nun (SPK)27.07.2007 tarih ve B.02.1.SPK.0.15.534 sayili yazisi ile SPK
mevzuaticercevesinde 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, sektordekigelismeleri

ve yenilikleri yakindan takip etmek. Toplumsal degerleri ve misteri memnuniyetini 5nemseyerek, huzurlu ve glivenli
yasanabilecek mekanlarin oldugu, cagdas sehircilik anlayisina sahip, planli, nitelikli ve ¢evreye duyarliyerlesim merkezleri
Uretmek. Personelin ve hissedarlarin, maddi ve manevi memnuniyetini 6nemsemek.

Sermayesi : 3.800.000.000,-%

Halka Aciklik 1% 50,66

Telefon 10216 579 15 15

E-Posta rinfo@emlakkonut.com.tr

2.3. Miisteri Taleplerinin Kapsamive (Varsa) Getirilen Sinirlamalar

Degerleme calismasiSermaye piyasasidegerleme standartlarina uygun olarak yapilmis, standartlar haricinde herhangi bir
misteri talebi olmamistir. Konu tasinmaz/tasinmaza ait tapu kayitlari Emlak Konut GYO A.S. tarafindan tarafimiza
iletilmistir.

2.4. isin Kapsami

Nevsehir, Merkez, Emek, 3430 Ada, 772-773 Parsellerin Pazar Degerinin Tirk Lirasi Cinsinden Tespiti Pazar
Degerinin Turk Lirasi Cinsinden Tespiti.
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b
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BoOlum 3

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER
HAKKINDA GENEL BILGILER

3.1 Gayrimenkuliin Yeri, Konumu, Tanimi ve Cevresel Ozellikleri
3.1.1.  Gayrimenkuliin Cevresel Ozellikleri
3.1.2.  Ulasim Baglantilan

3.1.3.  Tamm
3.2 Gayrimenkuliin Tapu Kayit Bilgileri
3.3. Tapu, Plan, Proje, Ruhsat, Sema vb.. Dokiimanlar

3.4. Gayrimenkuliin Tapu Kayit Bilgileri ile Mevcut Durumun Uygunlugu

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

3.7. Gayrimenkuliin imar Durumu

3.7.1  Gayrimenkul ile ilgili herhangi bir yikim karari, cezai tutanak, durdurma karari olup olmadigina iliskin sorgulama
3.7.2  Gayrimenkuliin Kadastral Durumunda son 3 yil icerisinde herhangi bir degisiklik olup olmadigi hakkinda goriis

3.8. Desgerlemesi yapilan projelerin ilgili mevzuat uyarinca gerekli tim izinlerinin alinip alinmadig), projesinin hazir ve
onaylanmig, ingaata baglanmasi igin yasal gerekliligi olan tiim belgelerinin tam ve dogru olarak mevcut olup olmadigi
hakkinda bilgi ve projenin gayrimenkul yatinm ortakhig portféyiine alinmasina sermaye piyasasi hiikiimleri gergevesinde
engel teskil edip etmedigi hakkinda goriis.

3.9. Degerlemesi yapilan projeler ile ilgili olarak, 29/6/2001 tarih ve 4708 sayili 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,

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 farkli bir projenin uygulanmasi durumunda bulunacak degerin farkh
olabilecegine iliskin agiklama
3.11.  Gayrimenkule iliskin yapilmis bir sdzlesme olup olmadiina iliskin agiklama
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ERLIE Y
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3. DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER HAKKINDA GENEL BILGILER

3.1. Gayrimenkuliin Yeri, Konumu, Tanimi ve Gevresel Ozellikleri
3.1.1. Gayrimenkuliin Cevresel Ozellikleri:

-@

=

o

Nevsehirili:

Nevsehir, Tiirkiye’nin i¢c Anadolu Bélgesi’nde yeralan, jeolojikolusumlari, tarihsel birikimi ve uluslararasi 6lgekte taninir [ig
bulunan Kapadokya Bélgesi’nin merkezinde konumlanan birildir. Volkanik yapinin milyonlarcayillik stirecte sekillendirdigi
dogal peyzaj, kayaoymavyerlesimlerve yer altisehirleriile Nevsehir’i 6zglinbir cografive kiltirel merkez haline getirmistir.
il; turizm odakli ekonomik yapisi, gdrece sinirli sanayi faaliyetleri, hizmet sektori agirlikl istihdam profili ve koruma—
kullanma dengesigozetilerek sekillenen kentsel gelisim anlayisiile 6ne ¢ikmaktadir. Tarihsel mirasin yogunlugu, planlama
slireclerinde koruma amacli imar uygulamalarini zorunlu kilarken; turizm yatirimlari, ulasim altyapisi ve konaklama
kapasitesindeki artis, ilin sosyo-ekonomik donlisiimiinde belirleyici rol oynamaktadir.

Tarihi Ozellikler: Nevsehir ve gevresi, Paleolitik ddnemlerdenitibaren yerlesime sahne olmus; Hititler, Frigler, Persler,
Roma ve Bizans uygarliklari ile Selguklu ve Osmanli hakimiyetleri altinda gelisimini siirdiirmustir. Ozellikle Hristiyanlik
déneminde insa edilen kaya kiliseleri, manastirlar ve yer alti sehirleri, bélgenin tarihsel 6nemini artirmaktadir. Osmanli
déneminde daha ¢ok tarim ve kuglik Olcekli ticaretle varlik gésteren Nevsehir, modern kent kimligini Cumhuriyet
déneminde kazanmistir.

Ekonomik Ozellikler: Nevsehir ekonomisi agirlikli olarak turizm, tarim ve hizmet sektorii tizerine kuruludur. il genelinde
ekonomik faaliyetler mevsimsellik gdsterebilmekte olup, turizm talebine baglh olarak dénemsel yogunluklar
yasanmaktadir. Tarimsal Gretim, kirsal alanlarda gelir kaynagiolmaya devam etmektedir.

Sanayi ve Uretim: Nevsehir de sanayi faaliyetleri sinirli 6lceklidir. Organize sanayi bolgelerinde gidaisleme, mermer, yapi
malzemelerive kiiclk 6lcekliimalat faaliyetleri 6ne ¢ikmaktadir. Sanayi Gretimi, ilin ekonomik yapisinda ikincil konumda

yeralmaktadir.

Finans ve Ticaret: ilde finansal faaliyetler, agirlikli olarak yerel ticaret ve turizm sektériinii destekleyici niteliktedir.
Bankacilik hizmetleri ve ticariisletmeler, merkezilcede yogunlasmis durumdadir. Blyk 6lcekli ticari merkezlerden ziyade
yerelisletmeler baskindir.

Turizm: Nevsehir, Tarkiye'nin en 6nemli turizm destinasyonlarindan biridir. Kapadokya bolgesi; peri bacalari, sicak hava
balonu turlari, yer alti sehirleri, kaya oteller ve acik hava muzeleri ile uluslararasi turizm agisindan yiksek cekim glicline
sahiptir. Turizm, ilin istihdam ve geliryapisinda temel belirleyiciunsurdur.

=
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Sosyo-Kiiltiirel Ozellikler: Nevsehir'de sosyal yasam, geleneksel degerler ile turizm kaynakli modern yasam bicimlerinin
birlesimiseklinde gelismektedir.Yerel halkin kiltlrelyapisi, turizm faaliyetleriyle birlikte disa acik bir karakter kazanmustir.

Bu belge 5070 sayili Elektronik imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir. /:‘
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GAYRIMENKUL ORTAKLIGI A5.

Halk Yapisi ve Etnik Cesitlilik: ilin niifus yapisi agirlikli olarak yerli Anadolu topluluklarindan olusmakta olup, tarihsel
surecte farkh kultirlerin etkisiyle sekillenmistir. Etnik gesitlilik sinirl ol makla birlikte, turizm nedeniyle gegici niifus
hareketliligi ylksektir.

Modernlesme ve Sosyal Sorunlar: Turizm merkezli bliylime, mevsimsel istihdam, konut talebi ve altyapi baskilarini
beraberinde getirmistir. Koruma alanlariicerisinde yer alan yerlesimler, yapilasma kisitlari nedeniyle planlama acisindan
hassasiyet gerektirmektedir.

Egitim ve Kiiltiirel Altyapi: Nevsehir'de (iniversite, mesleki egitim kurumlari ve kiltir merkezleri bulunmaktadir. Egitim

altyapisi, ilin olcegine kiyasla yeterli diizeyde olup, 6zellikle turizm ve hizmet sektoriine yonelik programlar 6n plana
ctkmaktadir.

Kiiltiirel Zenginlik ve Geleneksel Yapi: El sanatlari, yerel mutfak, mimari doku ve folklor, Nevsehir’in kilttrel kimligini
olusturan temel unsurlardir. Kaya oymayapilar ve geleneksel konut mimarisi, ilin 6zgiin karakterini yansitmaktadir.

Niifus: Nevsehir, niifus buyUkligi agisindan orta olgekli iller arasinda yer almakta olup, ntifus artis hizi gbrece diisuktir.
Geng niifus orani sinirli, yaslhiniifus oraniise kirsal alanlarda daha ylikse ktir.

Kentsel Alanlarda Demografik Farkliliklar: Merkez ilcede niifus yogunlugu ve hizmetlere erisim daha yliksekken, kirsal
ilcelerde nlifus seyrek ve yas ortalamasi daha yliksektir. Turizm bolgelerinde gecicinifus artisibelirgindir.

Ulasim ve Altyapi: Nevsehir; karayolu ve havayolu baglantilariile bolgesel ulasim agina entegredir. Nevsehir Kapadokya
Havalimani, turizm hareketliligini destekleyen dnemli bir altyapiunsurudur. Sehirici altyaprhizmetlerigenelolarak yeteri
diizeyde olup, turizm merkezlerinde siirekli iyilestirme ¢alismalariylratilmektedir.

Boztepe
i

/' KIRSEHIR(|

% Mucur
)

Merkeziilcesi:

Nevsehir Merkezilgesi, ilinidari, ekonomik ve sosyal odak noktasi olup, Kapadokya Bélgesi’nin merkez yerlesimlerinden
biri konumundadir. Kamu kurumlarinin, ticari alanlarin, egitim ve saglik tesislerinin biyuk 6lctide bu ilcede yogunlasmasi,
Merkezilce’yi Nevsehir'in kentsel cekim merkezi haline getirmektedir. ilge, koruma odakli planlama yaklasimiile modem
kentsel gelisimihtiyaclarinin birlikte ele alindig1, kontrolli bir bliylime siireci icerisinde gelismektedir.

FORM Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. Sayfa 12|36

N
A\

\

\



,j Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir. /C‘
FORM EMLAK KONUT

AL DIGER M VI ——— GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A5, ——
1M1 LS.

Konumsal Ozellikler: Nevsehir Merkez ilcesi, ic Anadolu Bdlgesi’nin orta kesiminde, Kapadokya Bélgesi’nin ¢ekirdek
alanina yakin birkonumdayer almaktadir. ilgenin cevresi; Avanos, Urgiip, Giilsehirve Acigdl ilceleri ile cevrilidir. Bolgesel
ulasim akslari Gizerinde bulunmasi, ilce merkezinin gevre il ve ilgelerle olan erisilebilirligini artirmaktadir.

Tarihi Gelisim: Nevsehir Merkez ve yakin gevresi, tarih boyunca farkli uygarliklarin yerlesimine sahne olmustur. Antik
donemlerden itibaren yerlesim alani olarak kullanilan bolge, Roma ve Bizans dénemlerinde 6nemli bir dini ve yeresim
merkezi olarak gelismistir. Osmanl déneminde daha sinirli 6lgekte bir yerlesim olan Nevsehir, Cumhuriyet doneminde il
statlisli kazanarak idari ve kentsel acidan blylime gostermistir.

Ekonomik Yapi:ilce ekonomisiagirlikliolarak hizmet sektdrii, kamu faaliyetleri ve turizm destekliticari kullanimlar tizerine
kuruludur. il merkezi olmasi nedeniyle kamu istihdami &nemli bir paya sahiptir. Ticaret faaliyetleri, agirlikli olarak
merkezde yeralan anacadde ve ticari akslar boyuncayogunlasmaktadir.

Sosyo-Kiiltiirel ve Kiiltiirel Zenginlikler: Nevsehir Merkez ilgesi’nde sosyal yasam, geleneksel Anadolu kiiltiirii ile turizm
kaynaklicok kaltiirlt etkilesimin birlesimi seklinde gelismektedir. Kiiltir merkezleri, miizeler, sosyal tesisler ve acik alanlar,
ilcenin kalturel altyapisini olusturmaktadir. Kapadokya’ya 6zgli mimari ve yasam bigimi, ilge kimligini belirleyen dnemli
unsurlardandir.

Demografik Ozellikler: Merkez ilce, Nevsehir'in en yogun niifuslu yerlesim alanidir. Niifus yapisi agirlikli olarak kamu
calisanlari, hizmet sektorii calisanlarive 6grenci niifustan olusmaktadir. ilce niifusu, cevre ilgelere kiyasla daha dinamik ve
hareketli bir demografik yapisergilemektedir.

Ulasim ve Altyapi: Nevsehir Merkez ilcesi, gelismis karayolu agiile il geneline ve Kapadokya bélgesindeki diger ilcelere
entegre durumdadir. Sehir ici ulasim, toplu tasima ve minibils hatlar ile saglanmaktadir. Altyapi hizmetleri (su,
kanalizasyon, elektrik, dogalgaz ve telekomiinikasyon) biyik 6l¢lide tamamlanmis olup, yeni yerlesim alanlarinda altyapi
yatirimlari devam etmektedir.

3.1.2. Ulasim Baglantilan:

Gu\yn'@'\doku\u@
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Nevsehir, Merkez, Emek, 3430 Ada, 772-773 Parseller olan “Arsa” vasifli tasinmazdir. Tasinmaz konum olarak, Emek
mahallesinin yogun konut bolgesinde yer almaktadir. Bélgede genel olarak 4-5 katli binalar mevcut olup, kismen yiksek
kath binalar gorilmektedir.
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3.1.3. Tanim::

Degerlemeye konutasinmaz, Nevsehir, Merkez, Emek, 3430 Ada, 772 parsel olan 13,75 m2 alanli “Arsa” vasifli parseldir.
Degerlemeye konutasinmaz, Nevsehir, Merkez, Emek, 3430 Ada, 773 parsel olan 11,58 m2 alanli “Arsa” vasifli parseldir.

3.2. Gayrimenkuliin Tapu Kayit Bilgileri

| TAPU BILGILERi

iL Nevsehir
iLCE Merkez
MAHALLE Emek
MEVKii Degirmenderesi
NITELIK Arsa
MALIK Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.
TASINMAZ ID PARSEL YUZOLCUM YEVMIYE CiLT SAHIFE
1 101305028 3430 772 13,75 m? 14.08.2018 12945 9 835
2 101305030 3430 773 11,58 m? 14.08.2018 12945 9 836

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

Degerleme konusu tasinmazin ada/parsel bazinda konumunun uygunlugu Nevsehir Kadastro Mudurligu’nde incelenen
imar paftasindan tespit edilmistir.

NevsehirBelediyesi’'nden alinansifahibilgiye gore degerleme konusu taginmaz hakkinda olumsuz evrak bulunmamaktadrr.

E-Devlet PortaliGzerinden yapilan sorgulamada degerleme konusu tasinmaza ait enerji kimlik belgesi bulunmamaktadir.

3.4. Gayrimenkuliin Tapu Kayit Bilgileri ile Mevcut Durumun Uygunlugu

Tapu ve Kadastro Genel MuadurlGgi Portal Hizmetleri Parsel Sorgu Uygulamasindan edinilen bilgilere gore degerleme
konusu tasinmazlarin, mevcut kullanimikismen uyumludur.

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

Degerlemesitalep edilentasinmaz halihazirda kullanilmamaktadir. Tasinmazlarin edinim sebepleri “3402 S.Y. Kadastro
Kanunun Ek 1. Maddesi Geregi Kdy/Mahalle/Mevki/Ada/Parsel Bilgilerinin Diizeltilmesi islemi” seklinde olup, tapu kayitlan
ektedir.

3.6. Gayrimenkuliin Tapu Tetkiki
Konu tasinmaz/tasinmaza ait tapu kayitlari Emlak Konut GYO A.S. tarafindan tarafimiza iletilmistir.

Beyanlar Hanesinde:

- Tasinmazlar lizerinde herhangi bir takyidat bulunmamaktadir.

SerhlerHanesinde:

- Tasinmazlar Gizerinde herhangi bir takyidat bulunmamaktadir.

Hak ve Mikellefiyetler Hanesinde:

- Tasinmazlar tizerinde herhangi bir takyidat bulunmamaktadir.

RehinlerHanesinde:

- Tasinmazlar tizerinde herhangi bir takyidat bulunmamaktadir.
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3.7. Gayrimenkuliin imar Durumu

Degerleme konusu tasinmazin ada/parsel bazinda konumunun uygunlugu Sehitkamil Kadastro Miidiirl ig(’ nde incelenen
kadastro paftasindan, Nevsehir Belediyesiimar Miidiirliigii'nde incelenen imar paftasindan ve T.C. Cevre, Sehircilik ve iklim
Degisikligi Bakanligi Online CBS haritalarindan tespit edilmistir.

Nevsehir Belediyesi’'nden temin edilen bilgilere gére, degerleme konusu tasinmazlar yirirlikte bulunan imar planinda
“Resmi Kurum: Vali Konagi1” alaninda; E:2.00, Yencok:12.50 yapilasma sartlarina sahiptir.

3.7.1 Gayrimenkulile ilgili herhangi bir yikim karari, cezai tutanak, durdurma karari olup olmadiginailiskin sorgulama

Nevsehir Belediyesi imar MudirlGgi’nden alinan bilgiye istinaden tasinmaz 6zelinde herhangibir cezai tutanak, durdurma
karan vb. bulunmadigibilgisi sifahen alinmistir.

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

Nevsehir Belediyesi imar Mudiirligii’ nden 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 icin yasal gerekliligi olan tiim belgelerinin tam ve dogru olarak mevcut olup olmadig
hakkinda bilgi ve projenin gayrimenkul yatinm ortakligi portféyiine alinmasina sermaye piyasasi hiikiimler
cercevesinde engel teskil edip etmedigi hakkinda goriis.

Gayrimenkul Yatirim Ortaklari icin Il 48.1 sayili “Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Teblig’’nin 7.bélim
22.maddesi 1.fikrasinin a) “Alim satim kari veyakira geliri elde etmek amaciyla; arsa, arazi, konut, ofis, alisveris merkezi,
otel, lojistik merkezi, depo, park, hastane ve benzeri her tiirli gayrimenkuli satin alabilir, satabilir, kiralayabilir, kiraya
verebilir ve satin almayi veya satmayivaad edebilirler. Su kadar ki miinhasiran altyapi yatirim ve hizmetlerinden olusan
portfoyl isletecek ortakliklar sadece altyapi yatirm ve hizmet konusu olan gayrimenkuller ile ilgili olan islemleri
gerceklestirebilir.” bendi geregi tasinmazin “Arsa” basligi altinda GYO portfoyde bulundurulmasinda bir engel yoktur.

3.9. Degerlemesiyapilan projelerile ilgili olarak, 29/6/2001 tarih ve 4708 sayili Yapi Denetimi Hakkinda Kanun uyarinca
denetim yapan yapi denetim kurulusu (ticaret unvani, adresi v.b) ve degerlemesi yapilan gayrimenkul ile ilgili olarak
gerceklestirdigi denetimler hakkindabilgi,

Tasinmaz halihazirda kismen bos arsa olup, yapilasmadigindan Yapi Denetim Kanunu’na tabi degildir.

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

Degerleme konusu tasinmazlarin ana gayrimenkuliin niteligi “Arsa” seklindedir. Degerleme bu vasfa yonelik yapilmistir.

3.11. Gayrimenkule iliskin yapilmis bir sozlesme olup olmadiginailiskin agiklama

Degerleme konusu taginmazile ilgiliolarak s6zlesme bulunmamaktadir.

FORM Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. Sayfa 15|36




,j Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir. /C‘
FORM EMLAK KONUT

AL DIGER M VI ——— GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A5, ——
1M1 LS.

Bolum 4

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULE
ILISKIN ANALIZLER

4.1. Gayrimenkuliin Bulundugu Bélgenin Analizi ve Kullanilan Veriler

4.2. Mevcut Ekonomik Kosullarin, Gayrimenkul Piyasasinin Analizi, Mevcut Trendler ve Dayanak Veriler
4.3, Degerleme islemini Olumsuz Yonde Etkileyen veya Sinirlayan Faktorler
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4.1. Gayrimenkuliin Bulundugu Bélgenin Analizi ve Kullanilan Veriler

Nevsehir, Merkez, Emek, 3430 Ada, 772-773 Parseller olan “Arsa” vasifli tasinmazdir. Nevsehir Merkez ilcesi, ilin idari,
ekonomik ve sosyal odak noktasi olup, Kapadokya Bolgesi’'nin merkez yerlesimlerinden biri konumundadir. Kamu
kurumlarinin, ticari alanlarin, egitim ve saglik tesislerinin biiyiik 6l¢tide bu ilcede yogunlasmasi, Merkez ilce’yi Nevsehirin
kentsel cekim merkezi haline getirmektedir. ilce, koruma odakli planlama yaklasimi ile modern kentsel gelisim
ihtiyaclarinin birlikte ele alindigi, kontrollG bir bliyiime sireciicerisinde gelismektedir.

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

2024 yilinda kiresel 6lgekte biylime gériiniimi, enflasyonda gerileme egilimisiirerken jeopolitik gerginlikler ve ticarette
belirsizliklerin golgesinde, dayanikli bir performans sergilemistir. Gelismis ekonomiler bliyiimesini korurken gelismekte
olan ekonomilerise 6zellikle Asya ekonomileri kaynakliivme kaybetmistir. 2024 yilinda basta Avrupa Merkez Bankasi (ECB)
ve ABD Merkez Bankasi (Fed) olmak lizere gelismis lilke merkezbankalaribliyiime ve enflasyon dinamiklerini dikkate alarak
politika faizlerinde indirim donglisiine baslamistir. Diger taraftan gelismekte olan llke merkez bankalari temkinli
yaklasimini stirdiirmustiir. Ozellikle yilin son ¢eyreginde ABD’de secim siireci kaynakli politika belirsizligi kiiresel iktisadi
faaliyette belirleyici bir unsur olmustur.

2025 yilinin ilk yarisinda ABD ve Cin arasinda artan ticaret gerilimi, tarife artislari ve misilleme 6nlemleri, kiiresel ticaret
sistemineyonelikbelirsizlikleri derinlestirmistir. ABD'ninilan ettigiktresel 6lcekte yaygin tarifelere basta Cin olmak lizere
bircok Ulke tarafindan karsilik verilmis, bu durum finansal piyasalarda da sert dalgalanmalara yol agmistir. Tim bu
gelismelerin etkisiyle kiiresel bliylime ivmesi baskilanmis ancak dnden yiiklemeliticaret ve yatirim faaliyetleribu donemde
blylimeyi desteklemistir.

Finansal kosullar 2025 yilininilk yarisinda gérece iyilesmis, gelismekte olan lilkelere yonelik sermaye akimlaricanlanmistr.
Bu olumlu tabloya ragmen, 6zellikle ABD’nin uygulamayi planladigi ilave tarifelerin ertelenmesiyle ticaret politikasi
belirsizlikleri artmis, kliresel bliylime ve ticaret Gzerindekiriskler varligintkorumustur. 2022 yilinda zirveye ulasan kiresel
enflasyona karsi alinan tedbirlerle belirli kazanimlar saglanmisken fiyat artislarindaki diists slireci son donemde yavas
seyretmektedir. Mal fiyatlar artis hizindaki belirgin dislisler manset enflasyonun gerilemesine yardimci olurken hizmet
fiyatlari artis hizi ortalama enflasyonun lzerinde kalmaya devam etmektedir. Baslica ekonomilerde gorece yiiksek
seviyelerden gerilemesine ragmen enflasyonun éngorilenin izerinde seyretmesi, faiz indirimlerini 6telemistir. Manset
enflasyonun beklentilerle nispeten daha uyumlu bir gortiniim izledigi Avro Bolgesi ve diger gelismis ekonomiler, parasal
gevseme dongisi acisindan ABD'nin dniinde yer almistir. Bircok gelismekte olan tilke merkez bankalariise digsal riskler
nedeniyle politika faiz oranlarinidiisirme konusunda temkinli davranmaya devam etmektedir.

Kiresel salgin 6ncesi yirmi yillik donemde diinya blylimesi ortalama yiizde 3,7 iken son yillardaki makroekonomik
gelismelere paralel olarak, 2024 yilinda ylizde 3,3 oraniyla tarihsel ortalamalarin altinda biylime kaydedilmistir. Diinya

ekonomisinin Uluslararasi Para Fonu (IMF) tahminlerine gore 2025 yilinda bir dnceki yilin da altinda kalarak yizde 3,0
oraninda blilyiimesi, 2026 yilinda benzer birgoriiniimle yiizde 3,1 oraninda blyime kaydetmesi beklenmektedir.

Ulkelere gore incelendiginde, 2024 yilinda ABD ekonomisigiicliiic talep sayesinde yiizde 2,8ile gdrece yiiksekbir biiyiime
kaydederken Avro Bolgesinde bliylime yizde 0,9 ile sinirli diizeyde kalmis, 6zellikle imalat sanayiin deki durgunluk ve
ylksek enerji maliyetleri blylimeyi baskilamistir. Cin ekonomisi ihracattaki artisa ragmen zayif i¢ talep ve gayrimenkul
sektorindeki sorunlara bagli olarak yiizde 5,0 oraninda biiylime kaydetmistir. 2024 yilinda yiizde 1,8 oraninda biiyiiyen
gelismis ekonomilerin 2025 ve 2026 yillarinda sirasiyla ylizde 1,5 ve yizde 1,6 oranlarinda biliyiimesi beklenmektedir.
Tarkiye'nin 6nemli ticaret ortagi olan Avro Bolgesinin 2025 ve 2026 yillarinda sirasiyla yiizde 1,0 ve yiizde 1,2 oraninda,
Almanya’ninyiizde 0,1 ve ylizde 0,9 oraninda blylimesi 6ngoriilmektedir. Aynidénemde Birlesik Krallik’in sirasiyla ylizde

A\

\\
L\

FORM Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. Sayfa 17|36




,3 Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir. /:‘
FORM EMLAKKONUT

1,2 ve yiuzde 1,4 oraninda blyilmesi beklenirken Japonya’nin ylizde 0,7 ve yizde 0,5 oraninda biyilyecegi tahmin
edilmektedir. ABD’ninise 2025 yilinda ylizde 1,9 oraninda biiyiimesi dngorilmekteyken 2026 yilinda ylizde 2,0 oraninda
blylyecegi tahmin edilmektedir.

2024 yilinda ylizde 4,3 bliylyen gelismekte olan tlkelerin 2025 ve 2026 yillarinda IMF tahminlerine gore ylizde 4,1 ve
ylzde 4,0oranlarinda biylimesibeklenmektedir. Gelismekte olan iilkeler arasinda 6nci konumda olan Cin’in 2025 ve 2026
yillarinda sirasiyla ylizde 4,8 ve ylizde 4,2 oraninda, Hindistan’in ise her iki yilda ylizde 6,4 oraninda blylmesi
ongorilmektedir. Cin ekonomisi son donemlerde artan tesvikler, iyilesen tiiketici gliveni ve glicli dis talepten olumlu

etkilenmis ve beklentilere yakin bir performans sergilemistir. Ancak gayrimenkul sektériindeki kirilganliklar gibi devam
edenyapisal sorunlarve ticaret gerilimleri Cin ekonomisinde asagiyonli baskiolus turmaktadir.

Enflasyon oranlarinin bircok ekonomide hedef seviyelere yaklasmasive bazi lilkelerde iktisadi faaliyette yavaslamanin
belirginlesmesi, kiresel finansal kosullarda sinirli bir gevsemeye zemin hazirlamistir. Bununla birlikte, ticaret
politikalarindaki belirsizlikler, 6zellikle biiylik ekonomiler arasinda devam eden tarife gerilimleri ve korumaci egilimler,
kiiresel ekonomik goriiniim izerinde baskiolusturmaktadir. Stiregelenjeopolitik gelismelerin yanisira, emtiafiyatlarindaki
oynaklik ve para politikasiadimlarinin hizi ile zamanlamasi, 6nimizdeki dénemde llkelerin biiyliime performansini ve
finansal istikrarinietkilemeye devam edecektir.

Grafik 1: Kiiresel Biiyiime ve Kiiresel Ticaret Hacmi Artisi (Yuzde)
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Kaynak: IMF Kiiresel Ekonomik Goriinlim (Temmuz2025), T: Tahmin

2025 yili kiresel iktisadifaaliyet gériinimiinde bir dnceki yila kiyasla yasanan kismi yavaslama ve artan belirsizliklere
diinya ticaret hacmi artis hizindaki yavaslamanin daha da belirginlesmesi 6ngoriilmektedir. 2024 yilinda mal ve hizmet
ticaret hacmindeki artis, kiiresel diizeyde ylizde 3,5, gelismis llkelerde ylizde 2,0 iken ylikselen ve gelismekte olan
ekonomilerde ylizde 5,8 oraninda kaydedilmis olup 2025 yilinda sirasiyla yizde 2,6, ylizde 1,8 ve ylzde 3,8 oranlarinda
gerceklesmesi tahmin edilmektedir. 2026 yilinda ise klresel mal ve hizmet ticaretindeki artis hizinin tarifeler ve
korumaciliktaki yiikselisle beraber daha da yavaslayarak yilizde 1,9 olmasi beklenmektedir. Bu donemde mal ve hizmet
ticaret hacmi artis hizinin gelismis Glkelerde ylizde 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

Kiiresel Hasila 35| 33 3,0 3,1

||Ge|i§mi§ Ekonomiler 1,8 | 1,8 1,5 1,6
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ABD 29 | 2,8 1,9 2,0
Avro Bolgesi 05109 1,0 1,2
Almanya -0,3 | -0,2 0,1 0,9
Diger Gelismis Ekonomiler 1,9 | 2,2 1,6 2,1
Yiikselen ve Gelismekte Olan Ekonomiler 47 | 4,3 41 4,0
Yiikselen ve Gelismekte Olan Asya 6,1 | 53 51 4,7
Cin 54 | 5,0 4.8 4,2
Yiikselen ve Gelismekte Olan Avrupa 3,6 | 3,5 1,8 2,2
Orta Dogu ve OrtaAsya 2,4 | 2,4 3,4 3,5
Sahra-Alti Afrika 3,6 | 40 4,0 4,3
Diinya Ticaret Hacmi (Mal ve Hizmetler) 1,0 | 3,5 2,6 1,9
Gelismis Ekonomiler 0,2 | 20 1,8 1,2
Yiikselen ve Gelismekte Olan Ekonomiler 2,3 15,8 3,8 3,2
Emtia Fiyatlan
Petrol -16,4| -1,8 | -139 | -5,7
Yakit Disi (Diinya Emtiaithalat Agirliklarina Gére Ort.) -5,7 | 3,7 7,9 2,0
Tiiketici 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 Goriiniim (Temmuz 2025), T: Tahmin

2024 yilinda kiiresel diizeyde talepteki zayif seyir emtia fiyatlarinda asagi yonli baski olusturmustur. Ozellikle enerji
fiyatlari, Rusya-Ukrayna savasliyla zirve seviyeleri gordiikten sonra gerileyerek salgin dncesi fiyat seviyesine yakinsamig
ancak yil ortasinda basta Gazze’deki katliamlar ve On iki Giin Savasi olmak lizere Orta Dogu’da yasanan israil kaynakl
gerilimler nedeniyle kisa suireli artislar gorilmdistiir. 2025 yilina gelindiginde ise emtiafiyatlarigenel olarak ilimli bir seyir
izlemekte olup kiiresel ticaret akimlarinda goézlenen 6ne ¢ekilmis talep ve stoklama davranislari, bazi alt gruplarda gecidi
dalgalanmalara yol agmigtir. Kiiresel navlun fiyatlarinda 2025 yilinin ilk yarisinda kismi artiglar gézlenmis, ikinci ¢eyrekte
bu egilim yavaslamistir. 2025 yilinda emtiafiyatlari, 6zellikle enerjive gida alt gruplarinda, manset enflasyonun diistisiine
katki sunarken hizmet fiyatlarindaki direncli seyir enflasyondaki gerilemeyi sinirlamaya devam etmistir. Oniimiizdeki
donemde kiresel talebin gorlinim{, ticaret politikalarinin ve jeopolitik risklerin seyri, basta enerji olmak lizere emtia

fiyatlarinda belirleyici unsurlar olacaktir.
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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 kiresel enflasyon, 6zellikle hizmet fiyatlarindaki direncli seyir nedeniyle hedef
seviyelere tam olarak yakinsayamamistir. 2025 yilinda zayiflayan 6zel tiiketim ve yatirimlar manset enflasyonda diistisi
desteklerken cekirdek enflasyon bircok gelismis ve gelismekte olan ekonomide yiiksek kalmaya devam etmektedir. Bu
durum, tarifelerin olasietkileriyle birlikte nimiizdeki donemde enflasyona dair endiseleri canlitutmaktadir.

Bu ¢ercevede, merkez bankalari2025’in ilk yarisinda temkinli bir durus sergilemis ancak bazigelismis tlkelerde sinirlifaiz
indirimlerine gidilmistir. ABD Merkez Bankasi yilin ilk yarisinda politika faiz oranini sabit tutarak yilin ikinci yarisinda
kademeli faiz indirimi sinyali vermis, Avrupa Merkez Bankasi ise politika faizini sinirl oranda diistirmistir. Cin’de parasal
gevseme ve mali tesvikler devam ederken Japonya faiz artirimlarini kontrolli bicimde sirdirmektedir. Gelismekte olan
Ulkelerde ise faiz indirimlerine dair adimlar biyuk o6lcide sinirli kalmistir. Mevcut siki finansal kosullar ve politika
belirsizliklerialtinda, kiiresel enflasyonun 2024 yilina gore diists gosterecegiancak baziekonomilerde hedeflerin izerinde
kalmayi sirdirecegi ongorilmektedir. IMF nin 2025 yili tahminine goére enflasyonun gelismis ekonomilerde ylizde 2,5 ve
ylkselen piyasalarve gelismekte olan ekonomilerde ylizde 5,4 olmasi 6ngorilmektedir. Kiiresel enflasyonunise 2025 ve
2026 yillarindasirasiyla ortalamavyiizde 4,2 ve yiizde 3,6 oraninda gerceklesecegi tahmin edilmektedir.

Oniimiizdeki dénemde, jeopolitik gerilimlerin ve ekonomi politikasi belirsizliklerinin, kiiresel ticarette korumacilk
egilimlerini ve tedarik zincirlerinde bozulmalari besleme olasiligi hdlen devam etmektedir. Ayrica, finansal kosullarda
sikilasmanin seyri ve beklenen gevseme doénglisiinlin takvimi, kiiresel risk istahi ve gelismekte olan tlkelere yonelik
sermaye akimlari Gzerinde belirleyici olacaktir. Son olarak, iklim degisikligine baglh 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 ¢cercevesi ortaya konulurken s6z konusu asagi ve yukari yonli riskler
dikkate alinmis, hedefler belirlenirken ihtiyath bir yaklasim benimsenmistir.

Tiirkiye Ekonomisindeki Gelismeler

Kiresel 6lcekte devam eden enflasyonla miicadele politikalarinin etkisiyle dis talebin zayif seyrettigi, jeopolitik gerilimlerin
slirdtgli ve finansal kosullarin nispetensiki seyrettigi 2024 yilinda, Tirkiye ekonomisi dezenflasyonsiirecine uyumlu sekilde
blyldmesinistrdirmustir. Uygulamaya konulan siki para ve maliye politikalariile 2024 yiliHaziran ayindanitibaren fiyatlar
genel seviyesindeki artis hizi yavaslamaya baslamistir. 2023 yilinda yasanan deprem felaketinin yol actigi hasarin
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GAYRIMENKUL ORTAKLIGI A5.

giderilmesine ydnelik uygulanan tedbirlere ve yiritilen yeniden yapilanma faaliyetlerine 2024 yilinda da devam edilmistir.
Boylece 2024 yili boyunca insaat yatirimlan gicl seyretmis ve sabit sermaye yatirimlari bir 6nceki yila kiyasla ivme
kaybetmesine ragmen artis egilimini sirdlirmustdr. Yilin ikinci yarisinda siki para ve maliye politikasi uygulamalarinin
kararlilikla devam etmesiyle birlikte 6zel tiiketimin artis hizi azalmis ve bliylime komp ozisyonundaki dengelenmeyle
dezenflasyon siireci desteklenmistir. Boylelikle, Tirkiye ekonomisi 2024 yilinda kiresel ve bolgesel 6lgcekte artan
belirsizliklerle birlikte devam eden zayif dis talep kosullari ve finansal sikilasmaya ragmen dayanikhligini koruyarak yilin
tamaminda ylzde 3,3 oraninda bliyiime kaydetmistir.
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2024 yilinda milli geliriktisadifaaliyet kollarinagére incelendiginde, yil genelindeinsaat dahil hizmetler sektori milli gelir
blylimesineenfazlakatkisaglayan Giretim sektori olmaya devam etmistir. 2024 yilinin tamamindainsaat dahil hizmetler
sektoriive sanayi sirasiyla ylizde 3,6 ve ylizde 0,2 oranlarinda katma degerartisi gbstermis olup bu sektorlerin blylimeye
katkilari ise sirasiyla 2,3 puan ve 0,04 puan olmustur. Ayrica insaat sektori, bes yillik daralmanin ardindan deprem
bolgesindekiyeniden yapilanma faaliyetlerininde etkisiyle 2023 yilinda yeniden canlanmis ve 2024 yilindaivme kazanarak
ylizde 9,9 oraninda glicli bir bliylime kaydetmistir. Diger taraftan, tarim sektori 6nceki yildakiseyrinin aksine yil genelinde
ylzde 5,1 oraninda artis kaydederek bliyimeye 0,3 puan katki saglamistir.

Tlrkiye ekonomisi 2024 yilinin ilk yarisinda ilimli bir performans sergileyerek yillik bazda ylizde 3,7 oraninda biiylimustdr.
Bu dénemde ivme kaybetmekle birlikte insaat dahil hizmetler sektort milli gelir bliyiimesinin temel siirtikleyicisi olurken
sanayi sektori siki politikalara ragmen milli gelire sinirli oranda pozitif katkida bulunmustur. Hizmetler sektori yilin ilk
yarisinda bir dnceki yilin ayni dénemine gore yiizde 4,1 oraninda artis kaydederken sanayi sektorii ayni dénemde yiizde
1,0 oraninda blyumdistir. Bahse konu donemde insaat sektoriile ticaret, ulastirmave konaklama hizmetleriise sirasiyla
ylzde 8,9 oraninda ve ylizde 3,6 oraninda blylyerek iktisadi faaliyete katki sunmaya devam etmistir. Tarim sektori ise
ylizde 6,4 oraninda artarak milli gelirblylimesine0, 2 puan katki saglamistir.

2024 yilinin ikinci yarisinda ise milli gelir katma degerartisi, ylizde 3,0 seviyesinde gercekleserek iktisadi faaliyetin ivme
kaybetmesineragmen 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 sinirli
birdaralmakaydetmis ve bliyiimeye 0,1 puan negatif etkide bulunmustur. Ayrica, bu dénemdeinsaat sektdriinde bliylime
hiz kazanarak ylizde 10,9 oraninda artis kaydetmis olup deprem bolgesinde yiritilen yeniden yapilanma ¢alismalarinin
blylime lGzerindeki olumlu etkisi stirmistir. Tarim sektori ise ayni dénemde ivme kazanarak ylizde 4,7 oraninda artis
kaydetmisve bliylimeye 0,3 puan katki saglamistir.

2025 yilinin ilk ceyreginde GSYH artis hizi ylizde 2,3 oraninda gerceklesmis olup iktisadi faaliyet ilimli seyretmistir. Milli
gelir Uretim yoninden degerlendirildiginde, insaat dahil hizmetler sektori yluzde 3,4 oraninda artis kaydederek
blylumenin arkasindaki itici glic olmaya devam etmistir. Bununla birlikte, sanayi katma degeri bu donemde bir 6nceki
yilin ayni donemine gore yizde 1,7 oraninda daralmistir. Tarim sektor ise iklim kosullari nedeniyle yiizde 2,1 oraninda
daralarakartis egilimini sonlandirmistir.
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2025 yilinin ikinci ceyregindeise GSYHylizde 4,8 oraninda bliyime kaydederek bir miktarivme kazanmistir. Budénemde
sanayi sektoriylzde 6,1 oraninda artis kaydederek bliyimeyeyilzde 1,2 puan katkida bulunurken, insaat dahil hizmetler
sektorl katma degeri ylizde 5,2 oraninda artarak blylimeye 3,4 puan katki sunmustur. Tarim sektori ise baz etkisi ve
olumsuziklim kosullarinedeniyleyizde 3,5'lik daralmaile blyiimeye 0,1 puan negatif katkida bulunmustur. Boylece, 2025
yiltilk yarisindaki ekonomik bliyiime ylizde 3,6 oraninda gerceklesmistir.

Grafik 3: Uretim Yoluyla GSYH Biiyiimesi ve Sektorel Katkilar (Yiizde) Kaynak: TUIK, SBB hesaplamalari

Harcamalar yontemiyle milli gelirincelendiginde, 2024 yilinda 6zel tiiketim bir dnceki yila kiyasla ivme kaybetmis olsa da
ekonomik bliyimenin ana sirikleyicisi olmaya devam etmistir. Yizde 4,3 oranindaki artisla biiylimeye 3,0 puan katki
yapan Ozel tiiketim, hanehalkiharcamalarindaki direncliseyrin siirdigline isaret etmistir. Sabit sermaye yatirmlariyiizde
2,7 oraninda artarak blylimeye 0,7 puan katki saglarken bu gelismede 6zellikle insaat yatinmlarindaki toparlanma etkili
olmustur. Kamu tiiketimiise ylizde 0,8 lik dlistisle bliyimeye 0,1 puan negatif etkide bulunmustur. Budénemde net mal
ve hizmetihracati 1,0 puanlik pozitif katkisiyla dis talebin biylimeye destek verdigi bir kompozisyon ortaya koymustur.

2024 yilininilk yarisinda, Tiirkiye ekonomisi i¢ talebin énciiliigiinde biylimeyisiirdirmustiir. Ozel tiiketim harcamalari, bir
oncekiyilinaynidonemine gore ylizde 4,7 oraninda artarak blylimeye 3,2 puan katkisaglamistir. Aynidénemde uygulanan
dezenflasyonist politikalarin da etkisiyle kamu tliketimi ylizde 0,4 oraninda azalmis ve bliyimeye 0,1 puanlik negatif etkide
bulunmustur. Toplam sabit sermaye yatirimlari, insaat sektoriindeki hareketliligin etkisiyle ylzde 3,7 oraninda artis
gostermis ve bliylimeye 1,0 puan katki yapmistir. Son bes ceyrektir bliyliimeye negatif etkide bulunan net mal ve hizmet
ihracatinin 2024 yiliilk yarisinda ise katkisi pozitif 1,4 puan olarak gerceklesmistir.

2024 yilinin ikinci yarisinda ise 6zel tiiketim, ilk yariya kiyasla bir miktar ivme kaybetmis, bir dnceki yilin ayni dénemine
gore ylizde 4,0 oraninda artarak biylimeye 2,7 puan katki sunmustur. Kamu tiketimi ayni donemde yiizde 1,1 oraninda
azalarak ekonomik biyimeye 0,1 puan negatif etkide bulunmustur. Toplam sabit sermaye yatirimlariise bir dnceki yilin
aynidénemine gore insaat yatirmlarininylizde 9,6’lik glcli blylimesiyle birlikte ylizde 1,8 oraninda artmis ve bliyiimeye
0,4 puanlik katkida bulunmustur.

2025 yilinin ilk ceyreginde, fiyat istikrarini dnceliklendiren politikalarin devamiyla biiyime kompozisyonunda i¢ talep
dengelenmis olmakla birlikte belirleyiciolmayisiirdlirmustiir. Budénemde 6zeltiketim harcamalariyillik bazdaylizde 1,6
artarak biyimeye 1,1 puan katkisaglamis, sabit sermaye yatirnmlarindaki yiizde 1,8'lik artisise 0,5 puanlik katkiylaictalep
kaynakli toparlanmayi desteklemistir. Boylece toplam yurt ici talebin biylmeye katkisi 2,8 puan diizeyinde
gerceklesmistir. Dis ticaret acgisindan degerlendirildiginde, kiiresel ticaret politikalarindaki belirsizlige bagl olarak
ihracattaki sinirli artis ve ithalattaki ivmelenme ile birlikte net mal ve hizmet ihracati biiylimeye 0,5 puan negatif etkide
bulunmustur.

2025 yiliikinci geyreginde 6zeltiiketimharcamalariyiizde 5,1 oraninda artarken, kamu harcamalarindayilizde 5,2 oraninda
dists yasanmistir. 2025 yili ikinci ceyreginde toplam tiiketim blytmesi ylizde 3,5 oraninda kaydedilirken sabit sermaye
yatirimlarinin biiylimesi ise yiizde 8,8 oraninda gergeklesmistir. ikinci ceyrek itibariyla makine-techizat yatinmlaridayiizde
9,3 oraninda belirgin bir artis kaydetmistir. Toplam yurt ici talep blylimeye 6,2 puan katki saglarken ana ihracat
pazarlarinda siiregelen zayif dis talep kosullarive kiiresel 6lcekte artan korumacilik politikalarinin etkisiyle net mal ve
hizmet ihracatinin biiylimeye 1,4 puan negatif etkide bulundugu gérilmdistir. Bu cercevede, yilin ikinci ceyreginde yillik
GSYH artisi ylzde 4,8 seviyesinde gerceklesmistir.

2025 yilinin ikinci yarisina yonelik tahminler, bliyimenin dengeli bir gériiniim sergileyecegine isaret etmektedir. Siki
parasal ve mali durusun etkisiyle, ictalebin daha ilimlibir patikada seyretmesi beklenirken, kamu harcamalarinin biylimeyi
destekleyici yondeki katkisinin sinirli kalacagi 6ngorilmektedir. Dis talep tarafinda ise, artan jeopolitik belirsizlikler ve
kiiresel ticaret politikalarindaki kisitlayici egilimlerin, ihracatin biylimeye olan katkisini sinirlandirmaya devam etmesi
beklenmektedir. Bu dogrultuda, yilin ikinci yarisinda ekonomik biylimenin dnceki yila kiyasla daha dengeli bir yapida
slirmesi, 2025 yili genelinde ise ylzde 3,3 seviyesinde gerceklesmesi 6ngorilmektedir.
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Grafik 4: Harcama Yoluyla GSYH Biiyiimesi ve Bilesen Katkilari (Yiizde Puan)

Kaynak: TUIK, SBB hesaplamalari
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Uretim faktorlerinin biiytimeye katkisi incelendiginde, 2024 yilinda yiizde 3,3 oraninda gerceklesen biiyiimeye en biiyiik
katkinin sermaye stoku ve istihdamdan saglandigi gortilmektedir. 2025 yilinda ise blylimenin temel belirleyicilerinin
toplam faktor verimliligi ve sermaye stoku artisi olmasi beklenmektedir. 2025 yilinda gerceklesecek ylizde 3,3 bliylimeye

sermaye stoku ve toplam faktor verimliliginin sirasiyla 1,3 puan ve 2,0 puan katki vermesi beklenmektedir.

Parasal kosullardakisikilasmanin olumsuz etkilerine ragmenistihdam, 2024 yilinda gliglti seyrini siirdlirms, yillik istihdam
artisi 988 bin olurkenistihdamorani 1,2 puan artmistir. ilgilidonemde 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 isgiicindeki 837 bin kisilik artis, isglicline katilim oranini ylizde 54,2 seviyesine tasimistir. Bu dogrultuda
isglicline katilim ve istihdam oranlari, serinin glincellendigi 2005 yilindan bu yana en yiiksek seviyelerine ulasmistir. I'ssizlik
orani ise bir 6nceki yila gore 0,7 puan azalarak ylizde 8,7 seviyesine gerilemis, boylece ylizde 9,3 olarak 6ngorilen OVP
(2025-2027) tahmininin altinda gerceklesmistir.

Enflasyonla miicadele slirecinde 2025 yilinin ilk yarisinda mevsimsel etkilerinden arindirilmis istihdam 261 bin kisi azalirken
isglicline katilim orani 0,6 puan azalarak yizde 53,5 olmustur. Ayni donemde, issizlik orani 2024 yili dérdiinci ceyregine
gore degismeyerek ylizde 8,6 seviyesinde gerceklesmistir. 2025 yili genelinde, istihdam veisgtlicline katilim oraninda diistis
beklenmekle birlikte issizlik oranininylizde 8,5 seviyesine gerileyecegi tahmin edilmektedir.

2024 yili baslarinda tiketici fiyat artislarinda maliyet yonli gelismelerin yanisira licret ayarlamalariile gecmis enflasyona

endeksleme egilimi belirleyici olmustur. Bu dénemde enerji fiyatlarindaki 25 m3’e kadar bedelsiz dogal gaz kullanimina
yonelik diizenlemenin sona ermesiyle olusan baz etkisikaynakliylikselis ve basta kira olmak tizere hizmetenflasyonundaki
atalet, manset enflasyon lizerindeki baskilari artirmistir. Haziran ayindan itibaren dezenflasyon siireci baslamis, ti¢lincli
ceyrekte enflasyon gériinimiinde belirgin biriyilesme kaydedilmistir. Budonemde Tiirk lirasinda ki gorece istikrarliseyir,
emtia fiyatlarindaki ihmli gériiniim ve talep kosullarindaki zayiflama enflasyondaki distise katki saglamistir. Yilin son
ceyreginde dezenflasyon siireci ivme kazanirken, gegici arz kosullarina bagli 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 diists kaydetmistir.

Parasal kosullardakisikilasmanin olumsuz etkilerine ragmenistihdam, 2024 yilinda gli¢lti seyrini stirdlirms, yillik istihdam
artisi 988 bin olurkenistihdamorani 1,2 puan artmistir. ilgilidonemde 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
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olusturdugu isgiiciindeki 837 bin kisilik artis, isglicline katilim oranini ylizde 54,2 seviyesine tasimistir. Bu dogrultuda
isglicline katilim ve istihdam oranlari, serinin glincellendigi 2005 yilindan bu yana en yiiksek seviyelerine ulasmistir. I'ssizlik
orani ise bir 6nceki yila gore 0,7 puan azalarak ylizde 8,7 seviyesine gerilemis, boylece ylizde 9,3 olarak dngorilen OVP
(2025-2027) tahmininin altinda gerceklesmistir.

Enflasyonla miicadelesirecinde 2025 yilinin ilk yarisinda mevsimsel etkilerinden arindirilmis istihdam 261 bin kisi azalirken
isglicline katilim orani 0,6 puan azalarak ylzde 53,5 olmustur. Aynidonemde, issizlik orani 2024 yili dérdinci ¢eyregine
gore degismeyerek ylizde 8,6 seviyesinde gergeklesmistir. 2025 yili genelinde, istihdam veisglicline katilim oraninda dis(s
beklenmekle birlikte issizlik oraninin ylizde 8,5 seviyesine gerileyecegi tahmin edilmektedir.

2024 yili baslarinda tiketici fiyat artislarinda maliyet yonli gelismelerin yanisira licret ayarlamalariile ge¢cmis enflasyona
endeksleme egilimi belirleyici olmustur. Bu dénemde enerji fiyatlarindaki 25 m3’e kadar bedelsiz dogal gaz kullanimina
yonelik diizenlemenin sona ermesiyle olusan baz etkisi kaynakliyiikselis ve basta kira olmak tizere hizmetenflasyonundaki
atalet, manset enflasyon Uzerindeki baskilari artirmistir. Haziran ayindan itibaren dezenflasyon siireci baslamis, Ggincii
ceyrekte enflasyon gériinimiinde belirgin biriyilesme kaydedilmistir. Budénemde Tirk lirasindaki gorece istikrarliseyir,
emtia fiyatlarindaki ihmli gériiniim ve talep kosullarindaki zayiflama enflasyondaki diisti se katki saglamigtir. Yilin son
ceyreginde dezenflasyon slreci ivme kazanirken, gecici 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 dlisiis kaydetmistir.

2025 yili Ocak-Agustos doneminde TUFE birikimli artisiyiizde 21,5 olarak gerceklesmistir. Budénemde, hizmet grubu fiyat
gelismeleri temel belirleyici olmustur. Diger taraftan, gida fiyatlarinda enflasyonist baskilarin azaldigi gézlenmis olmakla
beraber, olumsuz iklim kosullarina bagliarz yonli gelismeler bu goriinim bir miktar sinirlamistir. Déviz kurunda saglanan
istikrarise temel mal fiyatlarindaki artisi sinirlayarak tiiketici enflasyonunun seyrinde etkiliolmustur.

Dezenflasyon siireci, strdiriilen siki para politikasidurusu, Turk lirasindaki gorece istikrarliseyir ve ekonomi politikalan
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 yiiksek katk
gida ve hizmetgruplarindan gelirken, temel mallar grubu bu kalemleri izlemistir.
Grafik 6: TUFE Yillik Artigi (Yiizde) Kaynak: TUIK
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Para politikasinda surdurilen kararli durus, maliye politikasinin glicli destegi ve arz yonlu politikalarin etkisiyle, yurt igi
talebin dengelenmesi, déviz kurundaki istikrarli gériinim ve enflasyon beklentilerindeki iyilesmenin devam etmesi
sonucunda, aylik enflasyonun ana egilimindeki diististin yilin geri kalaninda da siirmesi beklenmektedir. Bu gergevede,
TUFE yillik artis oraninin yil sonundayiizde 28,5 seviyesine gerileyecegi dngoriilmekte dir.

2024 yilinda kiresel ticarette gozlenen toparlanma siireci, hizmet ticaretindeki glicli artisla desteklenirken, mal
ticaretinde daha sinirl bir biylime gerceklesmistir. Basta Avrupa olmak Uzere ana ihracat pazarlarimizda ekonomik

faaliyetin kademeli olarak canlanmasi ve dis talepteki artis, ihracatimiza olumlu yansimistir. Tlrkiye, bu dénemde
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uyguladigiihracat odakli politikalar, pazar ¢esitlendirme stratejileri ve rekabet gliclint artirmaya yonelik yapisal adimlar
sayesinde kiresel ticaretteki ivmeden fayda saglamis, bu dogrultuda ihracatini artirarak diinya mal ihracatindaki payini
ylzde 1,07 seviyesinde stirdliirmuistiir. Buddonemde mal ihracatimiz bir 6nceki yila gére ylizde 2,4 oraninda artarak 261,8
milyar dolar seviyesinde gerceklesmistir.

2024 yilinda toplam mal ithalati, enerji ve altin ithalatindakiasagiyonli gériiniimiin de etkisiyle bir dncekiyila gore ylizde
5 oraninda disus kaydetmistir. Bu kapsamda, 2024 yilinda ithalat, 344 milyar dolar seviyesinde gerceklesmistir. Seyahat
gelirleri ise 2024 yilinda ylkselis egilimini stirdirerek bir dnceki yila gére yizde 12,5 oraninda artisla 56,3 milyar dolar
seviyesineylikselmistir.

Bu gelismelerin sonucunda, 2024 yilinda 10,2 milyar dolar seviyesinde kaydedilencariislemleracigi, GSYH'ya oranlaylzde
0,8 ile OVP (2025-2027) tahmininin altinda kalmistir.

2024 yilinda, bir 6nceki yila benzer sekilde dogrudan yatirimlar, portféy yatirimlari ve diger yatirnmlar kalemlerinde net
sermaye girislerigerceklesmistir. Bunakarsilik, nethata ve noksan kalemikaynaklise rmaye hareketlerinde ise 2024 yilinda
bir dncekiyilagore netcikis yoniinde artis kaydedilmistir.

2025 yilinin ilk yedi ayinda ihracat, bir 6nceki yilin ayni dénemine gore ylizde 5,1 oraninda artarak 156,3 milyar dolar
seviyesine ulasmistir. Bu artista, kiiresel ticaretteki yavaslamaya ragmen ihracat miktar endeksindeki ylikselisin yani sira
ihracat birim degerindeki artis da belirleyici olmustur. 2025 yili ihracatinin yiizde 4,6 oraninda artarak 273,8 milyardolar
seviyesinde gerceklesmesitahmin 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
kaydedilecegitahmin edilmektedir.

Seyahat gelirleriise, 2025 yilinin ilk 6 ayinda ylzde 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 ulasmistr.
Yilin kalan aylarindaseyahat gelirlerinin ilimliorandayikselerek OVP (2025-2027) hedefinin (izerine clkmasive 2025 yilinda
60 milyardolarseviyesinde gerceklesmesi beklenmektedir.

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

Siki para politikasiyla beraber parasal aktarim mekanizmasini giiclendirmek ve TL'ye gegisi tesvik etmek amaciyla atilan
makroihtiyati politika adimlari dezenflasyon siirecini desteklemistir. Bu cercevede, kredi biylmesi sinirlandirilarak
enflasyonla uyumlu seviyelerde seyretmesi saglanmis ve TL finansal varlik agirligi artmaya devam etmistir. Firmalann
yabancipara (YP) kredi riskiniazaltmak amaciyla YP krediblyime hizinailiskin sinir tedrici olarak disuriil erek Mart 2025’ te
aylik ytzde 0,5 seviyesine getirilmistir. Ayrica YP kredi bliyime sinirindan istisna tutulan kredilerin kapsami da
daraltilmistir. S6z konusu 6nlemler neticesinde kur etkisinden arindirilmis ve yilliklandirilmis YP ticari kredi artisi Agus tos
ay! itibariyla yliizde 18,4 seviyesine gerilemistir. Ocak ayinda TL kredi bliyiimesine getirilen sinirlarin farklilastirilmasiyla
TL/YP kredidegisimleriarasindakifark TLkredilerlehineaciimayabaslamistir. ASustosayiitibariylaTLticari kredi artisiylizde
32,9 seviyesinde seyretmistir. Tliketici kredilerinde, makroihtiyati tedbirlerin yani sira siki finansal kosullarin etkisiyle yi
basindan itibaren dengelenme stireci gézlenmistir.

Bankacilik sektoriiniin takibe donlisim orani, iktisadi faaliyetteki dengelenmeye de bagli olarak Temmuz 2025 tarihi
itibariyla gecen yilin ayni donemine gore ylizde 1,7 den ylzde 2,2'ye yikselmistir. Bu artista, tiketici kredileri ve kredi
kartlarinin alacak bakiyesindeki ylkselis etkili olurken alt kirilima bakildiginda en fazla artisin ihtiyag kredileriile bireysel
kredi kartialacak bakiyelerinde gerceklestigi goriilmistir. Son donemde yasanan buartisa bagliolarak BDDK, 2024 Eyl il ve
2025 Temmuz aylarinda, donem borcu kismen ya da tamamen 6denmemis ihtiyag kredileri ile bireysel kredi kartlanna
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yeniden yapilandirma imkani getirmistir. Yapilandirma diizenlemesininilerleyen siirecte, tahsili geciken ihtiyag kredileri
ve bireysel kredikartlarinin banka bilancolarinin aktif kalitesine yonelik olusturacagiriski azaltmasibeklenmektedir. Buna
ilaveten ayrilan yiksek karsilik oranlari ve bankalarin glgli sermaye yapisi finansal piyasalar agisindan riskleri
sinirlandirmaktadir.

BDDK’nin, Sermaye Yeterliligi Rasyosu (SYR) hesaplamasinda kullanilan déviz alis kurlarini artirici yénde karari 2025 yili
Ocak ayiitibariyla uygulanmayabaslanmis, karar sektoriin SYR’sinde bir miktar gerilemeye neden olmustur. Diger taraftan,
uzun siredir nakdi ticari kredilere uygulanmakta olan yliksek risk agirliklarina son verilmis, kararin sektor SYR'si Gizerinde
artirici yonde etkisiolmustur. Aralik 2024 itibariyla s6z konusu dizenlemelerin 6ncesinde ylizde 19,7 seviyesinde bulunan
sektor SYR’si, Temmuz 2025 tarihi itibariyla ylzde 18,2 seviyesinde kaydedilmistir. S6z konusu rasyo, Basel kriterlerine
gore belirlenen ylzde 8'lik yasal alt sinirin ve BDDK’nin yizde 12 olarak belirledigi hedef oranin izerinde seyretmeye
devam etmektedir.

KKM uygulamasindan cikis stratejisi kapsaminda, daha dnce saglanan desteklerin tedricen azaltilmasiyla birlikte KKM
bakiyesi hizla diisis egilimine girmistir. AGustos 2025 tarihiitibariyla toplam KKM bakiyesi gegen yilin aynidonemine kiyasla
47 milyardolardan 9,7 milyar dolaragerilemistir. TLdonlsimli KKMbakiyesi Aralik 2024 tarihinde sifirlanmis olup kalan
bakiye yalnizca doviz donlsimli hesaplardan olusmaktadir. TL mevduat tercihlerindeki artigla birlikte KKM’'den YP
mevduata gegcisler sinirlikalmis, TLcinsi mevduatin payi (KKMdahil)yiizde 62,3'e yiikselerek dolarizasyon egiliminde az alis
gozlenmistir. 23 Agustos 2025'te KKM hesaplarinin agma ve yenileme islemleri sonlandirilmistir.

Bankacilik sektoriniin likidite gostergeleri, yabanci para pozisyonu ve kaldira¢g orani da sirdirilebilir seviyelerde
seyretmekte olup Basel standartlarina uyumlu likidite karsilama orani ylikimlGliga tiim bankalar tarafindan yerine
getirilmektedir. Ayricabankaciliksistemininlikidite dayanikliliginiartirmadadnemlibiradimolannetistikrarlifonlamaorani
uygulamasi, sektordekilikidite riskine karsiilave glivence saglamistir.

Finansal istikrarin gliclenmesiyle Subat 2025 itibariyla 244 baz puana kadar diisen Turkiye’nin kredi risk primi (CDS),
kiiresel ticarette artan gerilimlerin ve yurtici gelismelerinetkisiyle Nisan ayinda 378 puan seviyelerinde seyretmis, devam
eden donemde kaydedilen olumlu gelismelerle 270 baz puan seviyesinin altina gerilemistir.

Pay senedi piyasalarinda, yilinilk sekiz ayinda yabanciyatirnmciilgisi gegen yilin aynidénemine gére toparlanma kaydetmis
ve toplam 1.950 milyon dolar diizeyinde yabanci yatirim girisi olmustur. S6z konusu donemde yerli yatirmci ilgisi ihmli
diizeylerdegercekleserek 2025 yili Agustos ayi itibariylayerli yatirimcisayisi 6 milyonun tizerinde kaydedilmistir. BIST 100
Endeksinde ise yilin ilk ¢ceyreginde 11 bin seviyesine yaklasilirken ilerleyen dénemlerde kiiresel piyasalarda yasanan
belirsizliklerinriskistahinidlstirmesine paralelolarak asagiyonlii hareketler goriilmustiir. Buna karsin enflasyonun ve faiz
oranlarinin gerileyecegibeklentisiyle Endekstetekrar 11 bin puan seviyelerinde yukariyonliiseyir sirmektedir. Pay senedi
piyasalarinin arz tarafinda ise firmalarin 6zkaynak finansmaniniyilin ilk iki ayinda gerceklestirdikleri gbzlenmistir. 2025
yihinin ilk altr ayi itibariylayapilan 12 adet halka arzin toplam biyikl g 28,5 milyar TL olarak gerceklesmistir.

Uluslararasi karsilastirmalarda, Tirkiye'nin borgluluk gostergeleri diisiik seviyelerde seyretmeye devam etmektedir.
Uluslararasi Odemeler Bankasi (BIS) verilerine gére, 2024 yilinda kamu borcunun milli gelire orani bir &nceki yila kiyasla
4,8 puan gerileyerek ylizde 24,8 olmustur. Bu seviye, gelismekte olan tlkelerin ylzde 70,5'lik ve gelismis tilkelerin ylizde
104,7’'lik ortalamalarinin oldukga altindadir. Benzer sekilde hanehalki borglulugu da uluslararasiortalamalarin belirgin
bicimde altinda seyretmektedir. 2024 yilinda Tirkiye’de hanehalkiborcunun GSYH’ya orani bir dnceki yila gére 1,2 puan
diserek ylzde 9,7'ye gerilemistir. Ayni dénemde gelismekte olan Ulkelerin ortalamasiyizde 46,6, gelismis Ulkelerin
ortalamasiise ylizde 67,00larak gerceklesmistir.

Tarkiye'de reel sektor borcunun GSYH’ya orani da gelismekte olan llke ortalamalarinin belirgin sekilde altinda
seyretmistir. Nitekim 2024 yilisonunda s6z konusu oran, 2023 yilina gore 8,5 puan azalarak ylizde 38,5'e gerilemistir. Ayni
dénemde Cin hari¢ gelismekte olanlilkelerde reel sektor borcunun GSYH’ya oraniyiizde 56,5 olarak gergeklesmistir. Ayrica
reel sektor firmalarinin net doviz pozisyon a¢igl 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 déviz
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pozisyonu fazlasiiseaynidénemde gerileyerek 4,5 milyar dolar olarak kaydedilmistir.

2024 yilinda kamu kesimi borg¢lanma gereginin GSYH’ya orani bir dnceki yila gore 0,3 puan artarak yiizde 5,8 diizeyinde
gerceklesmistir. Aynidonemde, AB tanimli genel yonetim borg¢ stokunun GSYH’ya orani ise 4,6 puan azalis gostererek
ylzde 24 diizeyinde gerceklesmistir.

2025 yilinda merkezi yonetim bitce agiginin GSYH’ya oraninin yizde 3,6 diizeyinde gergeklesmesi beklenmektedir.
Depremlerde hasar goren boélgelerin yeniden imari amaciyla 2025 yilinda 489 milyar TL harcama yapilacagi
ongorulmektedir. Bu dogrultuda, 2025 yil sonunda deprem harcamalari harig blitce aciginin GSYH’ya oranla yizde 2,8
olarak gerceklesecegi tahmin edilmektedir.

2025 yilinda, bir 6ncekiyilagore, genel devlet toplam gelirlerinin GSYH’ya oraninin 0,4 puan artmasi, genel devlet toplam
harcamalarinin ise 1,1 puan azalmasi beklenmektedir. Ayni donemde, genel devlet yatirnm harcamalarinin 0,2 puan,
transfer harcamalarinin 0,9 puan azalmasi 6ngoérilmektedir. Bu cercevede, GSYH’ya oran olarak genel devlet aciginin bir
onceki yila gére 1,5 puan azalarak yizde 3,1, genel devlet faiz disi fazlasinin ise ylizde 0,3 olarak gerceklesmesi
beklenmektedir.

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

2024 yil sonu TUFE artis orani %44,4 olarak gerceklesmistir. Ekonomiyénetimince 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 artig oraninin %8 olarak
gerceklesmesihedeflenmistir.

4.3. Degerleme islemini Olumsuz Yonde Etkileyen veya Sinirlayan Faktorler

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

4.4. Gayrimenkuliin Yapisal, insaat Ozellikleri

Yapi tarzi Betonarme | Celik [ Yigma B Prefabrik |
insaat Nizami - Giivenlik Var | Yok |
Yapimyil - Otopark Var | Yok |
Elektrik Sebeke Yiizme Havuzu  |var | Yok |
Su Sebeke Asansér Var | Yok |
Kanalizasyon Sebeke Yangin Merdiveni | Var | Yok |
Dogalgaz Sebeke Dis Cephe -
Su Deposu-Hid. - Cati Tipi -
Yangin Tesisati - Jeneratoér Var | Yok |
4.5, Fiziksel Degerlemede Baz Alinan Veriler
Bolgede yeralan benzer nitelikteki tasinmazin;
e Konumve cephe 6zellikleri,
e Ulasim imkanlar,
e Cephe 6zellikleri bazalinmistir.
4.6. Gayrimenkuliin Teknik Ozellikleri ve Degerlemede Baz Alinan Veriler
[ Konum Ozelligi | :KonutBolgesi [
7 %
FORM Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. Sayfa 27|36 iz; %




,j. Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir. /:‘
K

FORM EMLAK KONUT
Yapilasma Yogunlugu 1% 80
Cevresel Gelisim Hizi : Yuksek
Yapilasma Tiir( : Parsel Bazli
Insaat Tarzi : Betonarme, Yigma, Prefabrik
insaat Nizami : Ayrik
Binanin Kat Adedi :-
Yapi Sinifi :-
Deprem Bolgesi : 3. Derece

Deprem Hasar Durumu -
Onarim/Glglendirme :-
iskan Belgesi -
Yasi -
Malzeme Durumu -
Iscilik Durumu : -
Elektrik :Sebeke
Su :Sebeke
Kanalizasyon :Sebeke
Otopark :-
Asansor :-
Jenerator :-
Guvenlik :-
Yangin Merdiveni :-

4.7. Tasinmazin Degerine Etken Faktorler
Olumlu Etkenler:

> Ulasim aglarina yakin olmasi

> Gelisme bolgesinde yeralmasi

> Bolgeye talebin giin gectikce artiyor olmasi
Olumsuz Etkenler:

» Resmikurumalanindayeralmasi

» Alanlarinin ¢ok kiiglik olmasi

4.8. Degerleme isleminde Kullanilan Varsayimlar ve Bunlarin Kullanilma Nedenleri
Degerleme calismasinda deger takdiri mevcut alanlarve mevcut satislarile kiralamalar dikkate alinarak yapilmistir.

o Alici ve satici makul ve mantikli hareket etmektedir.

. Taraflar degerleme konusu gayrimenkul ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine azami faydayi
saglayacak sekilde hareket etmektedirler.

o Gayrimenkuliin satisticin makul bir stire taninmistir.
o Odeme nakitveyabenzeri araglarla pesin olarak yapilmaktadir.
Z 1
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. Gayrimenkulin alim satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman piyasa faiz oranlar (zerinden
gerceklestirilmektedir.

4.9. Degerlemede ve Proje Gelistirmede Kullanilan Yontemler

Ulkemizde kullanilabilir olan ii¢ farkli degerleme ydntemi bulunmaktadir. Bu ydontemler sirasiyla “Emsal Karsilastirma
Yaklagim!”, “Gelirindirgeme Yaklagimi” ve “Maliyet Yaklasimi” yéntemleridir.

4.9.1 Emsal Karsilastirma Yaklagimi

Bu karsilastirmaliyaklasim benzer veya ikame milklerin satisini ve ilgili piyasa verilerini dikkate alir ve karsilastirmaya
dayali bir islemde deger takdiri yapar. Genel olarak degerlemesi yapilan miilk, a¢ik piyasada gerceklestirilen benzer
milklerin satiglariyla karsilastirilir. istenen fiyatlar ve verilen teklifler de dikkate alinabilir.

4.9.2 Gelirindirgeme Yaklasimi

Tasinmazin degeri yalnizca getirmesi miimkiinolan gelirlere gére saptanabiliyorsa, stiriim bedellerinin bulunmasiicin gelir
kapitalizasyonu yontemi kullanilir. Bu yontemde, Gzerinde yapi bulunan bir tasinmazin degerinin belirlenmesinde 6l¢iit,
elde edilebilecek net gelirdir. Bu net gelir; yapi, yapiya iliskin diger yapisal tesisler ve arsa payindan olusur. ilgili
gayrimenkulin gelirinin yillar itibari ile nasil bir gelisme ve degisim izleyebilecegi, gerekli calismalar sonucu tahmin
edilerek, genelgiderler,isletme maliyetleri,vergiler, isletme sermaye ihtiyaclarive yatinnm harcamalari diistildikten sonra
tasinmaz gelirdegerine ulasilir. Taginmaz gelir degerinin yerel piyasa kosullarina uygun hale getirilmesiigin gerekli artinm
ve azaltim islemleri yapilarak stirim degerielde edilir.

4.9.3 Maliyet Yaklasimi

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

Bu yontemde gayrimenkuliin 6nemli bir kalan ekonomik 6mir beklentisine sahip oldugu kabul edilir. Bu nedenle
gayrimenkuliin degerinin fiziki yipranmadan fonksiyonelve ekonomik acidan demode olmasindandolayizamanla azalacag
varsayilir. Bir baska deyisle mevcut bir gayrimenkulin bina degerinin hicbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla
olamayacagikabul edilir.

4.10. Degerleme Calismasinda Kullanilan Yontemlerve Bu Yontemlerin Segilmesinin Nedenleri
Degerleme calismasinda, tasinmazicin 6nemli 6lciide benzerliktasiyan varliklarin aktif olarak islem gérmesi, 5nemli dlclide

benzervarliklarileilgili sikyapilan glincel gézlemlenebilirislemlerin s6z konusu olmasinedeniyle, deger tespitinde pazar
arastirmasi yapilarak yeterli sayive nitelikte emsal bulunarak “Emsal Karsilastirma Yaklasimi” kullanilmistir.

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

4.12. Nakit / Gelir Akimlari Analizi

Konu taginmaz i¢in 6nerimar planina gore nakit/gelir akisina esas bir calisma yapilmamistir.

4.13. Maliyet Olusumlari Analizi
Konu ¢alisma maliyet olusumlarianalizine esas bir calismadir. Belirtilen modele esas ¢alisma yapilmamistir.
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4.14. Degerlemede Esas Alinan Satis Ornekleri ve Bunlarin Se¢ilme Nedenleri

EMSALLER

| ORTALAMA BiRiM FiYAT (%/m2)

4.15. Kira Degeri Analizi ve Kullanilan Veriler

EMSAL | ILAN \'IE'REN ACIKLAMA S'ATI$ PAZ{\RLIKLI BiRIM FiYAT
NO KISI FIYATI FIYAT
UlukusEmlak | Degerleme konusu tasinmazla aynibolgede yer alan 481 m?
1 | 038421349 | 220N E040Konut! imarh arsa hissesi 4.750.000,% bedelle |, ;5 0 | 4 650,000 6 | 481,00 m? | 9.667,36 &/m?
31 satilik olup, kismen fazla istendigi ve 4.650.000,-% bedelle ! !
alinabilecegi dlslinilmektedir.
Emlakgim Degerleme konusu tasinmazlaayni bolgede yer alan 315 m?
Gayrimenkul | alanli E:0.40 "Konut" imarl arsa hissesi 2.650.000,-¢ bedelle
2 0384 212 77 | satilik olup, kismen fazla istendigi ve 2.600.000,-£ bedelle 2:650.000% | 2.600.000% | 315,00 m?| 8.253,97 /m?
44 alinabilecegi dlislinlilmektedir.
Irmak Emlak | Degerleme konusu tasinmazla ayni bolgede yer alan 334 m2
alanh E:0.40 "Konut" imarli arsa hissesi 2.950.000,% bedelle
& 0216 411 67 satilik olup, kismen fazla istendigi ve 2.900.000,-# bedelle 2.950.000% | 2.900.000 % | 334,00 m* | 8.682,63 £/m*
34 . R, .
alinabilecegi dislinlilmektedir.
Dogru Emlak | Degerleme konusu tasinmazla ayni bolgede yer alan 657 m?
alanl E:0.40 "Konut" imarl arsa hissesi 6.500.000,% bedelle
4 053251820 satilik olup, kismen fazla istendigi ve 6.350.000,-# bedelle 6.500.000 % | 6.350.000% | 657,00 m?| 9.665,14 /m?
50 . o .
alinabilecegi dlslinilmektedir.
ARSA AL ANA ABLO
EMSAL NO EMSAL-1 EMSAL-2 EMSAL-3 EMSAL-4
EMSAL DURUMU SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK
NITELIK ARSA ARSA ARSA ARSA
iLANA VEREN Kisi UlukusEmlak Em!akglm Irmak Emlak Dogru Emlak
Gayrimenkul
iLANA VEREN TELEFON NO 0384 2134931 0384 21277 44 0216 41167 34 0532 518 2050
iMAR DURUMU EGITIM SPOR EGITIM SAGLIK
SATIS FiYATI (%) 4.750.000 & 2.650.000 % 2.950.000 % 6.500.000 %
PAZARLIK ORANI 2% 2% 2% 2%
PAZARLIK SONRASI FiYAT (&) 4.650.000 & 2.600.000 % 2.900.000 % 6.350.000 %
ARAZi ALANI ( m2) 481,00 m? 315,00 m? 334,00 m? 657,00 m?
BiRiM FiYAT (£/m?) 9.667,36 £/m? 8.253,97 £/m? 8.682,63 £/m? 9.665,14 £/m?
TOPOGRAFiK DURUMU BENZER BENZER BENZER BENZER
TOPOGRAFiIK DURUM DUZELTMESI 0% 0% 0% 0%
ALAN BUYUKLUGU BENZER BENZER BENZER BENZER
ALAN DUZELTMESi 0% 0% 0% 0%
YAPILASMA DURUMU ivi iyi iYi iYi
YAPILASMA DUZELTMESI -15% -15% -15% -20%
LEJANT DURUMU ivi iyi iYi iYi
LEJANT DUZELTMESI -35% -35% -35% -35%
KONUM DURUMU BENZER BENZER BENZER BENZER
KONUM DUZELTMESI 0% 0% 0% 0%
TOPLAM DUZELTME ORANI -50% -50% -50% -55%
DUZELTME SONRASI BiRiM FiYAT ( £/m?) 4.833,68 £/m? 4.126,98 £/m? 4.341,32 £/m? 4.349,32 £/m?

4.412,82 £/m?

Degerleme konusu tagsinmazile ilgiliKira Degeri Analizi yapilmamistir.

4.16. Gayrimenkul ve Buna Bagl Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerlemeye konusu tasinmazailiskin her herhangibirolumsuz hukuki durum s6z konusu degildir.

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

Degerleme konusu gayrimenkuller imar plani igindedir. Konu tasinmaz igin nakit/gelir akisina esas bir calisma

yapilammistir.
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4.18. Gayrimenkuliin En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi
Niteligi geregi degerleme konusu tasinmazin kisitl imar durumuna goére kullaniminin en etkin ve verimli kullanim olacag
distnilmektedir.

4.19. Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi
Tasinmaz tam hisseye sahip olup, Misterek veya Bolinmis Kisimlara Esas Degerleme Analizi s6z konusu degildir.

4.20 Haslilat paylasimi veya kat karsiligi yontemi ile yapilacak projelerde emsal pay oranlari
Hasilat paylasimiveyakat karsiligi yontemi s6z konusu degildir.
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BOlUm 5

ANALIZ SONUCLARININ
DEGERLENDIRILMESI

5.1 Degerleme Metotlarinin ve Analizlerinin Uyumlastiriimasi, Nedenleri

5.2 Asgari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Gerekgeleri

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

5.4 Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Yatiim Ortakliklari Portféytine Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergevesinde,

Bir Engel Olup-Olmadi ile ilgili Goriis
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5. ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESi

5.1. Degerleme Metotlarinin ve Analizlerinin Uyumlastirilmasi, Nedenleri

Tasinmazin degerlemesinde, bolgede elde edilen glincel emsal bilgileri, konumu, kullanim alani, milkiyet durumu, amacna
uygun kullanilabilirligi, fiziksel 6zellikleri, cephesi, altyapive ulasim imkanlari, emsallerin pazarlik paylarigibi etkenler goz
onilne alinarak deger tespiti yapilmistir. Emsal karsilastirma yaklasiminda emsal olarak alinan gayrimenkullerin ve
degerlemesi yapilan tasinmazin tamamen ayni 6zelliklere sahip olmamasi, yapiinsaat malzemesi, arsa alani, konum ve
serefiye farkigdz 6niinde bulundurulmustur.

5.2. Asgari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Gerekgeleri
Tam gerekgelerilgili konu basliklarinin altinda agiklanmistir.

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

Bazi parseller tizerinde yapilar mevcut degildir. Parselinimar uygulamaislemleri tamamlanmistir.

5.4. Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Yatinnm Ortakliklari Portfoyiine Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati
Gergevesinde, Bir Engel Olup-Olmadig ile ilgili Goriis

Gayrimenkul Yatirm Ortaklari icin I1l 48.1 sayili “Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Teblig’’nin 7.bélim
22.maddesi 1.fikrasinin a) “Alim satim kari veyakira geliri elde etmek amaciyla; arsa, arazi, konut, ofis, alisveris merkezi,
otel, lojistik merkezi, depo, park, hastane ve benzeri her tirli gayrimenkuli satin alabilir, satabilir, kiralayabilir, kiraya
verebilir ve satin almayi veya satmayi vaad edebilirler. Su kadar ki miinhasiran altyapi yatirm ve hizmetlerinden olusan
portfoyl isletecek ortakliklar sadece altyapi yatirm ve hizmet konusu olan gayrimenkuller ile ilgili olan islemleri
gerceklestirebilir.” bendi geregi tasinmazin “Arsa” basligi altinda GYO portfoyde bulundurulmasinda birenge |l yoktur.
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SONUC

6.1. Sorumlu Degerleme Uzmanin Sonug Ciimlesi

6.2. Pesin satis fiyati esas alinarak, Tiirk Lirasi tizerinden nihai deger takdirinin yapilmasi,

6.3 Degerlemenin katma deger vergisi harig yapilmasi ve ilgili katma deger vergisi tutarinin da eklenerek toplam degere
ulasiimasi,

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 tizerinden degerinin
takdir edilmesi.
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6. SONUC
6.1. Sorumlu Degerleme Uzmanin Sonug Climlesi

Tasinmazin degerlemesinde emsal karilastirma metodu yaklasiminin kullanilmasiuygun bulunmus, digeryéntemler imar
mevzuaticercevesinde degerlendirilememistir. Degerleme konusu tasinmazin konumu, cevresel 6zellikleri, yasal ve glincel
durumu, glinlin gecerli piyasa rayig fiyatlarina gére olusturulan satis kabiliyeti ve emsal fiyatlari goz 6niine alinarak
degerlendirmeyapilmistir. Tasinmazin satis kabiliyeti “SATILABILIR” durumdadir.

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

Emsal Karsilastirma Yaklasimi

Pazar Yaklasimi cercevesinde, degerleme konusu tasinmaz lizerinde yapilmasi planlanan bagimsiz bélimlerin 6zellikleri
dikkate alinarak, piyasadayakin zamanda alim—satima konuolmus/satilik vaziyette olanemsal arastirmalari dogrultusunda
degertakdiri yapilmistir. Taginmazin mevcut durumu, konum 6zellikleri dikkate alinarak deger takdir edilmistir.
Kullanilan Kriterler

Bolgede yer alan satilik arsa nitelikli tasinmaz incelenmis ve emlakgi gérislerine de basvurulmustur. Degerlemeye konu
tasinmazin NevsehirBelediyesi imar Miidiirligii'nde imar durumu incelenmistir. Bélgede yapilasmanin ¢cok diisiik olmasi
ve bolgeye miteahhit talebinin disiik olmasi nedeni ile proje gelistirme islemi uygulanamamistir. Serefiye calismasina
konu olantasinmaz icin 6ncelikliolarak benzertipte avantajli-dezavantajliarsalar 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,

Kiymettakdirlerine etken olusturan kistaslarin her birinin gayrimenkuliin degerine olan etkisi g6z dniinde bulundurularak
calisma sonuglandirilmistir.

DO BA DA D R
NITELIK DEGER usb EURO
Tasinmazlarin KDV Hari¢ Degeri 111.452,00 & 2.591,67 S 2.201,74 €
Tasinmazlarin KDV Dahil Degeri 122.597,20 & 2.850,84 S 2.421,92 €
Merkez bankasinin 30.12.2025 tasinmazin degerleme giinli olan gosterge niteligindeki verileri esas alinmistir. 43,0039 & 50,6199 %

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

Gayrimenkul projesi bu raporun konusu degildir. is bu rapor 31.12.2025 tarihinde 46 sayfa hazirlanmis olup durumu ve
kanaatimiziifade eden gayrimenkul degerleme bilgilerinize saygiile sunariz.

Fatih Orkun SAKALLI Cetin BEGIC
LisansliGayrimenkul Degerleme Uzmani Sorumlu Gayrimenkul Degerleme Uzmani
(SPK Lisans No: 407060) (SPK Lisans No:400479)
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EMSAL KARSILASTIRMA DEGER DETAY TABLOSU
TAKYIDAT BELGESI

iMAR DURUM GORUNTUSU

SAHA FOTOGRAFLARI

GAYRIMENKUL DEGERLEME LiSANS BELGELERi
MESLEKi TECRUBE BELGELERI

FEEFEEE
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