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1. RAPOR OZETI

DEGERLEMEYi TALEP EDEN

Avrupakent Gayrimenkul Yatirim Ortakhig: A.S.

DEGERLEMESI YAPILAN
GAYRIMENKULUN ADRESI

Atatiirk Mahallesi, Ikitelli Caddesi,
Arenapark 2 Projesi, 14 adet dukkan (4094 Parsel)
Kiiciikcekmece / ISTANBUL

DAYANAK SOZLESME

01 Aralik 2025 tarih ve 2645 - 2025/046 no ile

DEGERLEME TARIiHi

31 Aralik 2025

MULKIYET HAKLARI

RAPOR TARIHI 08 Ocak 2026
DEGERLENEN )

. e 14 Adet Dikkan
TASINMAZIN TURU
DEGERLENEN

Tam milkiyet

TAPU BILGILERI OZETI

Istanbul 1li, Kiicikcekmece Ilcesi, ikitelli Mahallesi,
4094 nolu parselde yer alan 14 adet dikkan.
(Bkz. Tapu Kayitlar)

iIMAR DURUMU OZETI

Ticaret + Hizmet Alani olarak belirlenen bolgede kaldigi
ve yapilasma sartlarinin, Insaat nizami: Ayrik, Emsal:
2.00, Hmax: Avan Proje (Bkz. Imar Durumu)

RAPORUN KONUSU

Bu rapor, yukarida adresi belirtiien 14 adet diikkanin
pazar dederinin tespitine yonelik olarak hazirlanmistir.

RAPORUN TURU

Konu dederleme raporu, Sermaye Piyasasi Kurulu
dizenlemeleri kapsaminda GYO portféoyl igin ve
“Dederleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari
Hususlar” icerecek sekilde hazirlanmistir.

GAYRIMENKULLER ICIN TAKDIR OLUNAN TOPLAM DEGER (KDV/STOPAJ HARI(C)

KUOGCUKGCEKMECE, ATATURK MAHALLESINDE YER ALAN
ARENAPARK 2 PROJESINDE YER ALAN 14 ADET DUKKANIN 663.350.000,-TL
TOPLAM PAZAR DEGERI

KUGUKGEKMECE, ATATURK MAHALLESINDE YER ALAN
ARENAPARK 2 PROJESINDE YER ALAN 14 ADET DUKKANIN 3.654.000,-TL/AY
TOPLAM AYLIK KiRA DEGERI

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Sorumlu Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

M. KIVANC KILVAN

Engin AKDENiZ

(SPK Lisans Belge No: 400114) (SPK Lisans Belge No: 403030)

LOTUS
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2. RAPOR BILGILERI

DEGERLEMEYI TALEP EDEN

AVRUPAKENT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

DEGERLEMESI YAPILAN
GAYRIMENKULUN ADRESI

Atatiirk Mahallesi, Ikitelli Caddesi
Arenapark 2 Projesi 14 adet dikkan
(4094 Parsel)

Kiiciikcekmece / ISTANBUL

DAYANAK SOZLESME

01 Aralik 2025 tarih ve 2645 - 2025/046 no ile

MUSTERI NO

2645

RAPOR NO

2025/521

DEGERLEME TARIiHi

31 Aralik 2025

RAPOR TARIHI

08 Ocak 2026

RAPORUN KONUSU

Bu rapor, yukarida adresi belirtilen 14 adet dikkanin
pazar dederinin tespitine yonelik olarak hazirlanmistir.

RAPORUN TURU

Konu degerleme raporu, Sermaye Piyasasi Kurulu
dizenlemeleri kapsaminda GYO portfoyl igin ve
“Dederleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari
Hususlar” icerecek sekilde hazirlanmistir.

RAPORU HAZIRLAYANLAR

M. Kivang KILVAN - Sorumlu Degerleme Uzmani
Lisans No: 400114

Engin Akdeniz - Sorumlu Degerleme Uzmani
Lisans No: 403030

RAPORA KONU GAYRIMENKUL
iCIN SIRKETIMiz
TARAFINDAN

YAPILAN SON UG
DEGERLEMEYE iLiSKiIN
BILGILER

Rapor konusu tasinmazlar igin sirketimizce daha once
dedgerleme raporu hazirlanmamistir.

LOTUS
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3. SIRKET BILGILERI

SIRKET ADI

Lotus Gayrimenkul Dederleme ve Danismanlik A.S.

SIRKET MERKEZI

Kadikdy-Istanbul

SIRKET ADRESI

Gomeg Sokak, No: 37 Akgiin is Merkezi Kat 3/8-
34718 Acibadem - Kadikéy / ISTANBUL

(0216) 545 48 66-(0216) 545 48 67

TELEFON (0216) 545 95 29-(0216) 545 88 91
(0216) 545 28 37-

FAKS (0216) 339 02 81

EPOSTA bilgi@lotusgd.com

WEB www.lotusgd.com

KURULUS (TESCIL) TARIHI

10 Ocak 2005

SERMAYE Pi_YASASI KURUL KAYDINA
ALINIS TARIH VE KARAR NO

07 Nisan 2005 - 14/462

BANKACILIK DUZENLEME VE
DENETLEME KURUL KAYDINA ALINIS
TARIH VE KARAR NO

12 Mart 2009 - 3073

TICARET SicCiL NO

542757/490339

KURULUS SERMAYESI

75.000,- TL

SIMDIKI SERMAYESI

1.000.000,-TL

4. MUSTERI BILGILERI

SIRKET UNVANI

Avrupakent Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.

SIRKETIN ADRESI

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

TELEFON NO

0 (212) 571 13 55

KURULUS (TESCIL) TARIHI

06.07.2010

KAYITLI SERMAYE TAVANI

1.675.000.000,-TL

ODENMIS SERMAYESI

400.000.000,-TL

HALKA ACIKLIK ORANI % 25
Sirket, gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri,
gayrimenkule dayall haklar, sermaye piyasasi
araglari  ve Sermaye  Piyasasl Kurulunca

FAALIYET KONUSU

belirlenecek dider varlik ve haklardan olusan
portféyl isletmek amaciyla paylarini ihrag etmek
Uzere kurulan ve sermaye piyasasi mevzuatinda
izin verilen diger faaliyetlerde bulunabilen sermaye
piyasas! kurumu niteliginde kayitli sermayeli halka
acik anonim ortakliktir.

LOTUS
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5. DEGERLEME RAPORUNUN TEBLIGIN 1. MADDESININ 2. FIKRASI
KAPSAMINDA HAZIRLANIP HAZIRLANMADIGI HAKKINDA
ACIKLAMA

Bu rapor, asadida belirtilen teblig ve dizenlemelere gore hazirlanmis olup, Sermaye
Piyasalarinda Faaliyette bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari Hakkinda Tebligin (III-
62.3) 1. Maddesinin 2. Fikrasl kapsamindadir.

- Sermaye Piyasasi Kurulu’nun III-62.3 sayili “Sermaye Piyasalarinda Faaliyette
bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari Hakkinda Teblig” ekinde yer alan
“Dederleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususular”

- Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 1III-62.1 sayili “Sermaye Piyasasinda Dederleme
Standartlari Hakkinda Teblig”

- Sermaye Piyasasi Kurul Karar Organi'nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayili karan ile

uygun gorilen Uluslar Arasi Dedgerleme Standartlan (2017)

6. MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor Avrupakent Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. ‘nin talebiyle yukarida adresi
belirtilen ve sirket portfoylinde yer alan gayrimenkuliin Tirk Lirasi cinsinden pazar dederinin
tespitine yo6nelik olarak hazirlanmistir. Misteri tarafindan getirilmis herhangi bir sinirlama

bulunmamaktadir.

7. DEGERLEME ISLEMINI SINIRLAYAN VE OLUMSUZ YONDE
ETKILEYEN FAKTORLER

Herhangi bir sinirlayici ve olumsuz faktér bulunmamaktadir.

LOTUS
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8. DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, misterinin talebi Uzerine adresi belirtilen gayrimenkullerin pazar dederinin
tespitine yonelik olarak hazirlanmistir.
Pazar degeri:

Bir mdalkan, istekli alic ve istekli satici arasinda, taraflarin herhangi bir iliskiden
etkilenmeyecegdi sartlar altinda, hicbir zorlama olmadan, basiretli ve konu hakkinda yeterli bilgi
sahibi kisiler olarak, uygun bir pazarlama sonrasinda degerleme tarihinde gerceklestirecekleri
alim satim isleminde el degistirmesi gerektigi takdir edilen tahmini tutardir.

Bu dederleme calismasinda asadidaki hususlarin gecerliligi varsayilmaktadir.

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

kabul edilmistir.

- Alicl ve satici makul ve mantikh hareket etmektedirler.

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

faydayi saglayacak sekilde hareket etmektedirler.

- Gayrimenkullerin satisi icin makul bir stire taninmistir.

- Odeme nakit veya benzeri araclarla pesin olarak yapilmaktadir.

- Gayrimenkullerin alim - satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa faiz

oranlar Gzerinden gergeklestirilmektedir.

LOTUS
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9. UYGUNLUK BEYANI ve KISITLAYICI KOSULLAR

Bilgi ve inanclarimiz dogrultusunda asadidaki hususlari teyit ederiz.

a. Raporda yer alan goris ve sonuglar, sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirhdir.
TUumu kisisel, tarafsiz ve dnyargisiz olarak yapilmis calismalarin sonucudur.

b. Sirketimizin dederleme konusunu olusturan tesis ve milklere iliskin gincel veya gelecege
donik higbir ilgisi yoktur. Bu isin igindeki taraflara karsi herhangi bir cikari ya da
Oonyargisi bulunmamaktadir.

c. Verdigimiz hizmet, herhangi bir tarafin amaci lehine sonuglanacak bir yéne veya énceden
saptanmis olan bir dedere; 6zel kosul olarak belirlenen bir sonuca ulasmaya ya da
sonraki bir olayin olusmasina bagh degildir.

d. Sirketimiz dederlemeyi ahlaki kural ve performans standartlarina goére gerceklestirmistir.

e. Sirketimiz, ekspertiz raporu tarihinden sonra gayrimenkulde meydana gelebilecek fiziksel
degisikliklerin ve ekonomide yasanabilecek olumlu ya da olumsuz gelismelerin raporda
belirtilen fikir ve sonuglar etkilemesinden 6tlri sorumluluk tasimaz.

f. Mulktn takdir edilen dederde degisiklige yol acabilecek zemin alti (radyoaktivite, kirlilik,
depremsellik vb.) veya yapisal sorunlari igermedigi varsayilmistir. Bu hususlar, zeminde
ve binada yapilacak aletsel gdzlemlemeler ve statik hesaplamalarin yani sira uygulama
projelerindeki incelemeler sonucu agiklik kazanabilecek olup uzmanhgimiz disindadir. Bu
tir mihendislik ve etit gerektiren kosullar veya bunlarin tespiti icin higbir sorumluluk

alinmaz.
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10.

TASINMAZLARIN TAPU KAYITLARI
10.1. Tapu Kayitlan

SAHIBI Avrupakent Gayrimenkul Yatinm Ortakhidi A.S. (1/1)
iLi - ILCESI Istanbul - Kiiglikcekmece
MAHALLESI ikitelli
PAFTA NO --
ADA NO --
PARSEL NO 4094
. . 1. Blok 16 Katli, 2 Ve 3 . Bloklar 15 Katl, 4. Blok 18 Kath
NITELIGI Betonarme Mesken Ve 5. Blok 18 Katli Betonarme Mesken,
Yiizme Havuzu Ve 6,7 Ve 8. Bloklar Ofis, Isyeri Ve Arsasi (*)
ARSA ALANI 29.740,61 m2
YEVMIYE NO 67165
TAPU TARIHI 26.11.2024

(*) Kat mdalkiyetine gecilmistir.

Bagimsiz Arsa Arsa Hissesine
Blok Boliim Kat No Niteligi Sayfa Tekabiil Eden Eklenti
Pay Payda A
No Arsa Yiizolglimii

6 1 1.Bodrum Depolu Diikkan 17030 1280 63076 603,53 -

6 2 Zemin+1 Dubleks Dukkan 17031 282 63076 132,96 -

6 3 Zemin+1 Dubleks Dukkan 17032 476 63076 224,44 -

6 4 Zemin+1 Dubleks Dukkan 17033 480 63076 226,32 -

6 5 Zemin+1 Dubleks Dukkan 17034 462 63076 217,84 -

6 6 Zemin+1 Dubleks Dukkan 17035 457 63076 215,48 -

7 1 Zemin Dikkan 17036 126 63076 59,41 -

7 2 Zemin+l | Dubleks Dikkan | 17037 | 599 | 63076 282,43 1.bodrum
katta depo

7 3 Zemin+l | Dubleks Dikkan | 17038 | 528 | 63076 248,95 1.bodrum
katta depo

7 4 Zemin+l | Dubleks Dukkan | 17039 | 518 | 63076 244,24 1.bodrum
katta depo

8 1 1.Bodrum Depolu Dikkan 17040 458 63076 215,95 -

8 2 Zemin+1 Dubleks Dukkan 17041 247 63076 116,46 -

8 3 Zemin+1 Dubleks Dukkan 17042 219 63076 103,26 -

8 4 Zemin Dikkan 17043 79 63076 37,25 -

LOTUS
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10.2. Tapu Takyidati

Degerlemesi yapilan gayrimenkuller ile ilgili herhangi bir takyidat (devredilebilmesine
iliskin bir sinirlama) olup olmadigi hakkinda bilgi, varsa s6z konusu gayrimenkulin
gayrimenkul yatinnm ortakhdi portféyiine alinmasina sermaye piyasasi mevzuati hiitkiimleri
cergevesinde engel teskil edip etmedigi hakkindaki gériis,

Tapu ve Kadastro Genel Midurligi TAKBIS sisteminden 18.12.2025 tarihi itibariyle

temin edilen ve birer 6rnegdi ekte sunulan tapu kayitlarina gére rapor konusu tasinmazlar
Uzerinde mustereken asadidaki notlarin bulundugu goérialmustur.
Beyanlar Hanesinde (Miisterek):

o 6306 Sayili Kanun geredince riskli yapidir. (T:24.01.2023, Y:4726)
o 6306 Sayili Kanun geregince riskli yapidir. (T:23.01.2023, Y:4508)
o 6306 Sayili Kanun geredince riskli yapidir. (T:17.01.2023, Y:3288)
. 6306 Sayili Kanun geredince riskli yapidir. (T:30.12.2022, Y:73476)
. 6306 Sayili Kanun geredince riskli yapidir. (T:26.12.2022, Y:71252)
. 6306 Sayili Kanun geredince riskli yapidir. (T:08.11.2022, Y:61242)
. Yonetim Plani Degisikligi: 01.08.2024 (T: 02.08.2024, Y: 40450)
) ... KM ne gevrilmistir. (T: 08.11.2024, Y: 62430)
) ... KM ne gevrilmistir. (T: 15.11.2024, Y: 64479)
Serhler Hanesinde (Miisterek);
. T.E.K GENEL MUDURLUGU LEHINE 99 YILLIGI 1 TL DAN TRAFO YERI VE GECIT IiGCIN
KIRA SERHI 26/07/1985 TARIH VE 4959 YEV. (T:26.07.1985, Y:4959)

o 1 TL bedel karsiliginda kira sozlesmesi vardir. (11254 nolu trafo merkezi yeri igin

TEDAS Genel Mudurltgu lehine 99 yilligi 1 TL den 99 yil miuddetle kira s6zlesmesi
vardir.) (T: 06.06.2024, Y: 30608)

10.3. Takyidat Aciklamalari
Gayrimenkuller Uzerinde yonetim plani degdisikligi, kat mulkiyeti beyani, riskli yapi
beyani ve T.E.K Genel Mudurltiga lehine 99 yilligi 1 TL'den trafo yeri ve gegcit igin kira serhi
bulunmaktadir.
Riskli yapr beyani, yapi ruhsatindan 6nce tapu siciline not edilmis olup parsel
Uzerindeki eski yapi ile ilgili oldugu kanaatine variimistir. S6z konusu takyidatlar

tasinmazlarin alim satimina engel bir unsur tasimamaktadir.

11. BELEDIYE INCELEMELERI

11.1. Imar Durumu

Kiicikcekmece Belediyesi Imar Midirligi’ nde yapilan incelemelerde dederleme
konusu gayrimenkullerin bulundudu parselin 23.05.2008 tarihli 1/1000 6lcekli ikitelli Alt
Bolge Revizyon Uygulama Imar Plani kapsaminda “Ticaret+Hizmet Alam” olarak
belirlenen boélgede kaldigi ve yapilasma sartlarinin Ayrik Nizam, Emsal: 1.50 ve Hmax:

Avan Proje seklinde oldugu 6grenilmistir. Parselin terki bulunmamaktadir.

LOTUS
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11.2. Imar Dosyasi Incelemesi
Kiiglikcekmece Belediyesi Imar Arsivi'nde yapilan incelemelerde, dederlemeye konu

tasinmazlarin yer aldigi 6., 7. ve 8. bloklara iliskin asadida belirtilen proje ve belgeler

incelenmistir:
- 25.05.2023 tarih ve 279 sayil, 6.
- 25.05.2023 tarih ve 280 sayil, 7.
- 25.05.2023 tarih ve 281 sayil, 8.
- 22.06.2023 tarih ve 347 sayili, 6.
- 22.06.2023 tarih ve 346 sayil, 7.
- 22.06.2023 tarih ve 345 sayili, 8.
-12.11.2024 tarih ve 386 sayili, 6.
-12.11.2024 tarih ve 388 sayili, 7.
-12.11.2024 tarih ve 387 sayili, 8.

Blok icin dizenlenmis yeni yapi ruhsati,

Blok icin dizenlenmis yeni yapi ruhsati,

Blok icin dizenlenmis yeni yapi ruhsati,

Blok igin dizenlenmis isim dedisikligi yapi ruhsati,
Blok igin dizenlenmis isim degdisikligi yapi ruhsati,
Blok igin dizenlenmis isim dedisikligi yapi ruhsati,
Blok icin dizenlenmis yapi kullanma izin belgesi,
Blok icin dlizenlenmis yapi kullanma izin belgesi,

Blok icin dlizenlenmis yapi kullanma izin belgesi,

- 03.04.2023 tarih ve 202289 sayili, 6., 7. ve 8. bloklara ait kat irtifaki projesi (Web

Tapu Sistemi ve Kigikcekmece Belediyesi kayitlar).

11.3. Enciimen Kararlari, Mahkeme Kararlari, Plan Iptalleri v.b. konular

Dederleme konusu tasinmazlar ile ilgili olarak Kiiclikcekmece Ilce Belediyesi Imar

Madurliga Arsivi'nde vyapilan

incelemelerde badimsiz bdlumleri

etkileyecek nitelikte

encimen karari, mahkeme karari veya plan iptali bulunmadigi 6grenilmistir.

LOTUS
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11.4. Yapi Denetim Firmasi

Degerlemeye konu tasinmazlarin yapi denetim islemleri asagida bilgileri verilen firma
tarafindan yapilmistir.

YM Piramit Yapi Denetim LTD. STI.

Adres: Senlikkdy Mahallesi, Orman Sokak, No:7, Bakirkdy /ISTANBUL.

11.5. Son Ug Yil Igindeki Hukuki Durumdan Kaynaklanan Degisim
11.5.1. Tapu Miidiirliigiu Bilgileri
11.5.1.1. Son Uc Yil icerisinde Gerceklesen Alim Satim Bilgileri

Tapu kayitlarinin incelenmesi neticesinde; parsel Uzerinde yer alan 6nceki yapilarin
yikildigi, akabinde 14.01.2023 tarihinde riskli yapi beyani tesis edildigi, s6z konusu beyan
sonrasinda tasinmazlarin 13.06.2023 tarih ve 32297 yevmiye numarasi ile Artas insaat
Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi adina tescil edildigi, devaminda ise 15.11.2024 tarihinde
kat irtifaki tesisinin kat mulkiyetine dénustirildigu tespit edilmistir. 26.11.2024 tarihinde
tasinmazlar Avrupakent GYO adina satis isleminden tescil edilmistir.

11.5.2. Belediye Bilgileri
11.5.2.1. Imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler, Kamulastirma
islemleri v.b. islemler

Imar planinda meydana gelmis bir degisiklik ya da kamulastirma bulunmamaktadir.

11.5.2.2. Gayrimenkule Iliskin Olarak Yapilmis Sozlesmelere
(Gayrimenkul Satis Vaadi Sézlesmeleri, Kat Karsihigi Insaat
Sozlesmeleri ve Hasilat Paylasimi Soézlesmeler vb.) Iliskin
Bilgiler

Gayrimenkule iliskin olarak yapilmis herhangi bir Satis Vaadi Sdézlesmesi, Kat

Karsiigi Insaat Soézlesmesi ve Hasilat Paylasimi Sézlesmeleri ile ilgili bir bilgi

bulunmamaktadir.

11.5.2.3. Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi

Dederleme konusu gayrimenkullere ait 29.07.2024 tarihli Enerji kimlik belgeleri

bulunmakta olup rapor ekinde sunulmustur.

LOTUS
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11.5.2.4. Ruhsat Aiinmis Yapilarda Yapilan Degisikliklerin 3194 Sayili
Imar Kanunu’nun 21. Maddesi Kapsaminda Yeniden Ruhsat
AliInmasini Gerektirir Degisiklikler Olup Olmadigi Hakkinda

Bilgi
Tasinmazlara ait ruhsatlar, iskan belgeleri ve ruhsat eki onayli mimari projeler

mevcut olup gerekli tim izin ve belgeler alinmistir. Halihazirda yeniden ruhsat alinmasini

gerektirecek bir durum tespit edilmemistir.

12. TASINMAZLARIN CEVRE VE KONUMU

12.1. Konum ve Cevre Bilgileri

Degderlemeye konu tasinmazlar, Istanbul Ili, Kiiclikcekmece Ilcesi, Atatiirk Mahallesi,
Ikitelli Caddesi tizerinde yer alan Arenapark 2 projesinde konumlu 14 adet diikkandir.

Tasinmazin glney ve dodu yonlerinde, agirlikh olarak orta gelir grubuna hitap eden,
bitisik ve ikiz nizamda insa edilmis, 3-5 kath konut yapilari yer almaktadir. Kuzey
cephesinde Ikitelli IETT Garaji ile ikitelli Sanayi Bélgesi, bati ydniinde ise toplu konut
alanlari ile gesitli egitim ve saglik tesisleri bulunmaktadir.

Gunluk ihtiyaclarin karsilanmasina olanak sadlayan ticari birimler ile egitim ve saghk
amach donati alanlarina ylrime mesafesinde konumlanan tasinmazin yakin cgevresinde;
Teknik Yapi Metro Park Projesi, Residence Quality Projesi, IETT Ikitelli Garaji, Imsan Sanayi
Sitesi, Arena Park AVM, Avrupa Otoyolu, Ikitelli Organize Sanayi Bolgesi ve Iikitelli Parseller
Merkez Camii yer almaktadir. Bélgede teknik altyapi hizmetleri tamamlanmis durumdadir.

Tasinmaz, boélgenin baslica ulasim akslari olan Avrupa Otoyolu, Basin Ekspres Yolu
(Atatlirk Bulvari) ve Hurriyet Bulvarina yakin konumu sayesinde, toplu tasima aracglan ve

Ozel araglarla kolay ulasilabilir bir lokasyonda bulunmaktadir.
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13. BOLGE ANALIzZI
13.1. Istanbul ili

Istanbul, Turkiye'de yer alan sehir ve (lkenin 81 ilinden biridir. Ulkenin en
kalabalik, ekonomik ve sosyo-kiltirel agidan en 6nemli sehridir. Sehir, iktisadi blyuklik
acgisindan dinyada 34., nlfus acgisindan belediye sinirlari géz 6nline alinarak yapilan
siralamaya go0re Avrupa'da birinci, dinyada ise Lagos'tan sonra altinci sirada vyer
almaktadir.

2024 yil itibariyle niifusu 15.701.602 kisidir.

Istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda yer alir. Batida Catalca Yarimadasi,
doguda Kocaeli Yarimadasi'ndan olusur. Kuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ve
ortada istanbul Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagl Saray, batida
Tekirdag'a bagl Cerkezkdy, Corlu, glineybatida Tekirdag'a bagh Marmara Ereglisi,
kuzeydoguda Kocaeli'ne badli Kandira, doguda Kocaeli'ne bagli Kérfez, glineydoguda
Kocaeli'ne baglh Gebze ilceleri ile komsudur. Istanbul'u olusturan yarimadalardan
Catalca Avrupa, Kocaeli ise Asya anakaralarindadir. Kentin ortasindaki istanbul Bogazi ise
bu iki kitay! birlestirir. Bogazdaki Yavuz Sultan Selim, Fatih Sultan Mehmet ve 15 Temmuz
Sehitler Koprileri kentin iki yakasini birbirine baglar. Istanbul Bogazi boyunca ve Halic'i
cevreleyecek sekilde Turkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur.

Karadeniz ile Marmara Denizi'ni badlayan ve Asya ile Avrupa'yl ayiran Istanbul
Bogazi'na ev sahipligi yapmasi nedeniyle, istanbul'un jeopolitik 6nemi oldukga yiiksektir.

Istanbul'un ylksek nifusu ve ileri sanayi sektdrii cevresel konularda pek cok
sikintlyl da beraberinde getirmektedir. Hava, su ve toprak kirliligi gibi ana sorunlarin yani
sira, carpik kentlesme ve denetimsizlikten kaynaklanan gorlntli ve guriltt kirligi gibi

ikincil sorunlar da géze carpmaktadir.

Istanbul'un toplam 39 ilgesi
vardir. Bu ilgelerin 25'i Avrupa
Yakasi'nda, 14'G ise Anadolu
Yakasi'ndadir. Bunlar; Adalar,
Arnavutkdy, Atasehir, Avcilar,

Bagcilar, Bahcgelievler,
Bakirkdy, Basaksehir,
Bayrampasa, Besiktas, Beykoz,
Beylikduzu, Beyoglu,
ol e Blyikcekmece, Catalca,

Cekmekody, Esenler, Esenyurt,
Eylup, Fatih, Gaziosmanpasa,
Gungoren, Kadikdy, Kagithane,
Kartal, Kiiclikcekmece,

Maltepe, Pendik, Sancaktepe,
Sariyer, Silivri, Sultanbeyli, Sultangazi, Sile, Sisli, Tuzla, Umraniye, Uskiidar ve
Zeytinburnu ilgeleridir.
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Istanbul'un tarihi semtlerinden batiya ve kuzeye gidildikce biyiik bir farklilasma
goralar. En ylksek gokdelenler ve ofis binalari Avrupa Yakasi'da
Ozellikle Levent, Mecidiyekdy ve Maslak'ta toplanirken, Anadolu Yakasi'nda ise Kadikdy
ilgesindeki Kozyatagi mahallesi dikkat geker.

Son yillarda insa edilen gok ylksek yapilar, nifusun hizli bliyimesi gbéz 6nine
alinarak yapilmiglardir. Sehrin hizla genislemesinden dolayi konutlasma, genellikle sehir
disina dogru ilerlemektedir. Sehrin sahip oldugu en vyilksek ¢ok katli ofis ve
konutlar, Avrupa Yakasi'nda bulunan Levent, Mecidiyekdy ve Maslak semtlerinde
toplanmistir. Levent ve Etiler'de ¢ok sayida alisveris merkezi toplanmistir. Tirkiye'nin en
blylk sirket ve bankalarinin énemli bir kismi bu bdlgede bulunmaktadir. Yakin dénemde
finans kuruluglarinin operasyon merkezleri Pendik - Tuzla ve Gebze aksina dogru
kaymistir.

Istanbul, kara ve deniz ticaret yollarinin bir kavsagi olmasi ve stratejik konumu
nedeniyle Turkiye'de ekonomik yasamin merkezi olmustur. Sehir ayni zamanda en
blylk sanayi merkezidir. Turkiye'deki sanayi istihdaminin %20'sini karsilamaktadir.
Yaklasik olarak %38'lik endistriyel alana sahiptir. Istanbul ve c¢evre iller bu
alanda; meyve, zeytinyadi, ipek, pamuk ve titiin gibi drdnler elde etmektedir.
Ayrica gida sanayi, tekstil Gretimi, petrol drdnleri, kauguk, metal esya, deri,
kimya, ilag, elektronik, cam, teknolojik Grinler, makine, otomotiv, ulasim araclari, kagit ve
kagit Grtnleri ve alkolll igkiler, kentin énemli sanayi Grlnleri arasinda yer almaktadir.

Ticaret, Istanbul'un gelirinde en biliylik paya sahip olan sektdrdiir. ilde bu sektériin
gelismesinde Bogaz koprilerinin, Asya ve Avrupa gibi merkezler arasinda
uzanan otoyollarin bdyuk katkisi vardir. Ayni sekilde demiryoluyla da Asya ve Avrupa'ya
baglanmasi ve biiylk limanlari olmasi da bu konuda etkilidir. Istanbul ticaret sektéri llke
toplaminin %27'sini olusturur. Disalim ve digsatim konusunda da Istanbul, Tiirkiye capinda
birinci siradadir. Turkiye'de hizmet veren 6zel bankalarin timinin, ulusal gapta yayin
yapan gazetelerin, televizyon kanallarinin, ulasim firmalarinin ve yayinevlerinin ise timune
yakininin genel merkezleri Istanbul'dadir. Nitekim Istanbul
ekonomisinde bankacilikla birlikte ulastirma-haberlesme sektéri %15'i asan bir paya
sahiptir.

Turkiye'nin blyuk sanayi kuruluslarindan pek cogunun genel merkezi ve fabrikasi
Istanbul'da bulunmaktadir. ilde madeni esya, makine, otomotiv, gemi yapimi, kimya,
dokuma, konfeksiyon, hazir gida, cam, porselen ve gimento sanayi geliskindir. 2000'li
yillarin basinda payl %30'a yakin olan sanayi, ticaretten sonra ildeki ikinci bdyuk
sektdrdar.

Istanbul genelinde tim orman alanlari koruma altina alinmis olmakla birlikte sinirli

miktarda ormancilik faaliyeti ylritilmektedir.
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Istanbul'un tarihi, anitlar ve yapitlarin fazlahgi ve Bodaz'a sahip olmasi nedeniyle
gbzde turizm merkezlerinden biridir. Ancak 2016 yili itibariyle turizm sektériinde gerileme
dénemi baslamistir.

Istanbul'da ulasim kara, hava, deniz ve demiryolu gibi farkl sekillerde
yapilmaktadir. Sehir ici, sehirlerarasi ve uluslararasi tasimaciligin yapildigi buytk
merkezlere sahiptir. ilde havayolu ulasiminin yapildigi iki sivil havalimani vardir. ilin
kuzeyinde 3. Havalimani insaati devam etmektedir. Yurtici ve yurtdisi pek ¢ok merkeze
aktarma yapmaksizin ugmak mumkindir. Ildeki havalimanlarindan Atatiirk Havalimani,
Avrupa Yakasi'nda Bakirkdy ilcesinde; Sabiha Goékcen Havalimani ise Anadolu Yakasi'nda
Pendik ilgesinde yer alir. Atatirk Havalimani ilde alaninda ilk olup, hava ulagsiminda en
blylk paya sahiptir. Kent merkezine metro hatti ve otoyollarla baghdir.

Karayoluyla ulasimi ise Istanbul'da &zellikle sehirlerarasi yolculukta biiylk bir paya
sahiptir. Tdrkiye'nin her iline ve ayrica Gurcistan, Yunanistan, Bulgaristan gibi komsu
tlkelere istanbul'dan dogrudan seferler vardir. Anadolu Yakasi'nda Harem Otogari, Avrupa
Yakasi'ndaysa Biiyiik istanbul Otogari hizmet vermektedir. Istanbul Otogari
da metroyla kent merkezine baglanmaktadir.

Demiryolu ise bu iki ulasim yoluna oranla daha az tercih edilen bir bagka hizmettir.
Istanbul'dan Eskisehir, Ankara, Konya, Adana, Bitlis, Van gibi yurtici merkezlerle;
Yunanistan, Bulgaristan, Romanya, Sirbistan, Macaristan, iran, Suriye ve Irak gibi dis
merkezlere tren seferleri vardir. Yuksek hizli tren Pendik ilgesinden hareket etmektedir.

Deniz yoluyla ise ilde duzenli ulasim vyalnizca vyurticinde gergeklestirilir.
Istanbul'dan Yalova'ya, Balikesir'e ve Bursa'ya feribot ve araba vapuru seferleri vardir.
Istanbul Limani'na turistik amaclarla gelen miinferit gemiler disinda yurtdisi varisli gemi
seferi yoktur.

Istanbul'da sehir igi ulasim ise blylk bir sektdrdiir. Otobislerle ulasim
saglayan IETT; sehir hatlari vapurlarini ve deniz taksi isleten IDO; tramvay, metro,
finikiler ve teleferik hatlarinin  sahibi Istanbul Ulasim A.S.; banliyd hizmeti
saglayan TCDD; dolmuslar, yolcu motorlari ve ticari taksilerle istanbul kompleks bir ulasim

adina sahiptir.
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13.2. Kiiciikcekmece Ilcesi

Kicikcekmece Ilgesi, Istanbul'un Avrupa Yakasi’nda yer alan, yiiksek nifus
yogunlugu ve heterojen demografik yapisiyla 6ne ¢ikan yerlesim alanlarindan biridir. 2025
yili itibariyla ilce nifusu 800 bin kisi seviyesinde olup, geng ve calisma cagindaki ntfusun
toplam nifus igindeki pay! yiiksektir. Ilce genelinde orta ve orta-ist gelir grubuna hitap
eden konut alanlan agirhk kazanmakta; planh site tipi yerlesimler, kentsel donidsim
projeleri ve yeni konut arzlari demografik yapinin niteligini artirmaktadir. Egitim, saglik ve
sosyal donati alanlarinin ilge genelinde yaygin olmasi, Kiiclikcekmece'yi hem oturum hem
de yatinnm amach gayrimenkul talepleri agisindan cazip kilmaktadir.

Ulasim altyapisi bakimindan Kiigiikcekmece Ilcesi; TEM Otoyolu, D-100 Karayolu ve
Basin Ekspres aksina olan badlantilar sayesinde Istanbul’'un ana ulasim omurgalariyla
glclu iliski icerisindedir. Marmaray hatti, metro projeleri ve gelismis toplu tasima adi,
ilcenin erisilebilirligini artiran énemli unsurlar arasinda yer almaktadir. Ekonomik acidan
degerlendirildiginde; ticaret, hizmet sektéri, saglhk vyatinmlari ve ofis-ticaret
fonksiyonlarinin ~ yodunlastigi  bdlgeler ilce ekonomisinin temel dinamiklerini
olusturmaktadir. 2025 yih itibariyla bélgede devam eden kentsel dénisim uygulamalari,
nitelikli yapr stokunun artmasi ve ulasim yatirmlarinin tamamlanmasiyla birlikte,
Kiclikcekmece Ilcesi'nin gayrimenkul piyasasinda orta ve uzun vadede deder artis

potansiyelini korudugu degerlendirilmektedir.
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmustir.
13.3. Diinya Ekonomisine Genel Bakis

Kuresel ekonomik biylime 2018 yilinda saglam bir gérintl gizmistir. 2018 yili,
nispeten senkronize bir egdilim izleyen blylume trendlerinin bdlgesel olarak bulylk
degisimler izledigi bir donem olmustur. 2017 yilindaki gliclii toparlanmadan sonra toplam
gayrisafi yurtici hasilattaki blyime hizinin azaldigi ve %3,6 - %3,7 seviyesinde
gergeklestigi gozlenmistir. Buyime hizindaki yavaslama, OECD (lkelerinde 6zellikle Avrupa
bolgesi ve Japonya’‘da hissedilmis olup Amerika Birlesik Devletleri bu trendin disinda
kalmistir. Ancak Amerika’nin yasadigi ekonomik blylmenin pek cok mali tesvik ile
desteklenmesini de géz ardi etmemek gerekir. Gelismekte olan ekonomilerde ise Hindistan
gucld bir toparlanma yasamis, bu esnada Rusya ve Brezilya da nispeten daha iyi
performanslar géstermistir. Cin ekonomisi ise yavaslama egilimini kiramamistir.

2019 yihnin Aralik ayinda Cin‘in Wuhan kentinde ortaya c¢ikan Covid-19 virlsua
2020'nin ikinci ayindan itibaren tim Dilnya’ya yayllamaya baslamis olup salginin kontrol
altina alinmasi icin alinan dénlemler ekonomilerin yavaslamasina yol agmistir. Finansal
piyasalar salginin olasi olumsuz etkilerinden dolaylr édnemli distsler yasamis olup Basta
FED olmak lizere merkez bankalarinin parasal genisleme sinyalleri vermesi Gzerine kismen
toparlanma yasanmis. 2019 yilinda %2,9 oraninda gerceklesen global ekonomik blylmeyi
2020 yilinda %3,3 daralma takip etmistir. Kiiresel ekonominin 2021 yilinda %5,8 oraninda
baylme yakaladigi tahmin edilmektedir.

2021 vyih asilamalarin hizla yapilmaya calisildigi seyahat kisitlamalarinin bilyik
oranda kalktigi ve tim olumsuz faktorlere ragmen ekonominin canh tutulmaya calisildigi
bir ddnem olmustur. 2022 yili pandemi sonrasi toparlanma stireci icerisinde tim Dinya’da
enflasyon ile micadele adimlarinin atildigi, iklim degisikligi etkilerinin go6zle gorulur
bicimde ortaya ciktigi, hane halkinin yasam maliyetlerinin gok hizl arttigi ve genel olarak
bayimenin vyavasladigi bir dénem olmustur. 2023 vyilinda gelismis ekonomilerdeki
yavaslama ve tedarik zinciri sorunlarn olusturmustur. Bu sirecte emtia fiyatlan ve yesil
enerji dondsim maliyetleri 6nem kazanmistir. 2024 yilinin ilk yarisi, ABD'nin gbrece giglu
performansi, ivme kaybeden enerji fiyatlar, enflasyonda sinirh diistis ve Cin ekonomisinin
gdrece toparlanmasinin etkisiyle iktisadi faaliyette olumlu havay! beraberinde getirmistir.
Ancak, kiresel 6lgekte direncini koruyan enflasyon ile micadele kapsaminda uygulanan

siki para politikalarina bagli olarak iktisadi faaliyet dinya o6lcedinde ilimli seyretmis ve
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmustir.
Ulkeler arasinda dengeli bir goérinim olusmamistir. Avro Bdlgesinde imalat sanayii
verilerinin daralmaya isaret etmesiyle Avrupa Merkez Bankasi (AMB) uzun bir aradan sonra
politika faizini indirmistir. ABD Merkez Bankasi (Fed) ise 2024 yili Haziran ayindan itibaren
gergeklesen verilere bagli olarak 6telenen bir sekilde faiz indirim donglsine Eylul ayi
itibariyla baslama karari almistir.

2025 yihinin ilk Gg geyredi itibariyla kiiresel ekonomik gériinim i1hmh ancak kirilgan
bir seyir izlemektedir. ABD’de yilin ikinci yarisinda baslayan faiz indirim donglsindn sinirli
da olsa finansal kosullari gevsetmesi, tiketim ve yatinm istahinda kismi bir artis
yaratmistir. Ancak enflasyonun bircok gelismis ekonomide halen hedef seviyelerin lizerinde
seyretmesi, merkez bankalarinin temkinli duruglarini siirdirmesine neden olmaktadir.

Avrupa bdlgesinde ise 6zellikle Almanya ve Fransa’da sanayi Uretiminin zayif kalmasi,
bolgesel toparlanmayi yavaslatmakta; buna karsin enerji fiyatlarindaki disis ve tedarik
zinciri maliyetlerindeki iyilesme sinirli bir denge unsuru olusturmaktadir.

Asya cephesinde Cin ekonomisi kredi genislemesi ve kamu yatirimlariyla desteklenen
bir toparlanma igindeyken, Hindistan %6'nin (zerinde blyime performansini korumakta,
Japonya ise zayif yenden faydalanan ihracat artisiyla ilimli biyimesini sirdirmektedir.

Gelismekte olan Ulkelerde sermaye girisleri sinirh kalmis, kiresel risk istahindaki
dalgalanmalar bu ekonomilerin para birimlerinde kisa dénemli oynakliklari artirmigtir.

Jeopolitik olarak Ukrayna-Rusya savasi ve Orta Dodu’daki gerilimlerin slirmesi,
klresel arz zincirlerinde yeniden belirsizlik yaratmaktadir. Ayrica ABD'deki 2024 segimleri
sonrasinda sekillenen yeni ekonomik politikalar ve Cin-ABD teknoloji rekabeti, dnimuizdeki
ddénemde kiiresel ticaretin yoninu belirleyecek baslica unsurlar olarak éne ¢gikmaktadir.

Genel olarak, 2025 yilinin son geyredine girilirken kiresel ekonomide belirgin bir
ivmelenme beklenmemekte, ancak faiz indirim dénglsinin etkilerinin 2026 yili itibariyla
daha gigli hissedilecedi tahmin edilmektedir. Enflasyonun kademeli disls edilimini
korumasi, yesil déntsim yatirimlarinin artmasi ve dijitallesme odakli kamu politikalarinin
genislemesiyle birlikte, 2025 kiresel ekonomisi yavas ama dengelenen bir gegis yili olarak

dederlendirilmektedir.
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13.4. Tirkiye'nin Makroekonomik Goriiniimii

2008 vyilindaki kuresel ekonomik krizden sonra Tlrkiye ekonomisi ciddi bir
toparlanma slirecine girmis olup 2014, 2015 yillarinda GYSH bir 6nceki yila gbére %5,2 ve
%6,1 seviyelerinde artmistir. 2016 yili, pek gok farkli etkenin de etkisiyle bliyime hizinin
yavasladigi bir dénem olmus 2017 yilinda %7,5, 2018 yilinda ise %2,8 lik blylime
oranlar yakalanmistir. 2019 yilinda biyime orani 0,9, 2020 yilinda %1,8, 2021 yilinda
%11, 2022 vyiinda %5,6, 2023 vyilinda %4,5, 2024 vyilinda ise %3,2 olarak
gerceklesmistir.

2020 yilinda Covid-19 salgininin olumsuz etkisiyle yilin ikinci ceyredinde %9,9
oraninda daralma kaydedilmistir. 2023 yili itibariyle GSYH buyukligine gore Turkiye,
Dunya’nin 17. Buyuk ekonomisidir.

2004 yilindan itibaren cift haneli seviyelerin altinda seyreden enflasyon orani 2017
yilinda % 11,1, 2018 yilinda %16,3, 2019 yilinda %15,18, 2020 yilinda %12,8, 2021
yihinda %13,58, 2022 yilinda %64,27, 2023 yilinda %64,77 oraninda gerceklesmistir.
2024 vyili Aralik ayr Tuketici Fiyat Endeksi bir dnceki yilin ayni ayina gére %44,38
artmistir. TUFE bir dénceki aya gére degdisim orani % 1,03 dur.
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Issizlik oranlari ise son 4 yilda %11-%13 Aralifinda seyretmekteydi. 2024 yili Aralik
ayl itibariyle mevsim etkisinden arindinlmis issizlik orani %8,5 seviyesinde
gerceklesmistir. Istihdam edilenlerin sayisi 2024 yilinin Aralik ayinda bir énceki aya gore
54 bin kisi azalarak 32 milyon 718 bin kisi olmustur. Buna gére mevsim etkisinden
arindirnlmis Istihdam orani ise %49,5 oldu. Odemeler dengesi tarafinda ise 2018 yilinda
%75 olan ihracatin ithalati karsilama orani 2019 yilinda %77,2, 2020 yilinda ise %86,
2021 yilinda %382, 2022 yilinda %69,9 olarak, 2023 yilinda %70,7, 2024 yilinda ise
%76,1 olarak gergeklesmistir.

2025 yihnin ilk Ug ceyredi itibariyla, Tlrkiye ekonomisi dengelenme ve yavas
toparlanma sinyalleri vermektedir. Enflasyon héala yuksek seyrederken, 6zellikle gida,
konut ve enerji kalemlerinde baski slriyor. Faiz politikalarinda kontrolli gevseme
adimlar atilmakta, bu da kredi maliyetlerinde sinirl iyilesmeler sagliyor. Ancak jeopolitik
riskler, kiiresel finansal kosullarin sikilasmasi ve doviz kuru oynakliklari biylime Uzerinde
asadl yonllu baski olusturmaktadir.

2025te igsizlik oranlarinin %8-%9 bandinda seyretmesi beklenirken; istihdam
artisinin sinirl olmasi, is gicl piyasasinda yapisal déntsim gerekliligini daha belirgin
hale getiriyor. Ote yandan dis ticaret performansi 2024’e kiyasla nispeten iyilesmis
durumda; ihracatin ithalati karsilama oraninin %78-%82 civarinda gerceklesmesi
beklenmektedir.

Genel tablo itibariyla, 2025 vyl Tarkiye igin “ihmli toparlanma vyili” olarak
tanimlanabilir. Ancak bu slireg, hem makroekonomik disiplin hem de dis cevreye karsi
yapilandirilmis stratejilerle desteklenmezse, bliylime temposunun sinirli kalmasi, finansal
kirllganhklarin artmasi ve gelir dagihmi baskilarinin yeniden ortaya c¢ikmasi riski

mevcuttur.
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Kisi Basina Diisen GSYH (USD)

= Ki%i Bagi G5YH (SGP) = Kisi Bagi G5YH (Nominal, Sag Eksen)
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TEMEL EKONOMIK GOSTERGELER

GSYH GSYH GSYH Niifus Kisi Basi ihracat ithalat CariDenge  lssizlik TiFE (3
Artist (%) (Cari, MilyarTL) = (Cari, Milyar$)  (BinKisi) ~ GSYH($)  (Milyar$)  (Milyar$) ~ (Milyar$)  Orani(%)
2015 58 2.354 868 80.230 10.822 151 214 214 10,3 831
2016 33 2.630 870 81.947 10.621 149 202 -22,2 10,9 8,53
2017 78 3.152 864 83.443 10.354 165 239 -35,1 10,9 11,92
2018 35 3.806 807 84.961 9.502 177 231 -14,6 1 203
2019 13 4.402 775 86.206 8.992 181 210 15 13,7 11,84
2020 18 5.142 730 86.977 8.397 170 220 -31 13,2 14,6
2021 118 7.434 828 87.833 9.424 225 271 -6,2 12 36,08
2022 54 15.326 925 88.629 10.434 254 364 -46,3 10,5 64,27
2023 5 27.091 1.153 88.659 13.008 256 362 -415 94 64,77
2024 33 44,587 1.358 88.629 15.325 262 344 -10,5 8,6 4438

Kaynak: T.C. Ekonomi Bakanligi Ekonomik Goriiniim
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Donemler itibariyle Biiyiime Oranlari
Tiirkiye ekonomisi, 2025’in ikinci ¢eyreginde gecen yilin ayn1 dénemine gore %4,8 oraninda bilytimiistiir.

2002-2024 doneminde Tiirkiye Ekonomisinde yillik ortalama %5,4 oraninda biiylime kaydedilmistir.
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Kaynak: TUIK

2024-2026 Biiyiime Tahminleri:

ULUSLARARASI KURULUSLARIN BUYUME TAHMINLERI

Uluslararasi Kuruluglar Yl  Diinya Avro Bolgesi ABD Brezilya Rusya Hindistan Cin Japonya
2024 | 33 0,9 2,8 34 43 6,5 5 0,2
IMF 2025 3 1 19 23 0,9 6,4 4.8 0,7
2026 | 3.1 1,2 2 2,1 1 6,4 4,2 0,5
2024 | 33 0,8 2,8 34 43 6,2 5 0,2
OECD 2025 29 1 1,6 2,1 1 6,3 4,7 0,7
2026 29 1,2 15 16 0,7 6,4 43 04
2024 | 28 0,9 2,8 34 43 6,5 5 0,2
Diinya Bankasi 2025 2,3 0,7 1,4 2,4 14 6,3 4,5 0,7
2026 24 0,8 1,6 2,2 1,2 6,5 4 0,8

Kaynak: T.C. Ekonomi Bakanligi Ekonomik Goriiniim
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Merkezi Yonetim Biitgce Gergeklesmeleri

2025 yili Temmuzayida merkezi yonetim biit¢e giderleri 1.120,8 milyar TL biitce gelirleri 1.096,9 milyar TL ve
biitge agig1 23,9 milyar TL olarak gergeklesmistir.
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Kaynak: T.C. Ekonomi Bakanligi Ekonomik Goriiniim
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13.5. Mevcut Ekonomik Kosullarin, Gayrimenkul Piyasasinin

Analizi, Mevcut Trendler ve Dayanak Veriler

Ulkemizde &zellikle 2001 yilinda yasanan ekonomik krizle baglayan dénem, yasanan
diger krizlere paralel olarak tim sektorlerde oldugu gibi gayrimenkul piyasasinda da
onemli olglide bir daralmayla sonuglanmistir. 2001-2003 ddéneminde gayrimenkul
fiyatlarinda eskiye oranla ciddi disusler yasanmis, alim satim islemleri yok denecek kadar
azalmistir.

Sonraki yillarda kaydedilen olumlu gelismelerle, gayrimenkul sektéri canlanmaya
baslamis; gayrimenkul ve insaat sektérinde blUyime kaydedilmistir. Ayrica 2004-2005
yillarinda olusan arz ve talep dengesindeki tutarsizlik, yiksek talep ve kisitl arz, fiyatlan
hizla yukarn ¢ekmistir. Bu dengesiz biyume ve artislarin sonucunda 2006 yilinin sonuna
dodru gayrimenkul piyasasi sikintili bir stirece girmistir.

2007 yilinda Turkiye igin i¢ siyasetin adir bastigi ve segim ortaminin ekonomiyi ve
gayrimenkul sektérini durgunlastirdigi gozlenmistir. 2008 vyili ilk yarisinda i¢ siyasette
yasanan sikintilar, dinya piyasasindaki daralma, Amerikan Mortgage piyasasindaki
olumsuz gelismeler devam etmistir. 2008 yilinda ise diinya ekonomi piyasalar cok ciddi
calkantilar gegirmistir. Yikilmaz diye dusinilen birgok finansal kurum devrilmis ve global
dengeler degismistir.

Daha 6nce Turkiye'ye oldukga talepkar davranan bircok yabanci gayrimenkul yatirim
fonu ve yatinnm kurulusu, faaliyetlerini bekletme asamasinda tutmaktadir. Global krizin
etkilerinin devam ettigi donemde reel sektor ve llkemiz olumsuz etkilenmistir.

Ote yandan 2009 yili gayrimenkul acisindan diinyada ve Tirkiye’de parlak bir yil
olmamistir. iginde bulundugumuz yillar gayrimenkul projeleri acisindan finansmanda segici
olunan vyillardir. Finans kurumlan son dénemde yavas yavas gayrimenkul finansmani
acisindan kaynaklarini kullandirmak igin arastirmalara baslamislardir.

2010 igerisinde ise siyasi ve ekonomik verilerin insaat sektdrl lehine gelismesiyle
gayrimenkul yatinmlarinda daha c¢ok nakit parasi olan yerli yatinmcilarin gayrimenkul
portféyl edinmeye calistidi bir yil olmus ve az da olsa daha esnek bir yil yasanmistir.
Gegmis ddénem bize gayrimenkul sektdériinde her dénemde ihtiyaca yonelik gayrimenkul
dranleri “erigilebilir fiyath” oldugu sirece satilabilmekte mesajini vermektedir. Bitln
verilere bakildiginda 2010 yilindaki olumlu gelismeler 2011 ild 2016 yillarinda da devam

etmigstir.
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2017 yilindan itibaren, beseri ve jeopolitik etkenlerin etkisi, doviz kurlarinda yasanan
dalgalanmalar ve finansman imkanlarinin daralmasina ek olarak artan enerji ve is gici
maliyetleri gelistiricilerin 6deme zorlugu yasamasina neden olmustur.

Ulkemizdeki ekonomik dinamikleri 6nemli élclide etkileyen ve ¢ok sayida yan sektore
destek olan insaat sektérinde yasanan bu zorluklar gayrimenkullerin fiyatlamalarinda
optimizasyona ve Uretilen toplam Unite sayisi ile proje gelistirme hizinda disltse yol
acmistir. Banka faiz oranlarinin yikselmesi ve yatirmcilarin farkli enstriimanlara yénelmesi

de yatinnm amach gayrimenkul alimlarini azaltmistir.
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2018 yilinda dusuk bir performans cizen insaat sektorii 2019 yilini son cgeyredi
itibariyle toparlanma slirecine girmistir. Bu hareketlenme 2020 yihinin ilk 2 aylk
déneminde de devam etmistir. Ancak 2019 yilinin Aralik ayinda Cin’de ortaya gikan Covid-
19 salgininin 2020 yili Mart ayinda llkemizde yayilmaya baslamasiyla ekonomi olumsuz
etkilenmis ve gayrimenkul sektori bu durgunluktan payini almistir. Karantina slreci
sonrasi TCMB ve BDDK tarafindan aciklanan kararlar ve destekler sektére olumlu yansimis,
konut kredisi faizlerindeki diisis ve kampanyalar Temmuz ve Adustos aylarinda konut
satislarini rekor seviyelere ulastirmistir. Pandemi sonrasi sliregte Ticari hareketliligin
saglanmasi amaciyla piyasaya aktarilan ucuz likiditedoviz kurlarinda ve fiyatlar genel
seviyesinde buylk artislara yol agmis, sonrasinda Merkez Bankasi parasal sikilasma
politikasl uygulamaya baglarken parasal sikilasma kararlari sonrasinda bankalarin likidite
kaynaklarn kisilmis, bu da faiz oranlarinda ylkselise yol acmistir. 2022 yilinda artan
enflasyon egilimleri pek cok lilke ekonomisini zorlamaya baslayinca daha siki para ve
maliye politikalarn uygulanmaya baglamistir. 2021 ve 2022 yillarinda Ulkemizdeki konut
satislari yil bazinda birbirine yakin seviyelerde olsa da 2022 yilinda ipotekli satiglarda bir
dnceki yila gére %4,8lik azalis meydana gelmistir. Ipotekli satislardaki azalma konut kredi
faizlerinde ve konut fiyatlarindaki artisin etkisiyle meydana gelmistir. 2023 yilinda insaat
maliyetlerinin arttigi ve risk istahinin azaldigi bir stire¢ yasanmakta olup yeni insaat sayisi
azalmis bu da konut arzinda distse yol acmistir. Son dénemde Merkez Bankasi politika
faizlerinin kademeli olarak artinldidi, Dinya genelinde yasanan tedarik sikintilari,
hammadde temininde yasanan zorluklar ve Rusya-Ukrayna savasi gibi jeopolitik gerilimler
ve resesyon beklentilerine ragmen ekonominin canli tutulmaya calisildidi bir dénem
icerisinden gegmekteyiz.

2024 yilinda konut satislarinda bir dnceki yila gére %?20,6 oraninda yasanan dislisin
ardindan, 2025 yili boyunca gayrimenkul piyasasinda sinirlh bir toparlanma egilimi
gbzlenmistir. Enflasyonla mucadele kapsaminda uygulanan parasal sikilasma politikalari,
ylksek faiz ortami ve krediye erisimdeki kisitlar talep tarafini baskilamaya devam etmistir.
Buna karsin, artan insaat maliyetleri, yeni proje gelistirme hizindaki yavaslama ve sinirh
konut arzi, o6zellikle blylUksehirlerde fiyatlarin nominal olarak yiksek seviyelerde
kalmasina neden olmustur. 2025 yili itibariyla konut piyasasinda, yatirrm amacgl talepten
ziyade oturum amacli, secici ve finansman imkanlarina duyarli bir talep yapisinin 6ne
ciktigr gorilmektedir. Genel dederlendirmede; kisa vadede piyasada gUcllu bir blylime
beklenmemekle birlikte, arz kisitlari ve nifus dinamikleri nedeniyle orta ve uzun vadede
gayrimenkulin dederini koruyan bir vyatirm araci olma o6zelligini sGrdtrdagu

dederlendirilmektedir.
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13.6. Tirkiye Gayrimenkul Piyasasini Bekleyen Firsat ve Tehditler
Tehditler:

e Amerika Birlesik Devletleri ve Cin arasindaki ticari cekisme, Rusya-Ukrayna savasl ve
Dinya genelindeki pek cok farkli jeopolitik gerilimin ekonomiye etkisi,

e Yabanci sermaye kaynakl yatinmlarda gérilen yavaslama,

e Turkiye'nin mevcut durumu itibariyle jeopolitik risklere acik olmasi sebebiyle
yatirrmlarin yavaslamasi ve talebin azalmasi,

e Arsa lUretimi ve Planlama stlreclerindeki yavaslik nedeniyle yeni konut arzinin
daralmasi,

e Deprem riski yuksek boélgelerde kentsel donlisim projelerinin finansman bulmakta
zorlanmasi,

e Kiresel 6lcekte enerji ve insaat hammaddesi fiyatlarindaki oynaklk, 6zellikle cimento,
demir ve enerji maliyetleri lizerinden sektdér marjlarini baskilamasi,

e YUksek kira fiyatlarinin toplumsal baski yaratmasi sonucu regullasyon risklerinin (kira
sinirlamalari, vergi degisiklikleri vb.) artmasi.

Firsatlar:

e Turkiye'deki gayrimenkul piyasasinin uluslararasi standartlarda gelen taleplere cevap
verecek dlizeyde olmasi,

e 2025'te enflasyonun kademeli olarak dismesiyle birlikte finansal istikrar algisinin
gliclenmesi ve orta vadede yatirnm istahinin yeniden artma ihtimali,

e Gayrimenkul yatinm fonlar (GYF) ve kitle fonlamasi gibi kurumsal yatirim araglarinin
gelismesiyle daha genis yatinmci tabaninin sektére dahil olmasi,

e Turizm ve kisa dénem kiralama pazarinin (6zellikle Ege ve Akdeniz kiyi kentlerinde) ig

ve dis talep kaynakli olarak biylimeye devam etmesi.
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14. ACIKLAMALAR VE YAPININ INSAAT OZELLIKLERI

Tasinmazlarin konumlu oldugu Arena Park 2 projesi Avrupa Konutlari Ata Sitesi’'nin
Ikitelli Caddesi cephesinde yer almakta olup 6., 7. ve 8. blok olmak lizere 3 bloktan
olusmaktadir. Ayni parselde yer alan 1., 2., 3., 4. ve 5. Bloklar ise konut bloklaridir.
Site blinyesinde 413 adet daire ve 14 adet ticari bulunmaktadir.

Site blinyesinde ylriyUs parkuru, siis havuzu, sosyal tesis, acik yizme havuzu, sauna,
hamam, fitness, kapali otopark ve 24 saat glvenlik hizmeti gibi imkanlar
bulunmaktadir.

Tasinmazlarin konumlu olduklari, 6.,7. ve 8. Bloklar, bodrum, zemin ve normal kat
olmak Uzere toplam 3 kathdir. Tasinmazlarin bodrum katlari yaygin kitle olarak
tasarlanmigtir.

6. Blok’ un bodrum katinda, 1 adet dikkan, zemin katinda normal katlarinda, 5 adet
dubleks dukkan olmak lizere 6 adet bagimsiz bolim bulunmaktadir.

7. Blok’ un bodrum katinda, zemin kattaki dikkanlara ait eklenti niteliginde depo
alanlari, zemin ve normal katlarinda 1 adet dikkan ve 3 adet dubleks dikkan olmak
Uzere 4 adet bagimsiz bolium bulunmaktadir.

8. Blok’ un bodrum katinda, 1 adet dikkan, zemin ve normal katlarindan 1 adet
dikkan ve 2 adet dubleks dikkan olmak Uzere toplam 4 adet bagimsiz bolim
bulunmaktadir. Yatay kat irtifaki kurulan ticaret bloklarinda her bir bagimsiz bélimin
mustakil girisi bulunmaktadir.

Ikitelli Caddesi tizerinden siteye bakildiginda soldaki bina 6, Blok, ortadaki bina 7.Blok,
sagdaki bina ise 8. Blok olarak yerlesim bulunmaktadir.

Bagimsiz bolimlerin bodrum, zemin ve normal kat kullanim alanlan ile eklenti ve

tahsis alanlari asagida liste halinde verilmistir.

Bagimsiz . 2 9 Eklenti Alani Tahsis Edilen
Blok B5liim No Zemin Kat (m?) Toplam Alan (m?) (m?) Alan/m?
6 1 Bodrum: 853 853 - Bodrum:73,45
Zemin: 114 Zemin: 39,64
6 2 Normal:73 187 ) Normal:41,62
Zemin: 195 Zemin: 42,78
6 3 Normal:130 325 ) Normal:61,88
Zemin: 196 Zemin: 41,88
6 4 Normal:131 327 ) Normal:62,38
Zemin: 189 Zemin: 40,38
6 > Normal:126 315 ) Normal:60,14
Zemin: 188 Zemin: 44,36
6 6 Normal:126 314 ) Normal:56,53
7 1 Zemin: 83 83 - Zemin:30,78
Zemin: 151 Zemin: 43,35
/ 2 Normal:131 282 100 Normal:125,38
Zemin: 134 .
7 3 Normal:131 265 90 Zemin:55,24
Zemin: 135 .
7 4 Normal:135 270 81 Zemin:62,62
8 1 Bodrum: 305 305 - Bodrum:20,64
Zemin: 107 Zemin: 42,72
8 2 Normal:63 170 ) Normal:41,45
Zemin: 97 Zemin: 38,77
8 3 Normal:56 153 ) Normal:37,46
8 4 Zemin: 550 550 - Zemin:32,32
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6. Blok 1 nolu bagimsiz bolim market olarak, 6. Blok 3 nolu bagimsiz bolim satis ofisi
olarak, 6. Blok 5 nolu bagimsiz bolim kafe olarak, 6. Blok 6 nolu bagimsiz bolim
kahve zinciri, 7. Blok 1, 2 ve 3 nolu bagimsiz bélimler fastfood restorani, 7. Blok 4
nolu bagimsiz bolium kahve zinciri, 8. Blok 1 nolu bagimsiz bolim restoran, 8. Blok 2
nolu badimsiz bélim kafe, 8. Blok 4 nolu badimsiz bélim eczane olarak
kullanilmaktadir.

e 6. Blok 2 nolu bagimsiz bolim, 6. Blok 4 nolu bagimsiz bélim ve 8. Blok 3 nolu

bagimsiz bolimun ekspertiz tarihi itibariyle kiracisi bulunmamaktadir.

e 8. Blok 2, 3 ve 4 nolu bagimsiz bolimlere ait bodrum kat depolar zemin kattan
merdivenli olarak irtibatli sekilde tasarlanmamis olmasi sebebiyle bu depo alanlar
dederlemede serefiye olarak dikkate alinmistir. Yerinde yapilan incelemede 6. Blok 5
ve 6 nolu bagimsiz bolumler ve 8. Blok 2 ve 3 nolu bagimsiz bélimlerde 6n cephelerde
demontabl malzemeden kis bahcgeleri yapilmis olup dederlemede projesine esas
kullanim alanlar dikkate alinmistir.

e Tasinmazlarin ic mekanlari kullanim fonksiyonlarina uygun olarak dizenlenmistir.

15. EN VERIMLI KULLANIM ANALIZI

“Bir mulkin fiziki olarak mimktn, finansal olarak gergeklestirilebilir olan, yasalarca
izin verilen ve dederlemesi yapilan milki en ylksek dederine ulastiran en olasi
kullanimdir”. (UDS Madde 6.3)

“Yasalarca izin verilmeyen ve fiziki acidan mimkin olmayan kullanim yUksek
verimlilige sahip en iyi kullanim olarak kabul edilemez. Hem yasal olarak izin verilen hem
de fiziki olarak mumkin olan bir kullanim, o kullanimin mantikli olarak nigin mumkudn
oldugunun dederleme uzmani tarafindan acgiklanmasini gerektirebilir. Analizler, bir veya
birkag kullanimin olasi oldugunu belirlediginde, finansal fizibilite bakimindan test edilirler.
Diger testlerle birlikte en ylksek dederle sonuglanan kullanim en verimli ve en iyi
kullanimdir. (UDS madde 6.4)

Tasinmazlarin konumu, ulasim kabiliyeti, mevcut imar durumu, bulundugu bdlgenin
gelisim potansiyeli dikkate alindiginda mevcut kullanimin devam etmesinin en uygun

kullanim sekli oldugu duastnulmektedir.
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16. DEGERLENDiIRME

Tasinmazlarin dederine etki eden 6zet faktoérler :
Olumlu etkenler:
e Merkezi konumu,
e Ulasim imkanlarinin kolaylidi,
e Site blnyesindeki sosyal imkanlar,
e Kat miulkiyetine gegilmis olmasi,
e Reklam kabiliyeti,
e Yeni yapi olmasi,
o Insal kalitesinin yliksek olmasi,

e Kapall otoparkinin mevcudiyeti.

Olumsuz etken:

e Ekonomide ve buna baglh olarak gayrimenkul sektériinde yasanan durgunluk.

17. DEGERLEME YAKLASIMLARI

Dederleme vyaklasimlarinin uygun ve dederlenen varlklarinin icerigi ile iligkili
olmasina dikkat edilmesi gerekir. Asadida tanimlanan ve aciklanan (¢ vyaklasim
dederlemede kullanilan temel yaklasimlardir. Bunlarin timd, fiyat dengesi, fayda beklentisi
veya ikame ekonomi ilkelerine dayanmaktadir. Temel dederleme yaklasimlari Pazar
Yaklasimi, Gelir Yaklasimi ve Maliyet Yaklasimidir. Bu temel dederleme yaklasimlarinin
her biri farkli, ayrintili uygulama yoéntemlerini igerir.

Bir varlida iliskin dedgerleme yaklasimlarinin ve yéntemlerinin segiminde amag belirli
durumlara en uygun ydntemin bulunmasidir. Bir ydntemin her duruma uygun olmasi s6z
konusu dedildir. Secim surecinde asgari olarak asagidakiler dikkate alinir:

(a) degerleme gorevinin kosullari ve amaci ile belirlenen uygun deder esas(lar)i ve
varsayilan kullanim(lar)i,

(b) olasi dederleme yaklasimlarinin ve yéntemlerinin glgcli ve zayif yonleri, (c) her
bir yéntemin varlidin niteligi ve ilgili pazardaki katilimcilar tarafindan kullanilan yaklasimlar
ve yontemler bakimindan uygunlugu,

(d) yéntem(ler)in uygulanmasi igin gereken guivenilir bilginin mevcudiyeti.

17.1. Pazar Yaklasimi

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

Asadida yer verilen durumlarda, pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima

onemli ve/veya anlaml adirlik verilmesi gerekli gorilmektedir:
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(a) degerleme konusu varligin deder esasina uygun bir bedelle son dénemde satilmis
olmasi,

(b) degerleme konusu varligin veya buna 6nemli 6lglide benzerlik tasiyan varliklarin
aktif olarak islem gbérmesi, ve/veya

(c) 6nemli Olgide benzer varliklar ile ilgili sik yapilan ve/veya giincel gézlemlenebilir
islemlerin s6z konusu olmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlamli agirlik verilmesi gerekli gértlmekle birlikte, séz konusu kriterlerin
karsilanamadigi asadidaki ilave durumlarda, pazar yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklagima
onemli ve/veya anlaml adirlik verilebilir.

Pazar vyaklasiminin asadidaki durumlarda uygulanmasi halinde, dederlemeyi
gergeklestirenin diger yaklasimlarin uygulanip uygulanamayacadini ve pazar yaklasimi ile
belirlenen  gosterge niteligindeki dederi  pekistirmek amaciyla adirhklandirilip
adirhkliklandirilamayacadi dikkate almasi gerekli goriilmektedir:

(a) degerleme konusu varliga veya buna 6nemli olciide benzer varliklara iliskin
islemlerin, pazardaki oynaklik ve hareketlilik dikkate almak adina, yeteri kadar guncel
olmamasi,

(b) degerleme konusu varligin veya buna 6nemli 6lglide benzerlik tasiyan varliklarin
aktif olmamakla birlikte islem gérmesi,

(c) pazar islemlerine iliskin bilgi elde edilebilir olmakla birlikte, karsilastirilabilir
varliklarin degerleme konusu varlikla 6nemli ve/veya anlaml farkliliklarinin, dolayisiyla da
sibjektif dizeltmeler gerektirme potansiyelinin bulunmasi,

(d) gincel islemlere yonelik bilgilerin glvenilir olmamasi (6rnedin, kulaktan dolma,
eksik bilgiye dayali, sinerji alicili, muvazaali, zorunlu satis iceren islemler vb.),

(e) varligin dederini etkileyen énemli unsurun varhidin yeniden Uretim maliyeti veya
gelir yaratma kabiliyetinden ziyade pazarda islem goérebilecedi fiyat olmasi.

Bircok varligin benzer olmayan unsurlardan olusan yapisi, pazarda birbirinin ayni
veya benzeyen varliklan iceren islemlere iliskin bir kanitin genelde bulunamayacagdi
anlamina gelir. Pazar yaklasiminin kullaniimadidi durumlarda dahi, diger yaklasimlarin
uygulanmasinda pazara dayali girdilerin azami kullanimi gerekli gorilmektedir (6rnegin,
etkin getiriler ve getiri oranlari gibi pazara dayali dederleme 6lgltleri).

Karsilastirilabilir pazar bilgisinin varhdin tipatip veya 6nemli 6lglide benzeriyle iliskili
olmamasi halinde, dederlemeyi gergeklestirenin karsilastirilabilir varliklar ile dederleme
konusu varlik arasinda niteliksel ve niceliksel benzerliklerin ve farkliliklarin karsilastirmal
bir analizini yapmasi gerekir. Bu karsilastirmali analize dayali dizeltme yapilmasina
genelde ihtiyag¢ duyulacaktir. Bu duzeltmelerin makul olmasi ve dederlemeyi
gerceklestirenlerin dizeltmelerin gerekgeleri ile nasil sayisallastirildiklarina raporlarinda yer

vermeleri gerekir.
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Pazar yaklasiminda genellikle her biri farkli carpanlara sahip karsilastirilabilir
varliklardan elde edilen pazar carpanlari kullanilir. Belirlenen araliktan uygun carpanin
secimi niteliksel ve niceliksel faktérlerin dikkate alindigi bir degerlendirmenin yapilmasini

gerektirir.

17.2. Maliyet Yaklasimi

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

Asadida yer verilen durumlarda, maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlaml agirlik verilmesi gerekli gorilmektedir:

(a) katilimcilarin dederleme konusu varlkla 6nemli 6lgiide ayni faydaya sahip bir
varhgi yasal kisitlamalar olmaksizin yeniden olusturabilmesi ve varlidin, katilimcilarin
degerleme konusu varhdi bir an evvel kullanabilmeleri igin énemli bir prim édemeye razi
olmak durumunda kalmayacaklar kadar, kisa bir slirede yeniden olusturulabilmesi,

(b) varligin dogrudan gelir yaratmamasi ve varligin kendine 6zgu niteliginin gelir
yaklasimini veya pazar yaklasimini olanaksiz kilmasi, ve/veya

(c) kullanilan deder esasinin temel olarak ikame dederi 6rnedinde oldugu gibi ikame
maliyetine dayanmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlaml agirhik verilmesi gerekli gérilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin
karsilanamadigi asadidaki ilave durumlarda, maliyet yaklasimi uygulanabilir ve bu
yaklasima onemli ve/veya anlamh adirlik verilebilir. Maliyet yaklasiminin asadidaki
durumlarda uygulanmasi halinde, dederlemeyi gergeklestirenin dider yaklasimlarin
uygulanip uygulanamayacadini ve maliyet yaklasimi ile belirlenen gosterge niteligindeki
dederi pekistirmek amaciyla adirliklandiriip adirliklandirilamayacagini dikkate almasi
gerekli gérilmektedir:

(a) katilimcilarin ayni faydaya sahip bir varligi yeniden olusturmayi disiandikleri,
ancak varligin yeniden olusturulmasinin éniinde potansiyel yasal engellerin veya 6nemli
ve/veya anlamli bir zaman ihtiyacinin bulunmasi,

(b) maliyet yaklasiminin dider yaklasimlara bir capraz kontrol araci olarak
kullanilmasi (6rnedin, maliyet yaklasiminin, dederlemesi isletmenin sirekliligi varsayimiyla
yapilan bir isletmenin tasfiye esasinda daha dederli olup olmadiginin teyit edilmesi
amaciyla kullanilmasi), ve/veya

(c) varhigin, maliyet yaklasiminda kullanilan varsayimlari son derece glvenilir kilacak

kadar, yeni olusturulmus olmasi.
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Kismen tamamlanmis bir varligin degeri genellikle, varligin olusturulmasinda gegen
stireye kadar katlanilan maliyetleri (ve bu maliyetlerin dedere katki yapip yapmadigini) ve
katiimcilarin, varhidin, tamamlandigindaki dederinden varligi tamamlamak icin gereken
maliyetler ile kar ve riske gore yapilan uygun dlzeltmeler dikkate alindiktan sonraki
degderine iligskin beklentilerini yansitacaktir.

17.3. Gelir Yaklagimi

Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki dederin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir
cari dedere donustlrilmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklasiminda varligin degeri,
varlik tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akislarinin veya maliyet tasarruflarinin buginki
dederine dayanilarak tespit edilir.

Asadida yer verilen durumlarda, gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlamh adirlik verilmesi gerekli gorilmektedir:

(@) varhdin gelir yaratma kabiliyetinin katimcinin goziyle dederi etkileyen cok
6nemli bir unsur olmasi,

(b) dederleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktari ve zamanlamasina
iliskin makul tahminler mevcut olmakla birlikte, ilgili pazar emsallerinin varsa bile az
sayida olmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlaml adirlik verilmesi gerekli gortilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin
karsilanamadigi asadidaki ilave durumlarda, gelir yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlamh adirlik verilebilir. Gelir yaklasiminin asadidaki durumlarda
uygulanmasi halinde, dederlemeyi gergeklestirenin didger yaklasimlarin uygulanip
uygulanamayacadini ve gelir yaklasimi ile belirlenen go6sterge niteligindeki dederi
pekistirmek amaciyla adirliklandirihp adirliklandirilamayacadini dikkate almasi gerekli
gorulmektedir:

(a) dederleme konusu varhdin gelir yaratma kabiliyetinin katiimcinin goéziyle degeri
etkileyen birgok faktérden yalnizca biri olmasi,

(b) dederleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktari ve zamanlamasina
iliskin dnemli belirsizliklerin bulunmasi,

(c) degerleme konusu varlikla ilgili bilgiye erisimsizligin bulunmasi (6rnedin, kontrol
glici bulunmayan bir pay sahibi gecmis tarihli finansal tablolara ulasabilir, ancak
tahminlere/blitcelere ulasamaz), ve/veya

(d) dederleme konusu varligin gelir yaratmaya henlz baslamamasi, ancak
baslamasinin planlanmis olmasi.

Gelir yaklasiminin temelini, yatinmcilarin yatirnmlarindan getiri elde etmeyi
beklemeleri ve bu getirinin yatirnma iliskin algilanan risk seviyesini yansitmasinin gerekli
gorulmesi teskil eder.

Genel olarak vyatinrmcilarin  sadece sistematik risk (“pazar riski” veya

“cesitlendirmeyle giderilemeyen risk” olarak da bilinir) icin ek getiri elde etmeleri beklenir.
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18. FIYATLANDIRMA

Tasinmazlarin satis (pazar) degerlerinin tespiti, kullanimi miimkiin olan
yontemlerle saptanmis olup degerleme prosesi asagida ayrintili olarak verilmistir.
Tasinmazlarin dederinin tespitinde asagidaki yontemler dikkate alinmistir.

17.1. ikame Maliyet Yaklagimi
17.2. Emsal Karsilastirma Yaklasimi
17.3. Gelir Indirgeme Yaklasim

18.1. Ikame Maliyet Yaklasimi

Dederleme konusu tasinmazlar tamamlanmis olup, yapi kullanma izin belgeleri
alinmig ticari nitelikli gayrimenkullerdir. Tasinmazlar ile benzer 6zelliklere sahip yeterince
satilk ve kirallk emsal olmasi sebepleriyle dederleme galismasinda “Maliyet Yontemi”
kullanilmamistir.

18.2. Emsal Karsilastirma Yaklasimi

Bu ydéntemde, tasinmazlarin gevresinde pazara c¢ikarilmis ve yakin dénemde satiimis
benzer gayrimenkullerin satis dederleri arastiriimis ve pazar dederini etkileyebilecek
kriterler gergevesinde fiyat ayarlamasi yapildiktan sonra konu gayrimenkuller igin fiyat
belirlenmistir.

Bulunan emsaller konum, kullanim alani buytkligld, manzara, insai kalite, konfor ve
teknik donanim gibi kriterler dahilinde karsilastinlmig; yani sira ofisimizdeki mevcut
bilgilerden faydalaniimistir.

Uygunlastirmada kullanilan ylzdelik oranlar 6rnekleme olarak asadidaki sekilde

siniflandiriimistir.

Emsalin Durumu Emsalin Durumu Emsa-lin Durumu Yiizdelik Oranlar

(Konum) (Blyiikluk) (Yas/Ingai Kalite)

Cok Kotu Cok Bliylik Cok Eski > %20

Orta Koti Orta Blylk Orta Eski %11 ... %20
Az Kot Az Blylk Az Eski %1 ... %10
Benzer Benzer Benzer %0

Az lyi Az Kiiglik Az Yeni -%10 ... -%1
iyi Ktgiik Yeni -%20 ... - %11

Cok lyi Cok Kiigiik Cok Yeni >-%20

Cevrede yapilan piyasa arastirmalarinda
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Satilik Emsal Bilgileri

1- Emsal: Ozcanlar ingaat / 537 513 10 94

Tasinmazlara yakin mesafede, Giliner Sokak Uzerinde yer alan yeni binada 50 m? kullanim alanh diikkan
8.500.000,-TL bedelle satiliktir. Rapor konu tagsinmazlarin konumu daha iyidir.

(~170.000 TL/m?)

2-Emsal: Altingati Gayrimenkul / 535 244 51 51

Tasinmazlara yakin mesafede, ikitelli Caddesi tizerinde yer alan Quality Residence’ta sokak cephesinde
konumlu 20 m2 kullanim alanli diikkan 3.250.000,-TL bedelle satiliktir. (~162.500 TL/m?)

3-Emsal: Mal Sahibi /532 162 54 60

Tasinmazlarla ayni bolgede, 330. Sokakta yer alan yaklasik 10 yillik binada konumlu, 60 mZ2 alanli
dikkan 9.750.000 satiliktir. Emsalin konumu daha kétadir. (162.500,-TL/m?)

4-Emsal: Muhit istanbul / 553 634 90 03

Tasinmazlara yakin mesafede, ikitelli Caddesi lizerinde yer alan Quality Residence’ta konumlu, 115 m2
kullanim alanh diikkan 20.000.000,-TL bedelle satiliktir. (~173.913 TL/m?)

5-Emsal: Pinar Emlak: 532 399 99 56

Tasinmazlara yakin mesafede, Kuslar Tepesi Caddesi lzerinde yer alan, 23 yillik binada zemin katta
konumlu 100 m? alanli diikkan 15.250.000 satiliktir. (152.500,-TL/m?)

Emsal Analizi - Satilik Emsaller

Birim q
- Pazarhk Alan Bina Yasi/ ingai-Mimari Konum Proje Niteligi / Ticari | Toplam Diizeltilmis
. . Orani Diizeltmesi Kalite Potansiyel Diizeltme | Deger (TL)
Fiyati (TL)
Ko:\u Yeni yapi-iyi Arena Park 2 217.800
Miilk
Diizeltme Diizeltme Diizeltme Diizeltme Diizeltme Diizeltme
Alani Durumu Durumu Durumu
Orani Orani Orani Orani Orani Orani
Emsal1 | 170.000 -10% 50 10% | Benzer/Az Ko6ti 10% Cok Kotu 25% Az Kot 10% 45% 246.500
Emsal 2 | 162.500 -10% 20 10% Benzer/Benzer 0% Orta Kotu 20% Benzer 0% 20% 195.000
Emsal 3 | 162.500 -10% 60 10% | Az Koty /Az Kot 15% Cok Kotu 25% Az Kot 10% 50% 243.750
Emsal 4 | 173.913 -10% 115 10% Benzer/Benzer 0% Az Kotl 5% Benzer 0% 5% 182.609
Emsal 5 | 152.500 -10% 100 10% | Az K6tl /Az Kotu 20% Orta Kot 15% Az Koti 10% 45% 221.125

Emsal analizinde 7. Blok 4 nolu diikkan baz alinmistir. Emsal yaklagimi yontemine goére birim m? degerinin
217.800,-TL/m? oldugu tahmin ve takdir edilmistir. Tasinmazlarin, yer aldigi projenin yiksek doluluk oranina
ulasmis olmasi, yeme-icme agirlikh ticari konsept kapsaminda isletiliyor olmalari nedeniyle, 1-3-5 nolu dukkanlara
kiyasla avantajli olduklari kanaatine variimistir.
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Kiralik Emsal Bilgileri

1- Emsal: Tiyap Gayrimenkul /212 430 40 50

ikitelli Caddesi lizerinde, Taginmazlara yakin mesafede, 8 yillik binada yer alan 310 m?2 kullanim alanli
diikkan 280.000,-TL bedelle kiralktir. (903,~ TL/m?2)

2-Emsal: Mal Sahibi /538 912 56 96:

Tasinmazlarla ayni bolgede, Asik Veysel Caddesi izerinde yer alan, yeni binada yer alan 18 m2 kullanim
alanli dikkan 15.000 TL bedelle kiraliktir. (833,-TL/m?)

3-Emsal: Mulk Sahibi

Tasinmazlarla ayni bdlgede, Asik Veysel Caddesi lizerinde yer alan, 8 yillik binada konumlu 200 m?
kullanim alanh (100 m2 giris + 100 m2 bodrum kat depo) dilkkan 195.000 TL bedelle kiraliktir. Bodrum
kat serefiyesi 1/3 alinmistir. (1.463,-TL/m?)

4-Emsal: Networks Proje: 539 566 76 74

Tasinmazlarla ayni bdlgede, 8 yillk Dumankaya Miks Projesinde yer alan, 40 m? kullanim alanli diikkan
40.000 TL bedelle kiraliktir. (1.000,-TL/m?)

5-Emsal: Oytun Emlak: 530 235 61 52

Tasinmazlarla ayni bolgede, yaklasik 9 yillk Ege Yakasi Projesinde yer alan, 75 m2 kullanim alanli
dikkan 100.000 TL bedelle kiraliktir. (1.333,-TL/m?)

Emsal Analizi - Kiralik Emsaller

Birim Kira | Pazarhk Alan Bina Yas!/ insai-Mimari Konum Proje Niteligi / Ticari Toplam Diizeltilmis
Fiyati (TL) Orani Diizeltmesi Kalite Potansiyel Diizeltme Deger (TL)
Konu . .
. Yeni yapi-lyi Arena Park 2 1.200
Miilk
Diizeltme Alant Diizeltme Durumu Diizeltme Durumu Diizeltme Durumu Diizeltme Diizeltme
Orani Orani Orani Orani Orani Orami
Emsal 1 903 -10% 310 10% Az Kot 10% Az lyi -10% Orta Kétu 15% 15% 1.038
Emsal 2 833 -10% 18 10% Benzer/Az K6t 5% Az lyi -10% Orta Kétu 15% 10% 916
Emsal 3 1.463 -10% 200 10% Az Kot 10% Az lyi -10% Orta Kéti 15% 15% 1.682
Emsal 4 1.000 -10% 40 10% Benzer 0% Az Kot 10% Az Koti 5% 15% 1.150
Emsal 5 1.333 -10% 75 10% Benzer 0% Az lyi -10% Benzer 0% -10% 1.200

Emsal analizinde 7. Blok 4 nolu diikkan baz alinmigtir. Emsal yaklagimi yéntemine gére m? birim kira
degerinin 1.200,-TL/m? oldugu tahmin ve takdir edilmistir. Tasinmazlarin, yer aldigi projenin ylksek doluluk
oranina ulasmis olmasi, yeme-igme agirlikh ticari konsept kapsaminda igletiliyor olmalari nedeniyle, 1-2-3 nolu

dikkanlara kiyasla avantajli olduklari kanaatine variimistir.
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Emsal Krokisi (Satilik)
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Ulasilan Sonuc

Avrupa Residence Yamanevler Projesinde yer alan 7 Adet Diikkan ve 7 Adet Ofis igin
Emsal Karsilastirma Yaklasimi bashdi altinda verilen piyasa arastirmalarindan hareketle,
tasinmazlarin toplam dederi icin 663.350.000,-TL kiymet takdir edilmistir. Bagimsiz

bolim bazinda deder tablosu rapor ekinde sunulmustur.

18.3. Gelir Indirgeme Yaklasimi

Bu yaklasimda, Dogrudan indirgeme (Direkt Kapitalizasyon) ve Gelir Indirgeme (en
dnemli 6rnedi Indirgenmis Nakit Akimlari analizidir) olarak adlandirilan iki yéntem
kullanilmaktadir. Rapor konusu tasinmazlarin deder tesbitinde kira bedelinin ve
kapitalizasyon oraninin kolay tesbit edilebilir olmasi sebebiyle Dogrudan Indirgeme
yontemi kullanilmistir.

Direkt ya da dogrudan kapitalizasyon da denilen ve milkidn bir yillik stabilize
getirisini baz alan bu yaklasim, yeni bir yatinrmc acisindan gelir tGreten milkin piyasa
dederini analiz eder.

Bu ydéntemde bir kapitalizasyon orani elde edebilmek icin karsilastirilabilir mdlklerin
satis fiyatlariyla gelirleri arasindaki iliskiyi incelenir daha sonra konu muilkin sahip
olunduktan sonraki ilk yilda elde edilen yillik faaliyet gelirine bu oran uygulanir.

Elde edilen deder, benzer miulklerin ayni diizeyde getiri elde edecedi varsayimiyla
belirlenen gelir dizeyi ile garanti edilen piyasa dederidir.

Bu analizde “Tasinmazin Dederi=Tasinmazin Yillik Net Geliri / Direkt Kapitalizasyon
Orani” formilinden yararlanilir.

Kapitalizasyon orani ise satilik ve kiralik olan asagidaki emsallere gore belirlenmistir.

Emsal-1 (Dikkan): Tasinmazlara yakin konumda, Iikitelli Caddesi'ne 2. Parsel
konumunda yer alan 65 m? kullanim alanh dikkan 4.580.000 TL bedelle satiliktir.
Tasinmazin 20.000 TL/ay kira getirisi oldugu &drenilmistir. Pazarlkli satis bedelinin
4.250.000 TL olacadi tahmin edilmektedir. Kapitalizasyon orani 0,056 alinmistir.

Emsal-2 (DlUkkan): Tasinmazlarla ayni bdlgede 3. Sakarya Sokakta yer alan 120 m?
kullanim alanl dikkanin 2.900.000 TL bedelle satihktir. Pazarliklh satis bedelinin
2.700.000 TL olacagr tahmin edilmektedir. Tasinmazin 16.000 TL/ay kira getirisi
bulunmaktadir. Kapitalizasyon orani 0,071.

Yukarida belirtilen piyasa bilgilerine goére dikkanlar igin kapitalizasyon orani
emsallerin ortalamasi alinmak suretiyle 0,0635 alinmistir.

Emsal analizlerinden hareketle rapora konu tasinmazlarin blok, kat, blylklik ve
kullanim fonksiyonlari dikkate alinarak takdir olunan aylik kira degerleri blok ve fonksiyon
bazinda asadida tablo halinde sunulmus ve yukarida belirtilen kapitalizasyon oranlari

itibariyle kiymet takdir edilmistir.
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Ulasilan Sonuc

Avrupar Residence Yamanevler Projesinde yer alan 16 Adet Dikkan ve 7 Adet Ofis
icin Dogrudan Indirgeme Yéntemi bashidi altinda verilen piyasa arastirmalarindan
hareketle, tasinmazlarin toplam dederi icin 690.500.000,-TL kiymet takdir edilmistir.

Bagimsiz bélim bazinda deger tablosu rapor ekinde sunulmustur.

19. ANALIiZ SONUCLARININ DEGERLENDiRMESi

19.1. Farkh Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin
Uyumlastiriimasi ve Bu Amacla Izlenen Yontemin ve Nedenlerinin
Aciklamasi

Gorllecegi Gzere kullanilmasi mimkin olan iki yontemle bulunan dederler

birbirlerinden farkhdir.

FARKLI DEGERLEME YONTEMLERI iLE HESAPLANMIS
DEGERLERIN KARSILASTIRMASI

KULLANILAN YONTEMLER TOPLAM DEGER (TL)
EMSAL KARSILASTIRMA YONTEMI 663.350.000
GELIR INDIRGEME YONTEMI 690.500.000

Ancak deder olarak gayrimenkul rayicleri piyasanin ekonomik parametrelerini her
donemde kendi iginde daha tutarli bir denge ile yansitmasi ve diger yéntemin blylk
oranda kabullere baglh olmasi sebepleriyle “Emsal Karsilastirma Yontemi” ile bulunan
dederlerin alinmasi uygun gorlilmis ve tasinmazlarin arsa paylari dahil toplam degeri

663.350.000,-TL olarak belirlenmigtir.

19.2. Kira Degeri Analizi ve Kullanilan Veriler

Dederlemeye konu ofis, dikkan/madaza ve konutlar gelir getirici milk olmasi
nedeniyle bir yillik kira gelirleri hesaplanmistir. Rapor konusu 14 adet bagimsiz bolimun

aylik kira degeri toplam 3.654.000,-TL olarak belirlenmistir.

19.3. Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Tasinmazlarin herhangi bir hukuku sorunu bulunmamaktadir.
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19.4. Degerleme Konusu Gayrimenkuliin, Uzerinde Ipotek veya
Gayrimenkuliin Degerini Dogrudan Etkileyecek Nitelikte
Herhangi Bir Takyidat Bulunmasi Durumlari Harig,
Devredilebilmesi Konusunda Bir Sinirlamaya Tabi Olup Olmadigi
Hakkinda Bilgi

Rapora konu tasinmazlarin devredilmesinde sermaye piyasasi mevzuati cercevesinde

herhangi bir engel bulunmadigi kanaatindeyiz.

19.5. Bos Arazi ve Gelistirilmis Proje Degeri Analizi ve Kullanilan Veri
ve Varsayimlar

Dederleme, proje gelistirme niteliginde degildir.

19.6. Asgari Bilgilerden Raporda Verilmeyenlerin Neden
Verilmediklerinin Gerekgeleri

Asgari bilgilerden verilmeyen yoktur.

19.7. Miisterek veya boliinmiis kisimlarin degerleme analizi
Tasinmazlarin misterek veya bélinmis kisimlan yoktur.

19.8. Hasillat Paylasimi veya kat karsihgi yontemi ile yapilacak
projelerde, emsal pay oranlari

Haslilat paylasimi ya da kat karsiligi yontemleri kullanilmamistir.

19.9. Yasal Gereklerin yerinde getirilip getirilmedigi ve Mevzuat
Uyarinca Alinmasi Gereken Izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz
Olarak Mevcut Olup Olmadigi

Tasinmazlar tamamlanmis ve kat miulkiyetine gegmistir.

19.10. Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin Tapudaki Niteliginin, Fiili
Kullanim Seklinin Ve Portfoye Dahil Edilme Niteliginin Birbiriyle
Uyumlu Olup Olmadigi Hakkinda Goriis Ile Gayrimenkul Yatirhm
Ortakhklan Portfoyiine Ainmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati
Cercevesinde Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Goriis

Dedgerlemesi yapilan gayrimenkullerin Gayrimenkul Yatirrm Ortakhdr portfoylinde

“Bina” bashdi altinda yer almasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati gergevesinde herhangi bir

engel bulunmamaktadir.
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20. SONUC

Rapor iceriginde oOzellikleri belirtilen Avrupa Residence Yamanever Projesi binyesindeki
14 diikkanin yerinde vyapilan incelemesinde konumlarina, fiziksel 06zelliklerine, mimari
ozelliklerine, insaat kalitesine, yasal izinlerine, yasal kullanim alani blylkligine ve cevrede
yapilan piyasa arastirmalarina goére ginimiz ekonomik kosullar itibari ile arsa paylar dahil

toplam degeri igin,
663.350.000,-TL (AltiyGzaltmisigmilyonigytzellibin Tlrk Lirasi) kiymet takdir edilmistir.

Tasinmazlarin KDV dahil (%20) toplam dederi 796.020.000,-TL dir.

Rapor konusu tasinmazlarin Sermaye Piyasasi Kurulu hikimlerince GYO portfoylinde
“Bina” bashdi altinda yer almasinda herhangi bir sakinca bulunmamaktadir.

isbu rapor, Avrupakent Gayrimenkul Yatirnm Ortakhg: A.S.nin talebi (izerine ve e-
imzali olarak duzenlenmis olup kopyalarin kullanimlari halinde ortaya cikabilecek sonuglardan
sirketimiz sorumlu degildir.

Bilgilerinize sunulur. 08 Ocak 2026
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Saygilarimizla,
LOTUS Gayrimenkul Degerleme
ve Danismanhik A.S.

¢ Uydu Fotograflar

o Fotograflar

e Proje Resimleri

e Yap1 Ruhsatlar1 ve Yapi Kullanma izin Belgesi
e Enerji Kimlik Belgeleri

e Takbis Belgeleri

e Degerleme Uzmanlig1 Lisans Belgeleri

e Mesleki Tecriibe Belgeleri

Kivang KILVAN Engin AKDENiz
Sorumlu Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
(Lisans No: 400114) (Lisans No: 403030)
e-imzalhdwr e-imzalhdir

LOTUS

44
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