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

REEL
DEGERLEME
VAKIF GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI
IZMIR iLi KONAK iLC}ESi MERSINLI
MAHALLESI'NDE
YER ALAN 1 ADET ARSA
GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPORU
Bu belge wweresss
o o
esar (o [/ iz werve (/) g o )/ Gt
KOCAK |mzla|anm|st|r. HARMAN imzalanmistir. SEVER. = .;,'-_I__»_._/_\.;‘_i_i.rjizalanmistir.
VKGYO-2605032 KONAK Igrgé 02/07/2026 Tarih: 02/07/2026 e ‘I"irilré:leowzoze

10:30



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

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

RAPOR BILGILERI

SOZLESME TARIHI 12.05.2026

BASLANGIC TARIHI | 2062028
.?isiﬁ?LEME BITlS 30.06.2026

RAPOR TARIHi 30.06.2026

RAPOR NO VKGYO-2605032
KULLANIM AMACI PAZAR DEGERI TESPITI

DEGERLEME KONUSU| 1 ADET ARSA

DEGERLEME ADRESI MERSINLI MAHALLESI, 8604 ADA 1 PARSEL, KONAK / iZMIR

Mehmet Esat KOCAK - Degerleme Uzmani (Lisans N0:919985)
RAPORU HAZIRLAYAN Merve HARMAN - Degerleme Uzmani (Lisans N0:403519)
UZMANLAR Berrin KURTULUS SEVER - Sorumlu Degerleme Uzmani (Lisans
N0:401732)

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

RAPORUN KAPSAMI
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UYGUNLUK BEYANI

Bu degerleme raporu; asagidaki ilkeler cergevesinde, Uluslararasi Degerleme
Standartlari (UDES) dogrultusunda hazirlanmistir.

Bu raporda sunulan bulgular Degerleme Uzmaninin sahip oldugu ve edinebildigi tim
bilgiler cergevesinde dogrudur.

*  Analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirlidir.

Degerleme Uzmaninin degerleme konusunu olusturan milkle, degerleme hizmeti
disinda herhangi bir ilgisi bulunmamaktadir.

Degerleme Uzmaninin Ucreti; raporun herhangi bir bdlimune bagl olmayip,
*  de@erleme hizmeti sirasinda harcanan emek ve zaman dikkate alinarak
belirlenmektedir.

*  Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gerceklestirilmistir.

*  Degerleme Uzmani, mesleki egitim sartlarina haizdir.

Degerleme Uzmaninin degerlemesi yapilan mulkun yeri ve tirt konusunda daha
onceden deneyimi mevcuttur.

*  Degerleme Uzmani, milkd kisisel olarak incelemistir.

Raporda belirtilenlerin haricinde hi¢ kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir
yardimda bulunmamistir.
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1 - DEGERLEME HiZMETi BILGILERI

1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci

Bu degerleme raporu; izmir, Konak ilcesi, Mersinli Mahallesi, 8604 Ada 1 Parselde kayitl
6.600,52 m? Arsanin (Satis Degeri) pazar degerinin belirlenmesi amaci ile hazirlanmistir.

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

Pazar Degeri, Uluslararasi Degerleme Standartlari gcergevesinde su sekilde tanimlanmaktadir:
Bir mulkiin uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden bagimsiz istekli bir aliciyla istekli bir
satici arasinda herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflarin herhangi bir iliskiden
etkilenmeyecegi sartlar altinda, bilgili, basiretli ve iyi niyetli bir sekilde hareket ettikleri bir
anlasma cgergevesinde degerleme tarihinde el degistirmesi gereken tahmini tutardir.

1.2 - Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi
1.2.1 - Hizmeti Alan Kurum Bilgisi

Vakif Gayrimenkul Yatirnm Ortakhgi Anonim Sirketi
inkilap Mah. Dr. Adnan Biiyiikdeniz Cd. No:7/A Kat:14-13, 34768 Umraniye/istanbul

1.2.2 - Hizmeti Veren Kurum Bilgisi

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.

Mecidiyekdy Mah., Biiyiikkdere Caddesi, Rasit Riza Sokak, Ahmet Esin is Merkezi, No: 4, Kat: 2,
Sigli / ISTANBUL

istanbul Ticaret Odasi - Sicil No 527073-474655

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S. 30.06.2004 tarih, 6082 sayili Ticaret Sicil Gazetesi'nde
yayinlanan ana s6zlesmesinde belirtildigi Gzere 25.06.2004 tarihinde, ekspertiz ve degerleme
islemi yapmak Uzere kurulmustur.

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

1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

Hizmeti alan kurumun, izmir, Konak ilgesi, Mersinli Mahallesi, 8604 Ada 1 Parselde kayitl
6.600,52 m? Arsanin (Satis Degeri) Pazar Degeri'nin belirlenmesi talebi bulunmaktadir.

1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

is bu rapor VKGY0-2605032 referans numarasiyla sirketimiz tarafindan hazirlanmistir.

Mehmet Esat KOCAK raporu hazirlayan degerleme uzmani, Merve HARMAN raporu kontrol
eden degerleme uzmani ve Berrin KURTULUS SEVER raporu onaylayan sorumlu degerleme
uzmani olarak degerleme igleminde gérev almistir.
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Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki

L5- Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iliskin Bilgiler

Degerleme konusu gayrimenkul igin sirketimiz tarafindan daha énce 2 adet rapor hazirlanmistir.

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3
Rapor Numarasi VKGYO-2503085 | VKGYO-2510020
Rapor Tarihi 27.06.2025 16.12.2025
Rapor Konusu 1 ADET ARSA 1 ADET ARSA
Ahmet IPEK Mehmet Esat
S.Seda YUCEL KOCAK
Raporu Hazirlayanlar KARAGOZ Merve HARMAN
Berrin KURTULUS | Berrin KURTULUS
SEVER SEVER
Takdir Edilen Toplam
Nihai Degeri 685.200.000 783.280.000
(TL) (KDV Harig)
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlar

8604 ADA 1 PARSEL
ili iZMIR
iicesi KONAK
Bucagi
Mahallesi MERSINLI
Koyu
Sokagi
Mevkii
Pafta No
Ada No 8604
Parsel No 1
Alani 6.600,52
Vasfi ZiRAI DONATIM BINALARI VE DEPOLARI, FIDANLIK
Sinin
Tapu Cinsi ANA GAYRIMENKUL
Sahibi VAKIF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. (1/1)
Yevmiye No 20469
Cilt No 46
Sayfa No 4534
Tapu Tarihi 19.08.2015
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2.2 - Takyidat Bilgileri

Tasinmazin takyidat ve milkiyet bilgileri 08.06.2026 tarihinde, musteri tarafindan, Cevre ve
Sehircilik Bakanhdi Tapu Kadastro Genel Midurligu Tasinmaz Degerleme Basvuru Sistemi
Uzerinden alinmis olup ilgili belge ekte sunulmaktadir.

Beyan: 6785 Sayll Kanunun 11.Maddesi geregince serh verildi.05/01/1961 Tarih ve 31
Yevmiye ve 22/01/1962 Tarih ve 201 Yevmiye (Tarih: 22.01.1962 Yevmiye: 201)

Beyan: 6785 Sayili imar Kanunun 11.ci Maddesi geregince imar serhi:23/06/1966 tarih 3796
Yev (Sablon: Gegici Yapilarin Belirtiimesi) (Tarih: 23.06.1966 Yevmiye: 3796)

Beyan: Muvakkat insaat Serhi 03/12/1985 Tarih ve 8568 Yevmiye (Sablon: Gegici Yapilarin
Belirtiimesi) (Tarih: 03.12.1985 Yevmiye: 8568)

Beyan: Krokisinde E15 ile gosterilen 1507 Ada 54 Parsele ait binanin tamami bu parselde
kalmaktadir. (Sablon: Diger) (Tarih: 04.12.2014 Yevmiye: 26214)

(**) llgili beyanlarda belirtilen yapilarin mahallen olmadigi ve yapilarin yikilmis oldudu tespit
edilmig olup beyanlarin fek edilerek kapatildigi tapu kayitlarina iglendigi bilgisi sifahen
edinilmistir.

Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina lliskin Esaslar Tebligi'nin 22.maddesinin birinci fikrasinin (c)
ve (j) bendlerinde belirtilen hiikiimler gercevesinde Ilgili beyanin taginmaziarin devrine ve
degerine olumsuz etkisi bulunmamaktadir.

2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillik D6nemde Gergeklesen Alim Satim iglemleri

Yapilan incelemelerde degerlemesi yapilan tasinmazin son u¢ yillik dénemde milkiyet
bilgilerinde herhangi bir degisiklik olmadig1 gorilmustar.

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

2.3.1 - imar Durumuna lligkin Veriler

T.C.Konak Belediye Bagkanh@i imar ve Sehircilik Midirligi'nden alinan 19.05.2025 tarih E-
35598559-115.02.01-470829 sayili yaziya gore;

13.05.2011 Tasdik Tarihli 1/1000 Olgekli Alsancak Liman Arkasi Halkapinar Salhane Bolgesi
Uygulama imar Planinda (Halkapinar-Salhane Kesimi) TAKS:0,40 E=3.50 ve Hmaks:200m
olmak lizere MiA-Merkezi is Alan'nda kalmaktadir. Edinilen sifahi bilgiye gére parselin terki
bulunmamakta olup net parseldir.

R
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Plan notlarina gore;

* Bu alanlarda her tirlG ticaret, ¢arsl, biro is hani, ticari depolama, banka, sigorta, ¢ok kath
magaza ve eglence yerleri, turizm tesis alanlari, konut, ¢ok katli tasit parki 6zel hastane ve 6zel
egitim, tesisi yer alabilir. Bu kullanimlardan bir ya da birkagi ayni parsel icinde bulunabilir. Konut
kullanimi yapi ingaat alaninin (KAKS/emsal alaninin) 1/3’Gnden fazla olamaz.

* MIA (Merkezi is Alani), Turizm + Ticaret ve Turizm + Ticaret + Kiiltir alanlarinda (6zel
uygulama alani hari¢) en kigulk imar parseli blytkligid 5000 m? olacaktir. Ancak onceki plan
kararlarinin uygulanmis olmasi veya fiziki engeller nedeniyle 5.000 m? blyukliginde parsel
olusturuimamasi durumunda, uygulama sonucu olusacak yeni imar parseli buyUkligi 3.000 m?
den az olamaz.

* [mar adasinin ifrazi sirasinda olusan imar parsellerinin 5.000 m? olarak béliimiinden sonra artik
parcanin 4.000-5.000 m?lik dilim arasinda kalmasi durumunda kalan parganin imar parseli
olarak olusumuna izin verilir. Bir parselde birden fazla yiksek yapi veya yaygin bir binada birden
fazla yUkselen kuleler yapiimasi halinde yiksek yapi kutleleri arasindaki en az mesafe 15 metre
olup yuksek kutle esas alinarak yikselen her 5 metre igin bu mesafeye 0,50 metre ilave
edilecektir. Yuksek yapi kutleleri rizgar akimlari ve tirbllans etkisi dikkate alinarak
konumlandirilacak ve ylksekligin 150 metreyi asmasi halinde Sivil Havacilik Genel
Mudurlugd’nden izin alinacaktir.

* Plan (zerinde yapilasma nizami belirlenmis MIA adalarinda yiriirliikteki imar ydénetmeliginin
parsel blyukliklerine iliskin hiikimlerine uyulacaktir. Ancak ada 6lgegine gelindiginde ve 3.000
m? parsel blyukliginin saglandi§i durumlarda TAKS/KAKS degismemek kaydiyla yapilasma
nizami ve gabari serbesttir.

2.3.2 - Taginmazin Son Ug Yillik Dénemde imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler

Tasinmazin son Ug¢ yillik ddnemde imar planinda degisiklik olmamistir.

2.3.3 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Gériis

Mevcutta tasinmazin sinirlari belilenmemis olup mahallinde parsel tGzerinde herhangi bir yapi
bulunmamaktadir.

Projeye lligkin Detayh Bilgi ve Planlarin ve S6z Konusu Degerin Tamamen

2.3.4 - Mevcut Projeye iligkin Olduguna ve Farkh Bir Projenin Uygulanmasi Durumunda
Bulunacak Degerin Farkli Olabilecegine iligkin Agiklama

Bu degerleme raporu, proje degerleme calismasina yonelik hazirlanmamistir.

2.3.5 - Varsa, Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi

Degerleme konusu tasinmazin enerji verimlilik sertifikasi bulunmamaktadir.

VKGYO-2605032 KONAK
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ ILE ILGILI BILGILER

3.1 - Tanimi

Degerlemeye konu olan tasinmaz; izmir ili, Konak llgesi, Mersinli Mahallesi, 8604 ada 1
parselde kain olan 6.600,52 m? alanh "Zirai Donatim Binalari Ve Depolari, Fidanlik" nitelikli ana
gayrimenkulddr.

3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Parselin yakininda liman bulunmasindan dolayi lojistik amacli kullanilan yapilar ve parseller,
depolama yapilar yer almaktadir. Parselin kuzeydogusunda izmir Adliyesi, giineyinde izmir
Atatiirk Stadyumu ve batisinda ise izmir Limani bulunmaktadir. Ayrica parsel merkezi bir
lokasyonda yer almakta olup yaklasik 800 metre mesafesinde Stadyum Metro istasyonu, 1 km
mesafesinde Halkapinar Tren istasyonu ve 4 km mesafesinde ise izmir Forum Bornova AVM
yer almaktadir. Tasinmazin bulundugu bdlgede ticari ve konut nitelikli rezidanslar, saglik ve
kamu kuruluglan yer almaktadir. 3.Sanayi Sitesi ise tasinmaza yakin bulunan sanayi nitelikli
yapilarin yer aldidi bir diger sitedir.
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3.3 - Ulagim Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmaza ulasim &6zel araglarla ve yakin mesafeden gegen toplu tasima
araglar ile rahat bir sekilde saglanabilmektedir. Dederlemeye konu tasinmazin herhangi bir yol
cephesi bulunmamaktadir. Universite Caddesi Uzerinden oénce 2783.sokada, daha sonra
1561.sokaga girilir. Konu tasinmaz 1561.sokagin yaklasik 70 metre kuzeyinde yer almaktadir.
Tasinmaz ayrica D300 karayoluna da yakin konumda yer almaktadir.

VKGYO-2605032 KONAK
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3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

Degerlemesi yapilan tagsinmaz; izmir ili, Konak ilgesi, Mersinli Mahallesi, 8604 ada 1 parselde
kain olan 6.600,52 m? alanli "Zirai Donatim Binalari Ve Depolari, Fidanlik" nitelikli ana
gayrimenkuldir. Degerlemeye konu tasinmaz amorf bir sekle sahiptir. Topografik olarak diiz bir
yapiya sahiptir. Parselin gevresi diger parseller ile gevrilidir. Taginmazin Gzerinde herhangi bir
yap! bulunmamaktadir.

Ruhsat Alinmig Yapilarda Yapilan Degisliklerin 3194 Sayih imar Kanunu' nun

3.4.2 - 21. Maddesi Kapsaminda Yeniden Ruhsat Alinmasini Gerektirdigi Degisiklikler
Olup Olmadig: Hakkinda Bilgi

Parsel icin halihazirda alinmig yapi ruhsati bulunmamaktadir.
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4 - DEGERLEME ILE ILGILI ANALIZLER

4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri

4.1.1 - [zmirili

izmir, Tirkiye'nin bir ili ve en kalabalik {glincii sehri. Anadolu Yarimadasi'nin batisinda, Ege
Bolgesi'nin ortasinda yer alan ve izmir Kérfezi gevresinde bulunan sehir, her yil izmir
Enternasyonal Fuari'ni diizenleyen 6nemli bir fuar merkezi ve liman kentidir. Yiz 6lgimu olarak
Ulkenin yirmi Uguncl buayuk ilidir. Batisinda Ege Denizi ve Ege Adalari, gineyinde Aydin,
kuzeyinde Balikesir, dogusunda ise Manisa vardir.

izmir'in batisinda denizi, plajlari ve termal merkezleriyle Cesme Yarimadasi uzanir. Antik
gadlarin en UnlG kentleri arasinda yer alan Efes, Roma’nin imparatorluk devrinde diinyanin en
biylk kentlerinden biriydi. Tim Iyonya kiiltiriinin zenginliklerini biinyesinde barindiran Efes,
yogun sanatsal etkinliklerle de adini duyuruyordu. Bu maksatla da bu sehre "Giizel izmir", "Eski
izmir" ve "la Perle de I'lonie" (lyonya'nin incisi) deniyordu.

izmir, yatlar ve gemilerle gevrilmis uzun ve dar bir kérfezin basinda yer almaktadir. Sahil
boyunca palmiye, hurma agdaglari ve genis caddeler bulunmaktadir. izmir Limani, Mersin
Limani'ndan sonra Tirkiye'nin en biyiik limanidir. Canli ve kozmopolit bir sehir olan izmir,
uluslararasi sanat festivalleri ve izmir Enternasyonal Fuari ile de énemli bir yer tutar.

Harita 1 - izmir'in Konumu

izmir'e kara, hava, deniz ve demiryolu ile ulasilabilir. Kara yolu ile Turkiye'nin her yerinden
otobus ile ulagilabilir. Hava yolu ile Adnan Menderes Havalimani'ndan Turkiye'nin ve dinyanin
birgok noktasina ugak seferleri vardir. Demiryolu ile Basmane Gari'ndan Tire, Odemis, Soke,
Aydin, Nazilli, Denizli'ye glin igerisinde karsilikli tren seferleri diizenlenir. Alsancak Gari'ndan ise
Balikesir, Bandirma, Usak, Afyon ve Ankara'ya tren seferleri vardir.

Kent ici toplu ulagim izmir Bliyiiksehir Belediyesi'nin yetki ve sorumlulugundadir. Toplu ulagim
hizmetlerinin hat ve glzergahlari ile birbirini tamamlamasi i¢in otobus-vapur-metroda ulasim
hizmet batinligu saglanmistir.

TUIK verilerine gére 2024 yili izmir niifusu 4.504.185, Konak Ilgesi niifusu ise 317.399'dur.
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4.1.2 - Konak ilgesi

Konak, Izmir ili icerisinde yer alan merkez ilgedir. Kuzeyinde izmir Kérfezi ve Bayrakli,
dogusunda Bornova, giineyinde Buca ve Karabaglar, batisinda Balgova ilgeleri bulunmaktadir.

Antik ¢cagdan giinimize tasinmig eserlerle, Osmanl doneminden kalan eserlerle, ama en gok
Cumbhuriyet Déneminin eserleriyle karakterize olur. Konak, izmirin kiltir, sanat ve eglence
merkezi olmasi nedeniyle yerli ve yabanci tiim turistlerin ugrak yeri durumundadir. Ozellikle
Kemeralti Carsisi iige ekonomisine ve izmirin tanitimina énemli katkilar yapar. Yine Konak
ilcesinde bulunan antik Smyrna kentinin Romalilardan kalma Agora Oren yeri turistlerin
ziyaretine aciktir. Konak ayrica basta Karsiyaka gelmek (izere, izmirin diger iskeleleri ile
denizden baglantiyi saglayan Konak iskelesi ve Konak Meydani ile de tinltd(ir.

Konak, izmirin yénetsel, sanatsal, kiiltirel ve ticari merkezidir. Ayni zamanda k&kli bir turistik
gezi bolgesidir.

Toplam niifusun tamami kent niifusudur. Hig kdyli veya beldesi bulunmamaktadir. ilgenin
yizolgimua 69 km?dir.

9 Temmuz 1984 tarihli Resmi Gazete’de yayimlanan 3030 Sayilh “Blyiksehir Belediyesi
Kanunu’nun yiriirlige girmesiyle “Merkez iice Belediyesi” kurulmustur.

6 Mart 2008 tarihli ve 5747 sayili Resmi Gazete'de yayinlanan Kanunla Karabaglar ilgesi
kurulmus ve bu ilge de 2009 Yerel segimlerinin ardindan Konak Ilgesi sinirlarindan ayrilmistir.

Konak Belediyesi'ne bagl 113 mahalle, 2905 sokak, 90 cadde, 19 bulvar, 14 meydan
bulunmaktadir.

Konak ilgesi izmir ilinin ticari ve turizm faaliyetlerinden dolayi gece ve giindiiz niifus
dalgalanmalarinin en fazla yasandig ilgedir. Yasayan kentli sayisinin yani sira ticaret ve turizm
faaliyetleri nedeniyle bir ugrak yeri konumunda olmasi, kayit altina alinan nifus sayisi ile
alinamayan nifus sayisi arasinda buyik farkhliklar oldugu gézlemlenmektedir.

KONAK ILGESIi KONUMU
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4.1.3 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler Dogrultusunda Analizi

Tiirkiye Ekonomik Gorinim

2026 yihnin ilk geyreginde temel belirleyici kiresel ekonomik goérinimde artan jeopolitik
gerilimler oldu. Sene basinda ABD ile Danimarka basta olmak (zere Avrupa Birligi Ulkeleri
arasinda Grdnland konusunda yasanan anlagsmazliklar kisa surede ¢dézime kavustu. Subat ayi
sonunda ise ABD-israil ve iran arasinda baslayan savasin kiresel enflasyon ve aktiviteye
onemli etkileri oldu. HUrmiz Bogazi’'nin kapanmasi ve Uretim tesislerine yapilan saldirilar
neticesinde son yillarin en biyilk petrol arz soku yasandi. Petrol ve dogal gaz basta olmak
Uzere enerji emtia fiyatlarinda sert artiglar gortlirken, diger emtia ve materyallerde de tedarik
zincirinde aksamalar yasandi. Yasanan enerji sokunun Mart ayl enflasyon verilerine yansidigi
gorulurken, bircok Ulkede yillik manget enflasyon rakamlarinda yikselis gerceklesti. Kiresel
enflasyon iizerinde yukari yonlii, ekonomik faaliyet (izerinde ise asagi yonli riskler artti. Ulkeler
arasinda savasi sonlandirmaya yonelik miizakereler baslasa da, c¢atismalarin ne kadar
surecegine dair belirsizlikler surtyor. Enflasyon beklentilerindeki yukari yonli seyir nedeniyle
belli basli merkez bankalarinin faiz politikalarina yonelik piyasa fiyatlamalarinda kayda deger
degisimler gozlendi. Savas ve enerji sokunun etkisiyle finansal kosullarin daha siki kalacagi
beklentileri artti. Sonug olarak, kiresel o6lgekte ilk ¢eyrek, blylime gériniminin zayifladigi
ancak enflasyon risklerinin yeniden 6ne ¢iktigi bir ddnem oldu.

2025 dordincli c¢eyrekte Turkiye ekonomisinde meydana gelen yavaslama ve ig-dis talep
dengesindeki bozulma slrdd. Son ceyrekte blylmeyi i¢ talep surlklerken, net dis talep
blyimeye negatif katki yapmaya devam etti. Yurticinde 2026 ilk ¢ceyrek énci verileri ekonomik
aktivitede gérece duragan bir seyre isaret ediyor. imalat sanayi satin alma yoneticileri endeksi
(PMI) Aralik ayindaki 48,9 seviyesinden Mart'ta 47,9’a geriledi ve daralma bdélgesinde kalmayi
surdirdl. Kapasite kullanim orani ise yilin ilk g ayinda sinirli bir disis kaydederken, sektorel
gliven endekslerinde Mart ayinda savasin da etkisiyle gerileme gorulda.

Yilin ilk geyreginde dis dengedeki bozulma siirdii. ihracatta yavaslama goriiliirken, ithalatta artis
gerceklesti. Ticaret Bakanhgi éncu verilerine gére, 2026 yilinin ilk G¢ ayinda ihracat bir dnceki
yilin ayni donemine goére %3,1 azalirken, ithalatta %4,7 yukselis gerceklesti. Bundan dolayi
2025 yilh Ocak-Mart déneminde 22,5 milyar dolar olan dis ticaret a¢igr 2026'nin ilk U¢ ayinda
28,7 milyar dolara genisledi. Hizmet kalemindeki girislere ragmen, gelirler tarafindaki gelismeler
cari dengeye negatif katki yapti. Aralik 2025’te 30,2 milyar dolar olan 12 aylik toplam cari agik
Subat 2026'da 35,4 milyar dolara yukseldi.

Ana egilim gdstergeleri 2026 ilk ceyrekte dezenflasyonun yavasladigina isaret ediyor. 2025
Aralik ayinda %30,9 olan genel tiiketici fiyatlari endeksi (TUFE) yillik enflasyonu ilk (i¢ ayda
inisli cikish bir grafik ¢izdi ve Mart ayinda %30,9 seviyesinde gerceklesti. Ayrica, ayni ddnemde
genel yurtici Uretici fiyatlari endeksi (Yi-UFE) yillik enflasyonu %27,7'den %28,1’e ylkseldi.
Savagin enflasyonist etkileri Mart aylr rakamlarina yansirken, merkezi ydnetim tarafindan
yeniden devreye alinan esel mobil sistemi enflasyondaki yikselisi sinirladi. Nisan ayi itibariyla
elektrik ve dogal gaz fiyatlarina zam yapilirken, jeopolitik gelismeler enflasyon Gzerindeki yukari
yonlu riskleri canli tutuyor.
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Savasin ekonomi Gzerindeki etkilerini sinirlamak igin ekonomi yonetimi tarafinda gesitli adimlar
atildi. Borsa Istanbul’da agiga satis islemleri yasaklanirken, TCMB déviz talebini karsilamak igin
TL uzlasmali vadeli déviz satim iglemlerine basladi. TCMB ayrica haftalik repo ihalelerini
durdururken, piyasada fazla TL likiditeyi sterilize ederek fonlamayi faiz koridorunun st bandi
olan gecelik bor¢ verme oranindan (%40,0) gerceklestirdi. Boylece TCMB Para Politikasi Kurulu
(PPK) Mart ayi toplantisinda politika faizini %37,0 seviyesinde sabit tutsa da, pratikte sikilagsma
adimlar atmis oldu. TCMB PPK 2026 yili Ocak ayi toplantisinda politika faizini 100 baz puanhk
indirimle %37,0’a gekmisti. TCMB’nin 6nimuizdeki aylarda enflasyon Gzerinde artan yukari yonli
riskler ve rezervlerde son haftalarda gorilen gerilemenin etkisiyle, savas oncesi donem
beklentilerine kiyasla siki para politikasi durusunu daha uzun sire surdirecegi dusunuliyor.
Genel olarak yurticinde ilk geyrek, dis denge tarafinda kirilganliklarin artti§i ve dezenflasyon
surecinin hiz kestigi bir dénem olarak 6ne c¢ikti. Buna karsilik ekonomi yénetiminin para ve
maliye politikalari daha savunmaci bir cergeveye kayarken onimizdeki déneme iligkin
belirsizlikler artti. (Kaynak: Gyoder 43.G0Osterge, 2026 1.Ceyrek)

Harcamalar Yontemiyle Cari Fiyatlarla Gayri Safi Yurtici Hasila

G5YH Kigi Bag Gelir G5YH Kigi Bas Gelir Bilylime ¥il Ici Ortalama
2000 5.048 567 &0.541 7170582 85540 1,90 704
2021 T.X56. 142 85759 BO7 924 5.549 11,40 808
2022 15.011.778 176.654 a05.814 10.655 550 16,57
2023 2701464 | 305570 1.153.241 13.008 | GO0 23,44
2024 44 SRT 235 503076 1.358.255 15.325 | 130 32,83
2025 63020906 712200 1.596.320 18.040 | 1,40 39,48

Kaynak: TOIK
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Kiilce Altn Amerikan USD Euro Mevduat Faizi* DIES ELST 100
124 %5,92 4,32 504, T2 -%d, 43 “%13,99 %1,10
C22d -%5, 06 Wb, 25 %712 2 54 “%0,74 %741
C32d %7,75 S, 02 41,00 %258 2,22 413,83
ca2d -5%1,13 %3.25 %8, 78 %4, 57 %137 54,72
C12s %8,05 %367 -%0,63 0,97 40,81 -%7.40
C22s %12,33 b 32 w711 L EET) -53,51 -%12.49
325 %765 %260 -%0,91 w52 w341 %868
CA'2S %16,16 “%1,20 51,02 %523 w581 -%1,82
C126 %757 545,94 %715 40,54 564,54 %5,10

Kergnaik: TOIK

Reel getiri oranlan Tiiketici Fiyat Endeksine gére indirgenmigtir.

Veriler 3 Aylik dénem degisimlerini géstermektedir.
*Mevduat Faizi briit alinmistir.

Dogrudan Yabanc Yatinm (milyon USD)
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Kaynalk: T Tiearet Bakanhii I vabancdara Gayrimeskul Sangs I Dodrudan Vaurem Girigi
*2006 yis Dyt Loglamid,
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* Dcak dy hoplami dir.

(Kaynak: Gyoder 43.Gésterge, 2026 1.Ceyrek)

Gayrimenkul Sektorii:

2026 yih 1. geyrek verileri, ingaat sektorintn son iki yildaki gug¢li buyime ivmesini korumakla
birlikte blylime hizinda normallesme stirecine girdigini gostermektedir.

ingaat sektérinin cari fiyatlarla Gayrisafi Yurt igi Hasila (GSYH) igerisindeki payi
incelendiginde, 2025 yih 1. ceyreginde %4,8 seviyesinde gercgeklestigi gorilmektedir. Son
yillarda sektoériin GSYH igindeki payinda belirgin bir toparlanma yagsanmis olup, 6zellikle deprem
sonrasl yeniden insa faaliyetleri, kentsel dénisim uygulamalari ve konut arzini artirmaya
yonelik yatirimlar sektérin ekonomik agirhdini desteklemistir.
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Ceyreklik bazda biiyime verileri degerlendirildiginde, insaat sektori 2023 yili boyunca ve 2024
yilinin ilk yarisinda genel ekonomik buylimenin Uzerinde performans gdstermistir. Ancak 2024
yilinin son geyreginden itibaren blyime oranlarinda kademeli bir yavaslama goézlenmektedir.
2025 yil ilk ceyregdinde sektdr buyumesi yaklagik %38 seviyesinde gergeklesirken, ayni
dénemde GSYH buylmesi yaklasik %45 diizeyindedir. BOylece uzun bir aradan sonra sektor
biyime performansi genel ekonomik bliyimenin altinda kalmistir.

Bununla birlikte sektér biylumesi halen pozitif seyrini sirdirmekte olup, yiuksek faiz ortamina
ragmen devam eden altyapi yatirimlari, deprem bolgesindeki yeniden yapilanma c¢alismalari ve
kentsel déniisim projeleri sektér faaliyetlerini desteklemektedir. Ote yandan kredi maliyetlerinin
yiuksek seyretmesi ve konut finansmanina erisimdeki zorluklar 6zel sektér kaynakli konut
yatirnmlari Uzerinde baski olusturmaktadir.

2026 yih ilk ceyregi itibariyla gayrimenkul piyasasinda satis adetlerinde toparlanma egilimi
gorulmekle birlikte, sektdrin blyime performansinin énceki yillara kiyasla daha dengeli ve
surdlrulebilir bir seviyeye oturmasi beklenmektedir. Bu cgercevede insaat ve gayrimenkul
sektorinin ekonomik blyimeye katkisini surdirmesi 6ngérilmekle birlikte, biyime hizinin
2023-2024 dénemindeki yuksek oranlarin altinda gergceklesmesi muhtemel gérinmektedir.

Genel degerlendirme: insaat ve gayrimenkul sektorii bilyimesini siirdiirmekte, ancak yiiksek
baz etkisi ve finansman kosullari nedeniyle buyime hizinda normallesme sirecine girmis
bulunmaktadir. Bu durum sektér agisindan olumsuz degil, daha surdurilebilir bir bliyimeye
gecis olarak degerlendirilebilir.

Oretim Yontemiyle insaat Sektérinidn Cari Fivatlarla GSYH'dan Aldigi Pay

GSYH igindeki Pay (%) - ¥

i) 2 mE moa b an HZ k| o4 s s T e ama 2020 aa o) JrlinE: e Fred

Kaynake TiliK M sekoocpapis) B B Gnoski Doneme Gare Degigm (%1

(Kaynak: Gyoder 43.Gésterge, 2026 1.Ceyrek)

Ceyrek Bazda GSYH icindeki Pay (%) insaat Sektari - Milli Gelir BayGme Rakamlan
Karsilastirmas: [%)*
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(Kaynak: Gyoder 43.Gdésterge, 2026 1.Ceyrek)
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Konut Piyasasina lliskin Veri ve Analizler

2026 yihnin birinci geyreginde konut satiglari, bir dnceki yilin ayni geyregine gore %0,3 oraninda
gerileme kaydederken genellikle en yiksek konut satis adetlerinin izlendigi dérdinci ¢eyrege
gore ise %40,1 oraninda gerilemis ve 349.396 adet olmustur. Bu rakam, 14 yillik veri tarihinde
kaydedilen birinci geyrek satis rakamlarn arasinda en yiksek Uglncu veri olarak dikkat
cekmektedir.

Konut fiyatlari artisinda 2025 yilinin birinci ceyreginde yillik artis %31,8 iken 2026 yili birinci
ceyrek sonu itibariyla konut fiyat degisimi 5 puanlik disusle %26,8’e gerilemistir. Reel bazda ise
yillik degisim negatif seyretmeye devam etmekte olmakla birlikte Mart ay! itibariyla reel degisim
artis trendine devam etmis ve -%3,4 olarak gergeklesmistir. Ug biyiik ilin tamaminda reel
degisim negatif bélgede iken izmirdeki reel degisim -%5,0 ile iilke ortalamasinin da gerisinde
kalmistir.

Yeni konut fiyatlarinda da benzer sekilde bir hareket gérilmis; dérdinci ¢eyrek sonunda yillik
degisim %32,2 iken birinci ¢geyrek sonu itibariyla %28,9 olarak gergeklesmistir. Yeni konut
fiyatlarinda reel bazda degisim ise Mart itibariyla -%1,9 olarak kaydedilmistir. Bu sonuglarla,
Tirkiye genelinde konut birim fiyati 48.323 TL/m? olurken; (i¢ bilyiik ilden istanbul’da konut birim
fiyatl 79.396 TL/m?, izmirde 52.510 TL/m?, Ankara’da ise 44.105 TL/m? olarak belirlenmistir.

Konutlarin satis durumuna gore degerlendirme yapildiginda, 2026 yilinin ilk ¢eyreginde ilk
satiglarda yillik bazda %1,7 artis gorulirken, ikinci el satislarda ise yillik bazda -%1,2 oraninda
bir gerileme goéralmdastur. Yilin ilk geyregi itibariyla, ilk satiglar 107.579 adede ulagirken ikinci el
satiglar 241.817 adet olarak kaydedilmistir. Yilin ilk ¢eyredinde, ilk satislarin toplam satislar
icerisindeki orani, 2025 ortalamasi olan %32,4’lin gerisinde kalmis ve %30,8 olmustur.

Satis sekline gore yapilan degerlendirmeye goére, 2026 yilinin ilk ¢eyreginde 71.276 adet ipotekli
satis gerceklesmis olup bir dnceki yila kiyasla %31,5 oraninda artis kaydetmistir. Mart 2026
itibariyla ipotekli satiglarin toplam satislar igerisindeki orani %22,9’a ulasarak son 34 ayin en
yuksek verisi olmustur. Konut kredisi faizlerindeki gerilemelerin ve sinirlamalarda yapilan
degisiklilklerin ipotekli satiglara etki ettigi gortilmektedir. Konut kredisi faizleri 2025 yilinin ilk
ceyreginde %40,0 iken 2026 yilinin ilk geyreginde %35,4’e gerilemigstir. Diger satislarda ise 2026
yilinin ilk geyreginde yillik %6,1 oraninda bir gerilemeyle 278.120 adet satis gerceklestirilmistir

Yabancilara yapilan satislar yilin ilk ¢geyregi itibariyla, gectigimiz yihin ayni dénemine goére %14,9
oraninda dususle 4.165 adet olarak gergeklesmistir. Bu verilere gbre yabancilara satislarin
toplam satislar igerisindeki payi bir dnceki yilin ilk ¢eyreginde %1,4 iken 2026 yilinda %1,2'ye
gerilemistir. Ulke uyruklarina gére en yilksek alim 639 adetle Rusya Federasyonu vatandaslari
tarafindan gergeklestiriimistir. il bazinda en vyilksek satis ise 1.939 adetle Istanbul'da
gérulmastir. istanbulun ardindan 1.196 adetle Antalya ikinci sirayi, 239 adetle Mersin ise
uglncu sirayr almigtir.

insaat Maliyet Endeksi insaat Maliyet Endeksi
Bir Onceki Yila Gore Degisim (%) Maliyet Gruplanna Gore Degisim
SUBAT Endeks Aralik ayna ghre Aymi aya ghre SUBAT Endeks (Ingaat] Malzeme (Ingaat] Rggiliik (Imgaat
2026 2244 11,53 25,71 2026 2244 1872 1554
2025 1.783 10,43 11,96 2025 1.783 154 1w
2024 1.440 19,70 0,0 024 1.440 134 1.693
123 847 17,80 72,50 21073 BAT B&F EiD
| 22 4% 2184 90,31 2022 | 4 | 530 07
Kaynaic TliK Kaynaik: T
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Yapi izin istatistikleri ve Degisim Oranlan Yapi izin istatistikleri ve Degisim Oranlan
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(Kaynak: Gyoder 43.Gdésterge, 2026 1.Ceyrek)
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Ofis ve Ticari Gayrimenkul Piyasasi

Tarkiye Ticari Gayrimenkul Endeksi 2026 Mart sonu itibariyle 1556,22 puan seviyesinde
gerceklesti. Endeks, gegen senenin ayni ayina oranla 425,44 puan artis gosterirken, aylik 17,43
puan artis gosterdi. 2026 yilina 1481,08 puan seviyesinde baslayan endekste, 12 aylik
dénemde 332,95 puanlik bir artis yasandi.

Ticari Gayrimenkulde ©One Cikan iller
Ticari Gayrimenku! Diikkan ve Magazalar Ofis we Blrolar Ortalama
Ortalama Birim Satig Ortalama Birim Satig Birim Satis Fiyaty
Fiyat: (TL/r Fiyaty (TLsrr TLirr
Istanbul 77411 83.759 92.760
Lzmir 65.601 73.442 69.002
Bursa 51.270 57.753 53.067
Ankara 55.051 58.492 71.600
| Antalya 68.568 73.362 T2.104
Kocaeli 56.388 58.206 57.877
Adana 43.028 53.615 39.936
Kaynak: Endeksa

Endeksa Ticari Gayrimenkul Fiyat Endeksi

500 L 1 L L I L L L 1 L L I 1 L L 1 L L L 1 L L I y
Nis24  May'24 Haz'24  Tem'24 AGu'24  Eyl'24  EW24  Kas'24  Ara24 D@25 Sub25 Mar25 Nis25 May'25 Har25 Tem25 AQu25  Eyl25  Eki25  Kas'25 A28 Q26 Sub26  Mar2e

Kaynak: Endekea

(Kaynak: Gyoder 43.Gdésterge, 2026 1.Ceyrek)

2026 yilinin birinci geyreginde istanbul Ofis Pazari, sinirli arz kosullarina ragmen talebin gérece
gucld seyrini korudugu bir dénem oldu. Bu dénemde pazarin ydninu belirleyen temel

unsur, kullanici davraniglarindaki degisim oldu. Orta oOlgekli islemler ile birlikte devir ve alt
kiralama islemlerinin artmasi, firmalarin maliyetlerini optimize etmeye ve kullandiklari alani daha
verimli hale getirmeye ydneldigini gésterdi.

Merkezi is Alani (MiA)'nda A sinifi ofislerde bosluk orani %15,5 seviyesine yiikselirken, talep
daha gok erisilebilirligi yiksek ve maliyet avantaji sunan bolgelere yéneldi. MiA A sinifi ofislerde
ortalama kira 30,2 ABD Dolari/m?*ay seviyesinde gerceklesti. Buna karsilik, eski nesil ve
fonksiyonel agidan yetersiz ofis stokuna olan ilgi sinirli kaldi.

Arz tarafinda yeni proje gelistirme istahi zayif kalmaya devam ederken, pazara yeni ofis arzi
eklenmedi ve toplam stokta kayda deger bir artis yasanmadi. Bununla birlikte, mevcut stok
icerisinde yer alan eski nesil ofis binalarinin glincel regilasyonlara uyum strecinde énemli
zorluklar yasadigi gériliyor. Ozellikle yangin giivenligi basta olmak (izere mevzuat
gerekliliklerinin karsilanmasinda yasanan sikintilar, bazi binalarin kullanim izin sureglerini
zorlastiriyor. Bu durum, kisa vadede belirli bir stokun gegici olarak kullanim disi kalmasina
neden olabilecek ve piyasada fiili arzi daha da daraltabilecek bir risk unsuru olarak 6éne ¢ikiyor.
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Kira seviyelerinde genel olarak sinirli bir gerileme go6zlenirken, st segmentte sinirli arz
nedeniyle fiyatlarin direngli kaldigi1 gériliyor. Ceyrek boyunca talep edilen en yiiksek kira
seviyesi ise 55 ABD Dolari/m?/ay olarak kaydedildi.

Genel goriinim, kisa vadede arz tarafindaki kisitlarin devam edecegine, talebin ise maliyet,
erigilebilirlik ve esneklik odaginda sekillenmeyi sirdirecegine isaret ediyor. (Kaynak: Gyoder
43.Gosterge, 2026 1.Ceyrek)

2026 yihinin ilk geyreginde birincil ofis kiralari ABD$50/m2 olarak kaydedilirken gegen yilin ayni
ceyregine kiyasla dolar bazinda %11 oraninda artis géstermistir. Ayni zamanda % bazinda ise
%40,5 artisla $2.179/m2’ye ulasmis ve Mart ayi enflasyonu olan %30,87 seviyesinin Ustlinde bir
artis gostermisgtir.

2026 yilinin ilk geyreginde istanbul A sinifi ofis piyasasinda, kiralama islem hacminin metrekare
bazinda dagiliminda belirgin bir farkhlagsma gézlenmistir. 5.000-10.000 m? arasi kiralamalar
toplam islemlerin %38’ini, 2.000-5.000 m? arasi kiralamalar %13’Gni, 1.000-2.000 m? arasi
kiralamalar ise %10’unu olusturmustur. Bununla birlikte, 10.000 m? ve Uzeri buylk 6lgekli
kiralamalar toplam islemlerin %34’lUne ulasarak dikkat gekmektedir. Sinirli arz ve genis alan
kisithligi nedeniyle yeni giris yapan kiracilarin buylik metrekareli kiralamalara yoneldigi
gorilmekte olup, bu durum kira seviyeleri Uzerinde yukari yonli baski olusturmaktadir.
Oniimiizdeki dénemde de bu egilimin devam etmesi ve birincil kira seviyelerindeki artis
baskisinin strmesi beklenmektedir. (Kaynak: Cushman & Wakefield Market Beat, 2026
1.Ceyrek)

2026 yili ilk ceyrek verilerine gére, istanbul ofis pazarindaki kira seviyelerinde yillik bazda genel
bir artis trendi gézlemlenmistir. Kira artis oranlari Anadolu yakasinda %20 ve Avrupa Yakasi
MIA disi bélgelerde %19.5 ile éne cikarken; Merkezi is Alani (MiA) %15 ile daha sinirli bir
biuyime kaydetmistir. Bu dinamikler, kullanici taleplerinin lokasyon bazli olarak farklilagtigini ve
ivmenin giderek MIA disi bélgelere yoneldigini géstermektedir. (Kaynak: Cushman & Wakefield
Market Beat, 2026 1.Ceyrek)

Cushman & Wakefield'in 2026 ilk ¢eyrek Fit Out Cost Guide raporuna goére, Avrupa, Ortadogu,
ve Afrika (EMEA) bolgesinde ofis dekorasyon maliyetleri sehirden sehre 6nemli

farkhlk gdstermektedir. Londra (2.668 Euro/m?), Minih (2.466 Euro/m?) ve Kopenhag (1.661
Euro/m?) gibi sehirlerde maliyetler st seviyelerdeyken, Dodu Avrupa ve Afrika'daki bazi
sehirlerde daha dusuktir. istanbul bu dagilimda orta segmentte yer almakta olup, fit-out
maliyetleri ortalama 1.630 Euro/m? (1.210-2.470 Euro/m? araliyinda) seviyesindedir. Bu
ortalama, Londra'nin altinda, Belgrad (800 Euro/m?) ve Ljubljana'nin (900 Euro/m?) Uzerinde
konumlanmaktadir. Yeniden tesis maliyeti ise 173 Euro/m? ile bélge ortalamasinin Ustlindedir.
Bdylece istanbul, maliyet-kalite dengesi agisindan kiresel sirketler igin rekabetci ve erigilebilir
bir ofis pazari olarak 6ne ¢ikmaktadir.

BiRINCIL OFis KIRALARI - MART 2026

BOYOME %

1.1 14,5

3 ABDS < ABDS
m
2179 50 512 55,7

5 nbul {Levent-Etiler)

stanbul (Esantepe-Gayrettepe-Z KUy 1.52Z5 x5 359 39 = e | 20,1
stanbul {Maskak) 1.¥43 10 410 A4 65 25 2.7
stanbul {Anadolu Yalkas 525 5 I59 k1= 0,00 15
Fay gl 959 - 206 24,5 O, O 19.5
Amkara LO90 25 256 279 0,00 17.3
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Bolgelere Gore A Sinif1 Ofis Stoku Dagilimi (OO0 m?)

Basin Ekspres

Altunizade &
Kavacik Sisli-Fulya-Otim
Taksim-Nisantasi
Kozyatag Umraniye
Bl merkerzi is Alani I s Disi - Avrupa Yakast Il Mia Dis: - Anadolu Yakasi
Kaynak: PROPIN

A Sinifi En Yuksek Kira (U

Levent 55,0
Etiler 32,0
Maslak 40,0
ZEG 50,0
Besiktas Balmumcu 40,0
Taksim-Nisantas: 36,0
SFO 29,0
Basin Ekspres 19,0
Kozyatagi 46,0
Altunizade 30,0
Kavacik 17.0
Umraniye 26,0

Kaynak: PROPIN

4.2 - pegerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler

Herhangi bir kisitlayici faktor bulunmamaktadir.

4.3 - Bilgilerin Kaynagi

Degerleme galismasinda kullanilan bilgiler; Konak Belediyesi ile yerinde yapilan incelemeler ile
kismen sifahi bilgiler sonucu olusmustur.

4.4 - pegeri Etkileyen Faktorler

4.4.1 - Olumlu Faktorler

* Gelismekte olan bolgede, Merkezi is Alaninda kalmaktadir.
*  imarl parseldir.

*  Net parseldir. Terki bulunmamaktadir.

4.4.2 - Olumsuz Faktorler

*  Kisitl bir alici kitlesine hitap etmektedir.
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

VKGYO-2605032 KONAK

5.1 - Pazar Yaklagimi

Bu yontemde; degeri belirlenmek istenen tasinmaza emsal olabilecek gayrimenkullerin satis
bedellerinin elde edilerek, s6z konusu tasinmaz ile nitelik ve niceliklerinin karsilastiriimasi
yapiimaktadir. Bu konuda en énemli husus emsal gayrimenkullerin gergek satis bedellerinin elde
edilebilmesidir. Benzer o6zelliklere sahip gayrimenkullerden; satig tarihi itibari ile deger kaybi,
kullanim alanlarina ait kiyaslama, ¢evre diizeni ve arsa alanlarina iliskin diizeltmelerin yapilmasi
gereklidir. Birim fiyat ya da toplam fiyat olarak elde edilen veriler degerlemesi yapilan tagsinmaza
uygulanarak degerleme bedeline ulasiimaktadir. Ulkkemizde gayrimenkul piyasasinin hareketliligi ve
tutarsizligi nedeni ile saglikh sonuglara ulasabilmek igin en ¢ok bu ydontem uygulanmaktadir.

5.2 - Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Mevcut bir yapinin aynisini yeniden insa etmek fikri Gzerine kuruludur. Gayrimenkuliin degeri;
degerleme tarihinde yeniden insa etmenin maliyeti, bos arsa degeri, arazinin kullanilabilir hale
getirilmesinden kaynaklanan harcamalar ve amortisman tutarindan olusmaktadir. Ana prensip
olarak mevcut bir gayrimenkuluin bina degerinin, higbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla
olamayacagi kabul edilmektedir. Karsilastirma ve maliyetlere ayirma yontemleri kullaniimaktadir.
Karsilagstirma yonteminde yeni inga edilen bir gayrimenkulin birim maliyetleri, degerlemesi yapilan
tasinmazin degerinin belirlenmesinde kullaniimaktadir. Her iki yapinin olumlu/olumsuz &zellikleri
bulunan deger lGzerinden eksiltilir/artinlir. Maliyetlere ayirma yénteminde ise degerlenen taginmazin
insaasl asamasinda kullanilan malzemeler, isgilik ve projelendirme bedelleri tek tek hesaplanir.
Ortaya ¢ikan degerden; amortisman bedeli disUrilerek gergek deger olusturulur.

5.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi

Degeri yalnizca elde edilecek gelire gore saptanabilen tasinmazlarda kullanilabilen bu yéntemde;
tasinmazin gelecekte ortaya ¢ikabilecek faydalarini ve getirdigi net geliri kapitalize ederek bugtnki
degeri belirlenmektedir. Bir yillik gelirin, gelir oranina bélinmesi ya da gelir katsayisiyla ¢arpiimasi
sonucu degere ulasilma ydntemi direkt kapitalizasyon olarak adlandiriimaktadir. indirgenmis nakit
akisi ise; goturi bedeli uygulanarak gelir modeline yansitiimasi, gelirlerin kabul edilebilir bir
indirgeme orani ile buglnkiu degerine getirilerek gayrimenkulin degeri saptanmasi olarak
tanimlanmaktadir.
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6 - DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLER

Tasinmaza iligkin yapilmis olan degerleme c¢alismasinda;

-Parselin degerinin tespitinde Pazar Yaklasimi yontemi ve Nakit Akigi ( Gelir ) Yaklasimi Yontemi
kullanilmisgtir. Nakit akigi hazirlanirken konut-ofis-dikkan birimlerinin ortalama birim m? degerleri
pazar yaklagsimi ydntemi ile bulunmustur.

6.1 - Pazar Yaklagimi

Arsa Emsalleri

1 izmir Biiyiikgehir Belediyesi

Yakin konumda Umurbey Mahallesi 7868 ada 3 parselde yer alan, 7.960,97 m? yizoélgimUine
sahip, TAKS:0.45 Emsal:3.50 yapilagsma sartlarinda turizm+ticaret+kdiltur alaninda kalan arsa
12.09.2025 tarihli Belediye Meclis Karari ile 640.061.988 TL bedel ile satin alinmigtir. Subat
ayinda ayni parselin 804.057.970.-TL bedel ile ihaleye ¢iktigi satisinin olmamasi nedeni ile
fiyatin dtstraldiga belirtilmistir.

SATILMIS 7960,97 -M?  640.061.988 .-TL 80.400 .-TL/M?

2 Sahibi
Tel 0(530) 3128171

Yakin konumda Mersinli Mahallesi 7869 ada 1 parselde yer alan, isgiler Caddesi'ne cepheli,
5,963 m? yuzdlgimine sahip, TAKS:0.40 Emsal:3.50 vyapilasma sartlarinda
Turizm+Ticaret+Kiultlir Alani'nda yer alan arsanin 680 m?lik hissesi 136.000.000 TL bedel ile
satiliktir.

SATILIK 680 .-M?  136.000.000 .-TL ~ 200.000 .-TL/M?

3 TBG Gayrimenkul
Tel 0(532) 352 62 18

Yakin konumda Mersinli Mahallesi 1487 ada 8 parselde yer alan, 1573.Sokagda cepheli, 995 m?
yizélgimiine sahip, TAKS:0.40 Emsal:3.00, Hmaks: 8 kat yapilasma sartlarinda Merkezi Is
Alani (MiA) lejantli arsanin 497 m? hissesi 57.000.000 TL bedel ile satiliktir.

SATILIK 497 -M? 57.000.000 .-TL 114.688 .-TL/M?

4 Raion Gayrimenkul
Tel 0 (532) 776 76 02

Yakin konumda Tepecik Mahallesi 7805 ada 6 parselde yer alan, 1558.Sokagda cepheli, 5.025
m? ylizélgiimiine sahip, TAKS:0.40 Emsal:3.00 kat yapilasma sartlarinda Merkezi is Alani (MIA)
lejanth arsa 750.000.000 TL bedel ile satiliktir.

SATILIK 5025 .-M?  750.000.000 .-TL 149.254 -TL/M?

5 KAMU AYDINLATMA PLATFORMU

is Gayrimenkul Yatirim Ortakligi 19.03.2025 tarihli yaptigi 6zel durum agiklamasinda izmir ili,
Konak ilgesi, Umurbey Mahallesi, 3535 ada 8 ve 9 Parsellerde, 14.704 m? alani 945.000.000 TL
bedel ile satin aldigini aciklamistir. Parseller imar dizenleme sahasinda bulunmakta olup
18.madde uygulamasina tabidir. Yaklasik 10.166m? net parsel alani kalacagdi belirtiimigtir.

SATILIK 14704 .-M?  945.000.000 .-TL 64.268 .-TL/M? _ E L L
VKGYO-2605032 KONAK Y it e
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Arsa Emsal Krokisi
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*

Folkart Vega

Folkart Yap! tarafindan hayata gegcirilen proje 20.715
metrekarelik arsa Uzerinde yUkselmektedir. Teslim tarihi
Eylil 2021 olarak belirlenen proje toplamda 843 adet daire
ve 53 adet ticari Unite barindirmaktadir. Cesitli sosyal
donati alanlarina sahiptir.

KONUT iKINCIi EL SATISLAR

. . Degeri Birim Degeri
Satilik Daire Tipi Alani (L) (TL/m?)

Startkey Focus 1+1 R R

0 (551) 456 05 99 2 Kat 76m 11.500.000 TL 151.316 TL/m

Forent Gayrimenkul 241
Danismanhgi 28, Kat 90m? 15.000.000 TL 166.667 TL/m?
0 (532) 063 78 78 )
Bumerang Global 3+1 5 2
0 (533) 788 89 64 19 Kat 140m 23.400.000 TL 167.143 TL/m
Ortalama| 161.708,44 TL/m?

*

Allsancak
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almaktadir.

1+1’den

izmir Kordon’a ve baglanti yollarina yakin lokasyonda yer
alan proje; spor merkezleri, 6zel tasarim tabiat parki, okul
ve oyun parklari, yizme havuzlari, otel, aligveris mekanlari
5+1’e kadar
segenekleri sunan projede toplam 1069 daire ve 37 ticari
Unite bulunmaktadir.

cesitli  daire

KONUT IKINCI EL SATISLAR

. - Degeri Birim Degeri
Satilik Daire Tipi Alani (L) (TL/m?)
Dag Grup Real Estate 1+1 ) R
0 (555) 642 37 76 19 Kat 58m 7.800.000 TL 134.483 TL/m
All Rent Gayrimenkul 2+1 2 R
0 (532) 455 93 51 2 Kat 133m 16.000.000 TL 120.301 TL/m

Ortalama

127.391,76 TL/m?
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*  Mahall Bomonti

Yaklasik 45,000 m?lik arazide yer alan Mahall Bomonti
izmir projesi, konut, ofis ve ticari alanlardan olusmaktadir.
Restore edilerek bélgenin sosyal dokusunun olugsmasina
katkida bulunacak 9 tarihi binanin yani sira, proje alaninda
Ug blok inga edilmektedir.

KONUT iKINCIi EL SATISLAR

. . Degeri Birim Degeri
Satilik Daire Tipi Alani (L) (TL/m?)
Startkey Maya 1+1 R R
0507 837 29 59 23 Kat 89m 10.500.000 TL 117.978 TL/m
Cosmo Invest 2+1 5 2

0 (553) 632 32 95 17 Kat 120m 16.750.000 TL 139.583 TL/m
Ortalama| 128.780,43 TL/m?

* Inci Tower

Akyol Insaat tarafindan insa edilen inci Kulesi projesi 22
kath tek kulede 44 daireden meydana gelmektedir. Projede
dairelerin ikisi dubleks seklinde tasarlanmistir. inci
Kulesi'nde 4+1 normal daireler brit 231, net 211
metrekare, dubleks daireler ise brut 471, net 427
metrekare blydklige sahiptir.

KONUT IKINCI EL SATISLAR

. . Degeri Birim Degeri
Satilik Daire Tipi Alani (TL) (TL/m?)
Exp Realty Tirkiye 1+1 ) R
0 (532) 211 78 53 6.Kat 50m 6.600.000 TL 132.000 TL/m
Herlux Gayrimenkul 2+1 R R
0 (532) 317 78 96 19 Kat 80m 9.400.000 TL 117.500 TL/m
Ortalama| 124.750,00 TL/m?
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*  Nava Konak

izmir Konak/Cinarli bélgesinde Navac Iinsaat ve Pardus
invest tarafindan hayata gegirilen Nava Konak, 164 bagimsiz
birimden (141 konut, 23 home-office) olusan karma konseptli
bir projedir. Sehir merkezinde yer alan bu projede yasam
2026 yih basinda fiilen baslamistir.

KONUT IKINCI EL SATISLAR
Satilik Daire Tipi Alani Dg?_‘)“i B"("T“L;:::f)’eri
Ca"egrg; ;;”;‘;(??g rgge”k”' 1511& . 103m? 16.950.000 TL 164.563 TL/m?
8'?2%5?52“595'5?' 1311& . 174m2 23.950.000 TL 137.644 TL/m?
Ortalama| 151.103,39 TL/m?

Konut Emsal Krokisi

[ Ve

INevdant Taginmazin
yus ”

Konumu
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Ofis Emsalleri

1 Fast Buy Gayrimenkul
Tel 0551 219 84 00

Ayni bolgede, Megapol Carsi Kule'de yer alan, 13.katta konumlu, 235 m? alanli beyan edilen
3+1 ofis 24.000.000 TL bedel ile satiliktir.

SATILIK 235 .-M? 24.000.000 .-TL 102.128 .-TL/M?

2 Spica Gayrimenkul
Tel 0 (533) 590 60 01

Ayni bélgede, Mahall Bomonti de yer alan, 51.katta konumlu, 345 m? alanl beyan edilen 1+0
ofis 42.500.000 TL bedel ile satiliktir.

SATILIK 345 -M? 42.500.000 .-TL 123.188 .-TL/M?
3 Ege Perla
Tel 0 (530) 031 00 15

Yakin boélgede, Ege Perla sitesinde yer alan, 1.katta konumlu, 93 m? alanl beyan edilen 1+0 ofis
16.000.000 TL bedel ile satihktir.

SATILIK 93 .-M? 16.000.000 .-TL 172.043 .-TL/M?

4 444 Gayrimenkul
Tel 0532 543 23 98

Yakin bdlgede, Ater Tower sitesinde yer alan, 21.katta konumlu, 116 m? alanli beyan edilen 1+1
ofis 13.500.000 TL bedel ile satiliktir.

SATILIK 116 .-M? 13.500.000 .-TL 116.379 .-TL/M?

5 Turyap Buca
Tel 0552 738 55 67

Yakin bolgede, Mistral Tower sitesinde yer alan, 6.katta konumlu, 132 m? alanli beyan edilen
2+1 ofis 19.150.000 TL bedel ile satiliktir.

SATILIK 132 .-Mm? 19.150.000 .-TL 145.076 .-TL/M?

31



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

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

Ofis Emsal Krokisi

)
>”’t/,“£

3 v g
<

Diikkan Emsalleri

1 Forent Gayrimenkul Danigmanligi
Tel 0 (532) 063 78 78

Yakin bélgede Folkart incity'de 56 m? alanli beyan edilen zemin katta yer alan diikkan
13.250.000 TL bedel ile satiliktir.

SATILIK 56 .-M? 13.250.000 .-TL  236.607 .-TL/M?

2 Remax Model
Tel 0532 207 45 41

Yakin bélgede Bornova DAP Yapi projesinde konumlu, 45 m? alanh beyan edilen zemin katta
yer alan dikkan 6.250.000 TL bedel ile satiliktir.

SATILIK 45 .-Mm? 6.250.000 .-TL 138.889 .-TL/M?

3 Office Gayrimenkul Yatirim
Tel 0 (543) 245 30 17

Forum Bornova Karsisinda site biinyesinde yer alan, zemin katta konumlu, 70 m? alanli beyan
edilen dikkan 16.500.000 TL bedel ile satiliktir.

SATILIK 70 -M? 16.500.000 .-TL ~ 235.714 .-TL/M?
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4 Epa izmir Hatay Cadde
Tel 0 (532) 450 95 09

Yakin bélgede, Talatpasa Bulvari lizerinde yer alan, zemin ve asma katta konumlu, 217 m?
alanli beyan edilen diikkan 55.000.000 TL bedel ile satiliktir.

SATILIK 217 -m? 55.000.000 .-TL  253.456 .-TL/M?

5 Final Gayrimenkul
Tel 0 (535) 827 64 08

Yakin bélgede, Sair Esref Bulvari GUzerinde zemin katta konumlu, 45 m? alanl beyan edilen
dikkan 9.000.000 TL bedel ile satiliktir.

SATILIK 45 .-m? 9.000.000 .-TL ~ 200.000 .-TL/M?

Dukkan Emsal Krokisi

A r)/x

i
ANLAR}

Tasinmazin
Konumu

arsiyaka Carsisi
o

~SrT TR
hirleraras

O tobuskierm 1l 1Y
3 NW ‘\"’é\p.
. %' :
ke L1 >
?
Kemeralti

Emsal 5

KARAT/AS SR i

VKGYO-2605032 KONAK



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

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

Bolgeden elde edilen emsallerin degerlemesi yapilan tasinmazin 6zelliklerine bagli olarak
analizi yapilirken asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimistir. Bu tablonun éncelikli
amaci degerleme sirasinda bolgeden edinilen emsallerin  degerlemesi  yapilan
tasinmaz/tasinmazlara go6re durumlarini karsilastirmaktir. Bu analizde emsal tasinmaz
“iyi/kiclk” olarak belirtiimigken (-) dizeltme, "kotl/blylk" olarak belirtiimigsken (+) dizeltme
yapilmaktadir. Emsallerin her birinin tasinmazlara goére farkliliklari olacagindan bu oranlarda da
farkhliklar olugsabilmektedir. Dizenlenmis olan karsilastirma tablosundaki oranlarin karsiliklari
asagidaki tabloda gdsterilmistir. Ornegin, emsal tasinmazin alani degerlemesi yapilan
tasinmazin alanindan daha biiylk ise alana iliskin yapilacak dizeltme (+) yonde olmaktadir.
Diizeltme orani oOngoriiliirken de yine alan ozellikleri karsilastinimis ve mesleki
deneyimler, sirketimizdeki diger veriler, sektér aragtirmalari ve elde edilen tim veriler
sonucu olusan tiim unsurlar dikkate alinarak diizeltme orani takdirinde bulunulmaktadir.

ORAN ARALIGI
COKKOTU [ COKBUYUK 20% Uizeri
KOTU BUYUK 11% - 20%
ORTAKOTU [ ORTA BUYUK 1% - 10%
BENZER BENZER 0%
ORTAIYI  |ORTAKUGUK| -10% - (-1%)
iYi KUGUK -20% - (-11%)
COK i COK KUCUK -20% tizeri

VKGYO-2605032 KONAK
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DEGERLEME
BILGI KONUSU EMSAL (1) EMSAL (2) EMSAL (3) EMSAL (4) EMSAL (5)
TASINMAZ
SATIS FIYATI 640.061.988 136.000.000 57.000.000 750.000.000 945.000.000
SATIS TARIHI SATILMIS SATILIK SATILIK SATILIK SATILMIS
ZAMAN 12.09.2025 19.03.2025
DUZELTMESI 25% 0% 0% 0% 40%
ALAN 6.600,52 7.961 680 497 5.025 14.704
BIRIM M2 DEGERI 80.400 200.000 114.688 149.254 64.268
ALANA iLISKIN BENZER KUGUK GOK KUGUK BENZER BUYUK
DUZELTME 0% -20% -25% 0% 20%
IMAR KOSULLARI E=3.50 E=3.50 E=3.00 E=3.00 E=3.00 E=3.00
YAPILASMA BENZER ORTAKOTU | ORTAKOTU | ORTAKOTU | ORTAKOTU
KOSULLARINA
ILISKIN 0% 5% 5% 5% 5%
DUZELTME
; MERKEZI IS | TURIZM+TICARET | TURIZM+TICARET - - o
FONKSIYON ALANI +KULTUR +KOLTUR MERKEZI IS ALANI | MERKEZI I$ ALANI | TURIZM+TICARET
FO’;‘L’?;'(\‘(SNA ORTAKOTU | ORTAKOTU BENZER BENZER ORTA KOTU
DUZELTME 10% 10% 0% 0% 10%
MANZARA KOTU ORTA IYi KOTU BENZER BENZER
MANZARKAYA
ILISKIN 15% -10% 20% 0% 0%
DOIZEI TME
KONUM ORTA KOTU ORTAiYi KOTU ORTAiYi ORTA KOTU
KONUMA iLiSKiN ) ) ) . .
DUZELTME 10% -20% 20% -5% 5%
DIiGER BILGILER | NET PARSEL NET NET-HISSE NET-HISSE NET BRUT
DIGE?_%:Z%LERE BENZER ORTA KOTU ORTA KOTU BENZER KOTU
DUZELTME 0% 10% 10% 0% 20%
PAZARLAMA
PAYINA ILISKIN 0% -5% 7% 7% 0%
DUZELTME
TOPLAM
0, - 0, 0, -70, 0,
D e 60% 30% 23% 7% 100%

DUZELTILMIS

DEGER

135.400

128.640

140.000

141.066

138.806

128.536

Yukaridaki karsilastirma tablosunda degerleme konusu 8604 ada 1 parsel taginmazin alani ve
yapllasma kosullarina en yakin oldugu kanaatine varilan satista olan 5 adet emsalden
yararlaniimistir.

Degerleme konusu taginmazin bulundugu bdlgedeki "Merkezi is Alani" imarl parsellerin birim
m? degerlerinin yapilasma sartlarina bagl olarak ortalama brit alan tzerinden 65.000-200.000.-

TL/mz;

araliginda oldugu goézlemlenmistir.

8604 ada 1 parselin yapillasma sartlarina,

ozelliklerine gére brit alan Gzerinden birim m? degeri 135.400.-TL/m? olarak takdir edilmigtir.
TASINMAZIN PAZAR YAKLASIMINA GORE BRUT PARSEL ALANI UZERINDEN

DEGER TABLOSU
= a
Ada No | Parsel No | Alani (m?) er,n m Parselin Degeri (.-TL)
Degeri

6.600,52

135.400

TOPLAM YUVARLATILMIS DEGER (.-TL)

VKGYO-2605032 KONAK
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DUZELTILMIS

DEGER

125.000

128.618

126.316

112.079

112.200

DEGERLEME
BILGI KONUSU Folkart Vega Allsancak Mahall Bomonti inci Tower Nava Konak
TASINMAZ
SATIS FIYATI 11.500.000 16.000.000 10.500.000 6.600.000 23.950.000
SATIS TARIHI SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK
ZAMAN
DUZELTMESI 0% 0% 0% 0% 0%
ALAN 100 76 133 89 50 174
BIRIM M2 DEGERI 151.316 120.301 117.978 132.000 137.644
ALANA iLISKIN ORTA KUCUK | ORTA BUYUK BENZER KUCUK ORTA BUYUK
DUZELTME -10% 10% 0% -10% 10%
NITELIGI KONUT KONUT KONUT KONUT KONUT KONUT
NIiTLI?s_:EII\INE BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
KAT ARA KAT
KATA ILISKIN BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0% 0% 0%
MANZARA PROJE BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
MANZARAYA KONSEPTI
ILISKIN 0% 0% 0% 0% 0%
DOIZEI TME
KONUM BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
KONUMA iLiSKiN ) . ) . .
DUZELTME 0% 0% 0% 0% 0%
. o YAPIM YILI
DIGER BILGILER 5 YILLIK 2 YILLIK 2 YILLIK ~ 3YILLIK 2 YILLIK
NITELIKLI SITE | NITELIKLI SITE | NITELIKLI SITE | NIiTELIKLI SITE | NITELIKLI SITE
DIGE?_%:Z%LERE ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU
DUZELTME 5% 5% 5% 5% 5%
PAZARLAMA
PAYINA ILISKIN -10% -10% -10% -10% -10%
DUZELTME
TOPLAM
- 0, 0, -50, - 0, 0,
D e 15% 5% 5% 15% 5%

144.526

Bolgede yapilan arastirmalar ve incelemeler neticesinde benzer yapilasma kosullarina sahip
arsalar uUzerinde gelistirilen projelerde konut fonksiyonuna ait birimlerin satiglarinin bilgisi
alinmistir. Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bélgedeki sitelerde bulunan konutlarin

birim m?2

satis degerlerinin ortalama 118.000

- 152.000.-TL/m?,

aralidinda oldugu

gézlemlenmistir. istenilen rakamlarin emsallerin bulunduklari site &zellikleri, yapim yillari ve
konumlarina goére farklilik gdsterdigi gérulmustir. Karsilastirma tablosu sonucunda parsellerin
Uzerinde gelistirilecek olan projedeki konut birim metrekare degeri 125.000.-TL/m? olarak
belirlenmistir.
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BILGI

DEGERLEME
KONUSU
TASINMAZ

EMSAL (1)

EMSAL (2)

EMSAL (3)

EMSAL (4)

EMSAL (5)

SATIS FIYATI
SATIS TARIHI

ZAMAN
DUZELTMESI

24.000.000
SATILIK

0%

42.500.000
SATILIK

0%

16.000.000
SATILIK

0%

13.500.000
SATILIK

0%

19.150.000
SATILIK

0%

ALAN
BIRIM M? DEGERI

ALANA ILISKIN
DUZELTME

100

235
102.128
BUYUK

15%

345
123.188
BUYUK

20%

93
172.043
BENZER
0%

116
116.379
BENZER
0%

132
145.076
ORTA BUYUK
5%

NITELIGI
NITELIGINE
ILISKIN
DUZELTME

OFIS

OFis
BENZER
0%

OFis
BENZER
0%

OFis
BENZER
0%

OFis
BENZER
0%

OFis
BENZER
0%

KAT

KATA ILISKIN
DUZELTME

ARA KAT

BENZER
0%

BENZER
0%

BENZER
0%

BENZER
0%

BENZER
0%

MANZARA
MANZARAYA
ILISKIN
DUIZEI TME

PROJE
KONSEPTI

BENZER

0%

BENZER

0%

BENZER

0%

ORTA KOTU

5%

BENZER

0%

KONUM

KONUMA ILiISKIN
DUZELTME

ORTA KOTU

10%

ORTA iYi

-5%

iyi

-20%

BENZER

0%

iyi

-15%

DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE
ILISKIN
DUZELTME

YAPIM YILI

1 YILLIK
NITELIKLI SITE
ORTAKOTU
5%

2 YILLIK
NITELIKLI SITE
ORTA KOTU
5%

8 YILLIK
NITELIKLI SITE
ORTA KOTU
10%

8 YILLIK
NITELIKLI SITE

ORTA KOTU
10%

7 YILLIK
NITELIKLI SITE
ORTA KOTU
10%

PAZARLAMA
PAYINA ILISKIN
DUZELTME

-10%

-10%

-10%

-10%

-10%

TOPLAM
DUZELTME

DUZELTILMIS

DEGER

130.000

20%

122.553

10%

135.507

-20%

137.634

5%

122.198

-10%

130.568

Bolgede yapilan arastirmalar ve incelemeler neticesinde benzer yapilasma kosullarina sahip
arsalar uzerinde gelistirilen projelerde ofis fonksiyonuna ait birimlerin satiglarinin bilgisi
alinmistir. Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bdlgedeki sitelerde bulunan ofislerin birim
m? satis degerlerinin ortalama 102.000 - 172.000.-TL/m?, aralhdinda oldugu gdézlemlenmigtir.
istenilen rakamlarin emsallerin bulunduklar site ézellikleri, yapim yillari ve konumlarina gore

farkhhk gdsterdigi

gOrulmastar.

Karsilastirma tablosu sonucunda parsellerin Uzerinde

gelistirilecek olan projedeki ofis birim metrekare degeri 130.000.-TL/m? olarak belirlenmistir.
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KARSILASTIRMA TABLOSU (DUKKAN)

DUZELTILMIS

DEGER

186.000

189.286

180.556

188.571

190.092

DEGERLEME
BILGI KONUSU EMSAL (1) EMSAL (2) EMSAL (3) EMSAL (4) EMSAL (5)
TASINMAZ
SATIS FIYATI 13.250.000 6.250.000 16.500.000 55.000.000 9.000.000
SATIS TARIHI SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK
ZAMAN
DUZELTMESI 0% 0% 0% 0% 0%
ALAN 100 56 45 70 217 45
BIRIM M2 DEGERI 236.607 138.889 235.714 253.456 200.000
ALANA iLISKIN KUGUK GCOK KUGUK ORTA KUGUK BUYUK GOK KUGUK
DUZELTME -20% -25% -10% 15% -25%
NITELIGi DUKKAN DUKKAN DUKKAN DUKKAN DUKKAN DUKKAN
NIiTLI?s_:EII\INE BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
KAT ZEMIN ZEMIN ZEMIN ZEMIN ZEMIN +ASMA ZEMIN
KATA ILISKIN BENZER BENZER BENZER ORTA KOTU BENZER
DUZELTME 0% 0% 0% 5% 0%
MANZARA PROJE ORTAlYI COK KOTU ORTA KOTU COK IYi BENZER
MANZARAYA KONSEPTI
ILISKIN -10% 40% 5% -30% 0%
DOIZEI TME
KONUM ORTA KOTU ORTA KOTU ORTAiYi iyi ORTA KOTU
KONUMA iLiSKiN ) . . ) .
DUZELTME 10% 10% -10% -20% 10%
x S YAPIM YILI 5 YILLIK 10 YILLIK 3 YILLIK
DIGER BILGILER NITELIKLI SITE | NITELIKLI SITE | NITELIKLI SITE 25 YIL 20 YIL
DIGE?_%:Z%LERE ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU COK KOTU KOTU
DUZELTME 5% 10% 5% 20% 20%
PAZARLAMA
PAYINA ILISKIN -5% -5% -10% -15% -15%
DUZELTME
TOPLAM
- 0, 0, - 0, - 0, - 0,
D e 20% 30% 20% 25% 10%

180.000

Bolgede yapilan arastirmalar ve incelemeler neticesinde benzer yapilasma kosullarina sahip
arsalar uzerinde gelistirilen projelerde dikkan fonksiyonuna ait birimlerin satiglarinin bilgisi
alinmistir. Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bdlgedeki sitelerde bulunan diikkanlarin
birim m? satis degerlerinin ortalama 139.000 - 253.000.-TL/m?, gibi genis bir skalada oldugu
gézlemlenmistir. istenilen rakamlarin emsallerin bulunduklari site &zellikleri, yapim yillari ve
konumlarina goére farklilik gdsterdigi gérulmustir. Karsilastirma tablosu sonucunda parsellerin
Uzerinde gelistirilecek olan projedeki dikkan birim metrekare degeri 186.000.-TL/m? olarak
belirlenmistir.
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6.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Degerlemesi yapilan tasinmazlar igin onaylanmis ruhsat ve projenin de olmamasi nedeniyle
degerlemede Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi kullanilmamistir. Gelir indirgeme
yaklagimi igerisinde insaat maliyet hesaplari yapilarak hesaplardan elde edilen veriler
indirgenmis Nakit Akimlari tablosunda kullanilmistir.

6.3 - Gelir indirgeme Yaklagimi (Nakit Akisi Yoéntemi)

Parsel Gizerinde gelistirilmis olan herhangi bir proje bulunmamaktadir. Elde edilebilen veriler
dogrultusunda imar kosullarina istinaden yapilabilecek toplam insaat alani hesaplanarak
asagida yer alan nakit akiglari diizenlenmistir. Daha sonra bu nakit akislarinda toplam proje
cirosu hesaplanmak sureti ile bolgedeki hasilat paylasimi oranlan dikkate alinarak arsanin
degerine ulasiimaya calisiimistir.

iskonto Oraninin Hesaplanmasi

Nispi bir kargilastirma olan riskleri toplama yaklasimi ile iskonto orani makroekonomik riskler
(ulke riski), spesifik endustri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskleri gibi belli risk bilesenleri ile
temel oranin toplanmasi ile elde edilmektedir. Hesaplamanin temelinde risksiz menkul kiymetler
Uzerinden elde edilen getirinin orani bulunmaktadir ve daha sonra spesifik yatirim risklerinin g6z
onlne alinmasi igin bu orana ilave primler elde edilmektedir.

Riskleri toplama yaklasimi kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir:

Risksiz Getiri Orani (lilke riskine gore ayarlanmis) + Risk primi

Risksiz Getiri Orani

Bu varliklar Gzerindeki getirilerin gostergesi olarak Tlrkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi devlet
tahvili faiz oranlari baz alinmistir. Son g yilin ortalamasi olarak ~%23,00 civarindadir.

Risk Primi

Eklenen risk primi Ulke, bdlge, proje ve yonetim risklerini icerecek sekilde olusturulmustur. Bu
riskler eklenirken tasinmazin likiditeye dénme riski ve operasyon/yonetim risklerinin tespiti
amaciyla hareket edilmistir.Buna ek olarak, s6z konusu gayrimenkulin finansal varliklara
nazaran daha dusuk likiditesi icin de bir ayarlama yapilmigtir. Bu ayarlamanin kapsami
gayrimenkuliin piyasada bulunma silresine ve o silre iginde yoksun kalinan karin tutarina
baghdir. Bu tutar kisa vadeli yatinmlardan (6rnedin kisa vadeli tahviller veya mevduat
sertifikalari) elde edilen hasila ile uzun vadeli enstrimanlardan elde edilen hasilanin
karsilastiriimasi ile dlgulebilir.

S6z konusu parselin konumu, alani, tercih edilen bélgede yer almasi vb. 6zellikleri ile ortaya
cikabilecek her turll (yonetimsel, ekonomik ve donemsel) riskler de dikkate alinarak risk primi
%10,00 olarak kabul edilmigtir.

Riskleri toplama yaklasimi kapsaminda iskonto oranina iliskin nihai hesaplamamiz asagidaki
sekilde belirlenmistir:

% 23,00 Risksiz Oran
+ %10,00 Risk Primi
= % 33,00 Iskonto orani
Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi i¢in yukaridaki faktérlere gére ayarlama
yapiimasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani konut ina tablosunda
%33,00 olarak kabul edilmistir
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- Varsayilan Olagan ve Olaganiistii Kosullar

Parsellerin glincel imar durumu verileri dikkate alinarak, toplam arsa alani Uzerinden proje
gelistrme calismalar yapiimistir. imar durumu bilgisi 1siginda proje gelistirme yapilmistir.
Parselin net alani 6.600,52 m? olup Emsal 3.50 ile toplam emsal insaat alani 23.101,82 m?,
satilabilir ingsaat alaninin emsal insaat alaninin %30 ( kat bahgesi, tesisat safti , parselin egimli
olmasi v.b. )fazlasi olacadi 6ngoérisu ile satilabilir ingaat alani 30.032,37 m? (yaklasik 30.032 m?
olarak) toplam insaat alani da satilabilir alanin %50 fazlasi olarak 45.048,55 m? hesaplanmistir.

Degerlemeye Toplam Toplam
Konu Yiizdlgiimii Emsal Emsal ingaat ilave Alan Satilabilir
(m?) Alani Alan

Ada/ imar
Parsel Fonksiyonu

Toplam
insaat Alani

8604/1 6.600,52 23.101,82 6.930,55 | 30.032,37 45.048,55

6.600,52 23.101,82 30.032,37 45.048,55

Nakit Akigi Yaklagsimina Gore Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Toplam
Degeri

Yukarida belirtilen varsayimlar dogrultusunda olusturulan nakit akis tablosundan da gérilecegi
Uzere, elde edilen nakit akimlari %33,00 indirgeme orani ile indirgenerek, gelecekteki risklerin,
tasinmazlarin degerine olan etkisinin gézlenmesi amaclanmistir.

Gelir Yonteminde Kullanilan Genel Kabuller
Tasinmaz igin yatirnm sireci 48 ay olarak kabul edilmistir. Nakit akisi tablosunda, degerleme
tarihinden sonraki 12 aylik periyotlar 1 dénem olarak kabul edilmistir.

Projedeki konut satiginin 1. dénemde 125.000.-TL/m? ile gerceklesecedi 2. donem bir dnceki
yila gére enflasyon orani da dikkate alinarak % 35, 3. dénem bir énceki yila gére %30 ve 4.
doénem bir 6nceki yila gore %25 oraninda artacagi varsaylimistir.

Projedeki ofis satisinin 1. dénemde 130.000.-TL/m? ile gerceklesecegdi 2. ddnem bir 6nceki yila
gore enflasyon orani da dikkate alinarak %35, 3. donem bir 6nceki yila gére %30 ve 4. dénem
bir 6nceki yila gére %25 oraninda artacagi varsayiimistir.

Projedeki ticari birim satisinin 1. ddnemde 186.000.-TL/m? ile gerceklesecedi 2. dénem bir
Onceki yila gore enflasyon orani da dikkate alinarak %35, 3. dénem bir dnceki yila gére %30 ve
4. dénem bir 6nceki yila gore %25 oraninda artacagi varsayiimistir.

Proje ile ilgili batin hukuki ve yasal prosedurlerin tamamlandidi varsayiimistir.
Calismalar sirasinda para birimi TL kullaniimistir

Calismalara IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsaminda) vergi ve KDV dabhil
edilmemistir.
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Giderlere (Maliyetlere) iligkin Kabul ve Varsayimlar

Yapi Birim Maliyetleri

Yapilacak olan projenin iyi nitelikte olacagi 6ngérilmus olup, bu kapsamda satilabilir alanlar igin
ortalama birim inga maliyeti miteahid kari dahil edilmis olarak 51.000-TL/m?, ortak alanlar igin
ortalama birim inga maliyeti 37.000-TL/m? olarak alinmistir.

insaat maliyetlerinin yillik artis orani, finansal riskler, hakedis sistemleri ve proje imaji gibi
etkenler de g6z dninde bulundurularak %30,00 olarak kabul edilmis olup yillara yaygin birim
maliyet degerleri asagidaki sekilde hesaplanmistir. 48 aylik slre¢ igerisinde ingaatin ve
satiglarin tamamlanacagi 6ngoéralmagtir.

Insaat Maliyetlerinin dagilimi

Hesaplanan 45.049 m? ingaat alanina sahip olmasi proje igin dngdérilen insaat siresi 3 yildir.
Projenin yer aldi§i bolgenin sosyo ekonomik 6zellikleri, cografi nitelikleri ve diger etkenler de
g6z 6nunde bulundurularak projenin ingaat maliyetlerinin yillara gére dagilimi asagidaki sekilde
kabul edilmistir. ingaat maliyetlerine 1. dénemden itibaren yillik enflasyon orani olan %30
oraninda artis yapilmis olup nakit akislarinda bu maliyetler dikkate alinmistir.

Enflasyon farki Yansitiimamis Maliyetler

1.donem 2.donem 3.donem
Dagilim 45,00% 40,00% 15,00%
Maliyet (TL) 939.262.247 TL 834.899.775 TL 313.087.416 TL
TOPLAM (TL) 2.087.249.437 TL

Doénemlik %30 Enflasyon Farki Yansitiimis

Maliyetler
1.dénem 2.dénem 3.dénem
Dagilim 45,00% 40,00% 15,00%
Maliyet (TL) 939.262.247 TL| 1.085.369.707 TL 529.117.732 TL

TOPLAM (TL)

2.553.749.686 TL

VKGYO-2605032 KONAK
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Genel Giderler Satis / Pazarlama Giderleri

Satis pazarlama giderleri, projenin Ozellikleri, hedeflenen kar marjlari, satis hizi, ve piyasa
kosullari ile yiklenici firmanin marka glc, fiyat politikasi gibi etkenler ile iliskilidir.

Degerleme konusu tasinmaz Uzerinde insa edilen projenin orta-Ust gelir diizeyine hitap edecek
konut projesi olacadi dikkate alindiginda, projede pazarlama ve satig giderlerinin ortalama
dizeyde tutulacagi 6ngdorilmastar.

Bu veriler 1s1§inda, proje ozellikleri, yiklenici firmanin marka glicu, fiyat politikasi ve kar marji
hedeflerine bagli olmak Uzere, genel piyasa kosullarinda orta ve Ust dlizey gelir grubuna hitap
eden konut projelerinde satis & pazarlama Maliyetlerinin toplam maliyet icerisinde %1 - %10
araliginda bir yer tuttugu bilinmektedir. Rapora konu proje icin ise satisa hazir proje alani
tizerinden her satis ddneminde %10 oraninda satis & pazarlama maliyeti hesabi yapilarak INA
tablosunda islenmistir.

Bu degerler asagida yer alan INA tablosunun ézet kisminda pazarlama maliyetlerinin ingaat
alani Gzerinden birim degerleri hesaplanirken irdelenmistir.

Nakit Akisi Yaklasimina Gore Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Toplam Degeri

Yukarida belirtilen varsayimlar dogrultusunda olusturulan nakit akis tablosundan da gorulecegi
Uzere, elde edilen nakit akimlari %33,00 indirgeme orani ile indirgenerek, gelecekteki risklerin,
tasinmazlarin degerine olan etkisinin gézlenmesi amaglanmistir. Daha sonra edinilen tecribeler
ve verilerin g6z énidnde bulundurulmasi sonucunda, projenin tamamlanmasi halindeki dénem
sonu toplam hasilat degerinin 6.680.347.312.-TL olarak hesaplanmistir. Projenin 6ngorilen
gelirlerinden 6ngdrilen giderleri ¢ikartiimak sureti ile net nakit akislari hesaplanmistir. Yapilan
bu hesaplamalar neticesinde gelistiriimis arsa degeri ~1.372.806.768.-TL olarak hesaplanmistir.
Geligtiriimis arsa degerinin % 80Q'inin buglinki arsa degeri oldugu ( bolgede yapilan projelerde
ortalama %10 - 20 kar elde edildigi, buradan hareketle gelistiriimis arsa degerinin buglinki arsa
degerinin % 20 kar edilmis degeri oldugu tespit ve kabul edilmistir ) ve bu kabule istinaden elde
edilen veriler asagidaki tablolarda gdsterilmistir.
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YATIRIM SURECI 48
TOPLAM SATILABILIR KONUT ALANI (m?) 9.910,68
TOPLAM SATILABILIR OFIS ALANI (m?) 11.111,98
TOPLAM SATILABILIR TICARI ALANI (m?) 9.009,71
TOPLAM SATILABILIR ALAN (m?) 30.032,37
TOPLAM INSAAT ALANI (m?) 45.048,55
BIRIM M2 INSAAT MALIYETI (TL/M2) 51.000
ORTAK ALAN BIRIM M2 INSAAT MALIYETI (TL/M2) 37.000
TOPLAM INSAAT MALIYETI (TL) 2.087.249.437
Yillik Enflasyon Orani 30,00%
| | ] | TOPLAM
1.dénem 2.dénem 3.dénem 4.dénem
NAKIT GIRISLERI
Satislarin Yillara Dagilim Orani (KONUT) 35,00%!| 30,00% 25,00%)| 10,00%)
Satilan Briit Alan 3.469 m?| 2.973 m?| 2.478 m?| 991 m? 9.911
Ortalama Birim Satis Fiyati 125.000 TL/m?| 168.750 TL/m? 219.375 TL/m?| 274.219 TL/m?)
Yillik Artis Orani 35% 30%) 25%]
Satis Geliri (Konut) 433.592.284 TL/m? 501.728.214 TL/m? 543.538.899 TL/m?| 271.769.450 TL/m?| 1.750.628.847|
Satislarin Yillara Dagilm Orani (OFIS) 30,00%| 30,00% 25,00%| 15,00%)
Satilan Briit Alan 3.334 m? 3.334 m? 2.778 m?| 1.667 m?| ALl Lz
Ortalama Birim Satis Fiyati 130.000 TL/m?| 175.500 TL/m?| 228.150 TL/m?| 285.188 TL/m?|
Yillik Artis Orani 35% 30% 25%|
Satis Geliri (Ofis) 433.367.041 TL/m?| 585.045.506 TL/m?| 633.799.298 TL/m?| 475.349.474 TL/m?| 2.127.561.319
Satislarin Yillara Dagilim Orani (DUKKAN) 15,00%| 25,00% 30,00%| 30,00%)
Satilan Briit Alan 1.351 m? 2.252 m? 2.703 m? 2.703 m?) 9.010)
Ortalama Birim Satig Fiyati 186.000 TL/m?| 251.100 TL/m?| 326.430 TL/m?| 408.038 TL/m?|
Yillik Artis Orani 35% 30% 25%)
Satis Geliri (Diikkan) 251.370.903 TL/m? 565.584.533 TL/m?| 882.311.871 TL/m?| 1.102.889.839 TL/m?| 2.802.157.146

GELIRLER ( Toplam )
NAKIT CIKISLARI

1.118.330.229 TL

1.652.358.253 TL.

2.059.650.068 TL

1.850.008.762 TL 6.680.347.312

Insaat Maliyetinin_Yillara Dagilim Orani

45,00%

40,00%

15,00%|

Insaat Maliyetleri (Bugiinkii birim fiyatlarla)

|2.087.249.437,00 TL

939.262.247 TL

834.899.775 TL

313.087.416 TL

Insaat Maliyetleri (Eskale edilmis)

939.262.247 TL

1.085.369.707 TL

529.117.732 TL

Genel Giderler

Satig- Pazarlama Giderleri (Hasilatin %3U)

111.833.023 TL

165.235.825 TL

205.965.007 TL|

185.000.876 TL|

GIDERLER (Toplam)

1.051.095.270 TL

1.250.605.533 TL

735.082.739 TL

185.000.876 TL 3.221.784.417

NAKIT AKIMLARI (Cash Flows)

67.234.959 TL

401.752.721 TL|

1.324.567.329 TL

1.665.007.886 TLI 3.458.562.894 TL|

Alan / Yiizélgim

Birim Fiyat

Net Bugiinkii Deger (NPV)

INDIRGEME ORANI (Discount Rate)

Geligtirilmis Arsa Degeri (TL) 6.600,52 207.984,64 TL
Arsa Degeri (TL) %80
TOPLAM ARSA DEGERI 6.600,52 166.388,41 TL

33,00%

1.372.806.768 TL

1.098.245.414 TL

1.098.250.0

L

GELIR YONTEMINE GORE ARSANIN DEGERI

1.098.245.414 TL

GELIR YONTEMINE GORE ARSANIN
YUVARLATILMIS TOPLAM

1.098.250.000 TL

6.4

- En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Parsel Gzerinde imarina uygun olarak proje gelistiriimesi uygun olacagi distunilmektedir.

6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

m Pazar Yaklagsimi Yontemine gore;

ARSANIN DEGERI

893.710.000 TL

m  Gelir indirgeme yaklagimina gore;

ARSANIN DEGERI

1.098.250.000 TL

VKGYO-2605032 KONAK
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Farkli Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlagtiriimasi ve Bu
6.5.1 - : .. . .
Amagla Izlenen Yontemin ve Nedenlerinin Agiklamasi

Sermaye Piyasas!i Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri Il1I-62.1 sayili “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig”i dogrultusunda Uluslararasi Degerleme Standartlari
UDS 105 Degerleme Yaklasimi ve Yontemleri Madde 10.4’e gbre “Degderleme galismasinda yer
alan bilgiler ve sartlar dikkate alindidinda, dzellikle tek bir yontemin dogruluguna ve givenilirligine
yiuksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi gerceklestirenlerin bir varhdin
degerlemesi icin birden fazla degerleme yontemi kullanmasi gerekmez. Ancak, degerlemeyi
gerceklestirenin gesitli yaklagsim ve yontemleri kullanmayl da g6z oniinde bulundurmasi gerekli
gorulmekte olup, 6zellikle tek bir yontem ile glvenilir bir karar verilebilmesi igin yeterli bulguya
dayali veya go6zlemlenebilen girdinin mevcut olmadigi hallerde, bir degerin belirlenebilmesi
amaciyla birden fazla dederleme yaklasimi veya yontemi gerekli gorulup kullanilabilir. Birden fazla
degerleme yaklasimi veya yonteminin, hatta tek bir yaklasim dahilinde birden fazla yontemin
kullanildigi hallerde, s6z konusu farkli yaklagim veya ydntemlere dayali deger takdirinin makul
olmasi ve birbirinden farkl degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz edilmek ve gerekgeleri
belirtiimek suretiyle tek bir sonuca ulastirilma surecinin degerlemeyi gerceklestiren tarafindan
raporda agiklanmasi gerekli gérilmektedir.” denilmektedir.

Ayni tebligin 10.6. maddesinde ise " Farkh yaklasim veya yontemler uygulanip birbirinden olduk¢a
uzak sonugclarin elde edilmesi halinde, bunlarin basitce agirliklandiriimasi genel olarak uygun
bulunmadigindan, degerlemeyi gerceklestirenin belirlenen degerlerin neden bu kadar farkl
oldugunun anlasilabilmesine yonelik birtakim prosedurler yirutmesi gerekli gorulmektedir. Bu
durumlarda, degerlemeyi gergeklestirenin, degerin yaklasimlardan/yontemlerden biriyle daha iyi ve
daha guvenilir olarak belirlenip belirlenmedigini tespit etmek amaciyla, 10.3. nolu maddede yer
verilen kilavuz haktmleri tekrar dederlendirmesi gerekli gérilmektedir." denmektedir.

Tasinmaza deger takdiri yapilirken iki farkli yontem kullaniimigtir. Degerlerin yakin oldugu
gorulmektedir. Gelir yonteminde parselin yapilasma haklarina iliskin varsayimlar ve belirli
ekonomik kosullar icerisinde tahmini rakamlar Gizerinden bugiinki degere ulasiimaktadir.
Ekonomik kosullarin her an degisebilecegi ihtimali gézéninde bulundurularak ve pazar yaklagimi
yonteminde ise arsa degerlerine ulasilirken elde edilen verilerin daha tutarli ve daha az yaniltici
oldugu kanaatine varilmasi nedeni ile sonu¢ bélimine tasinmaz i¢in "Pazar Yaklasimi Yontemi"
ile elde edilen dederin yaziimasinin daha uygun oldugu kanaatine variimistir.

6.5.2 - Musterek veya Bolinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Ana gayrimenkul tzerinde kat irtifaki/mulkiyeti kurulmamistir. Bu nedenle parselin arsa degeri
dikkate alinarak deger takdir edilmistir.

Hasilat Paylagimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay

653 - Oranlari

Degerleme konusu tasinmaz i¢in diizenlenmis herhangi bir hasilat paylasimi veya kat karsihgi
sozlesmesi tarafimiza ibraz edilmemistir.

6.5.4 - Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerleme calismasi kapsaminda vyapilan incelemelerde, tasinmazin tamami dikkate
alindidinda hukuki durumlarinda risk olugturabilecek herhangi bir kayda rastlanmamigtir.
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Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getiriimedigi ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi
6.5.5 - Gereken izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadig:
Hakkinda Goriis

Tasinmazin niteligi arsa olup, lzerinde mevzuat uyarinca izin alinmasini gerektirecek yapi
bulunmamaktadir.

6.5.6 - Kira Degeri Analizi

Kira degeri analizi yapiimamistir.

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

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 111-48.1 sayili Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar
Tebligi’'nin 24. Maddesi “C” Bendinde “Portféyiinde bulunan ve alimindan itibaren bes yil
gecmesine ragmen Uzerlerinde proje gelistiriimesine yonelik herhangi bir tasarrufta
bulunulmayan arsa ve arazilerin orani aktif toplaminin %20’sini asamaz. Gayrimenkul yatirim
ortakligina dénusen ortakliklarin sahip oldudu bu nitelikteki arsa ve araziler i¢in s6z konusu sire
dénlisime iligkin esas sb6zlesme degisikliginin ticaret siciline tescil edildigi tarihten itibaren
baslar.” denilmektedir. Bu kapsamda .Vakif Gayrimenkul Yatirim Ortakhdi Anonim Sirketi 'den
alinan beyan rapor eklerinde sunulmaktadir.

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

6.5.8 -

Degerleme konusu tasinmaz bu kapsam digindadir.
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Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Bagh Hak ve Faydalann, Gayrimenkul Yatinm Ortakhklari Portféyine
Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi

" Hakkinda Goériis ile Gayrimenkullerin Tapudaki Niteliginin, Fiili Kullanim Seklinin
Ve Portfoye Dahil Edilme Niteliginin Birbiriyle Uyumlu Olup Olmadigi Hakkinda
Goriis

6.5.9

Rapora konu tasinmazlarin Takyidat Bilgileri , imar Bilgileri ve Gayrimenkuliin Hukuki Analizi,
Tasinmazin Mevcut ve Yasal Durumuna iligkin Goériis basliklarinda agiklanan incelemelerde
asagidaki sonuglara ulasiimistir.

Miilkiyet ve takyidat bilgilerinde yapilan incelemede;

Gayrimenkul Yatirrm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin22-1-c maddesinde "Portfdylerine
ancak Uzerinde ipotek bulunmayan veya gayrimenkulin degerini dogrudan ve énemli dlglide
etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali
haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu madde hikimleri sakhdir." denilmektedir. Tasinmaz
Uzerinde portféye alimini olumsuz etkileyecek herhangi bir takyidat bulunmamakta olup,
Gayrimenkul Yatinm Ortakligi portféyiine "Arsa" olarak alinmasina bir engel olmadigi kanaatine
variimigtir.

Tebligin 22-1-r maddesinde ise “Ortakligin mulkiyetinde olan gayrimenkuler tzerinde metruk
halde veya ekonomik dédmrind tamamlamis veya herhangi bir gelir getirmeyen veya tapu
katigundn beyanlar hanesinde riskli yapi olarak belirtiimis yapilarin bulunmasi veya tapuda
mevcut gorinmekle birlikte yapilarin yikilmis olmasi halinde, sz konusu durumun hazirlatilacak
bir gayrimenkul degerleme raporuyla tespit ettiriimis olmasi ve varsa s6z konusu yapilarin
yikilacaginin ve gerekmesi halinde gayrimenkulin tapudaki niteliginde gerekli degisikligin
yapilacaginin Kurula beyan edilmesi halinde (b) bendi hikmi aranmaz ve gayrimenkul arsa
olarak ortaklik portfoyiine dahil edilebilir.” denilmektedir.

Degerleme konusu parselin niteligi "Zirai Donatim Binalari ve Depolari, Fidanlik" tir.

Tasinmazin cins tashihli olmasina kargin Uzerinde yapi bulunmadigi gérulmustar.Vakif
Gayrimenkul Yatirrm Ortakhidi A.S. tarafindan iletilen beyan yazisinda parsel i¢in cins degisikligi
yapilarak Uzerinde proje gelistirilecegdi belirtiimigtir.

Bu kapsamda s6z konusu parsellerin “Arsa” olarak gayrimenkul yatirim ortakh@i portféyline
alinabilecegi dusunulmektedir.
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7 - SONUC

7.1 - Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug¢ Ciimlesi

Degerleme uzmaninin raporda belirttigi tim analiz, galisma ve hususlara katiliyorum.

7.2 - Nihai Deger Takdiri
Rapor konusu tasinmazin de@erinin belirlenmesi asamasinda; yerinde yapilan incelemesi,
konumu, cevrede yapilan piyasa arastirmalari, giniimuz gayrimenkul piyasasi kosullar dikkate
alinmigtir.
Bu bilgiler dogrultusunda; rapor konusu tagsinmazin
30.06.2026 tarihli toplam degeri igin ;
893.710.000 .-TL
(Sekiz Yiiz Doksan Ug¢ Milyon Yedi Yiiz On Bin Tiirk Lirasi )

Katma Deger Vergisi dahil toplam degeri igin;

983.081.000 .-TL

kiymet takdir edilmigtir.

Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

Mehmet Esat KOCAK Merve HARMAN Berrin KURTULUS SEVER
Lisans No: 919985 Lisans No: 403519 Lisans No: 401732

* Bu rapor inceleme yapildidi tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.

* Yazi ile belirtilen degere KDV ( Katma Deger Vergisi ) dahil degildir.

* KDV oranlari glincel mevzuat kapsaminda dikkate alinmigtir.

Vergi Kanunlarinin Katma Deger Vergisine iliskin muafiyet, istisna ve vergi oranina iliskin 6zel hiikimleri dikkate
alinmamistir.

Bu rapor, higbir kosulda talep eden kurum ve kisi diginda 3.sahiglara verilemez.

, Degerleme kurulusunun yazili onayi olmaksizin herhangi bir sekilde raporun tamamen veya kismen yayinlanmasi, raporun

veya raporda yer alan degerleme rakamlarinin ya da degerleme faaliyetinde bulunan personelin adlarinin veya mesleki
niteliklerinin referans verilmesi yasaktir.

VKGYO-2605032 KONAK
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