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RAPOR BILGILERI

SOZLESME TARIHI 12.05.2026
gﬁ?;?kgm? 30.06.2026

RAPOR TARIHi 30.06.2026

RAPOR NO VKGYO0-2605040
KULLANIM AMACI PAZAR DEGERI TESPITI

ANTALYA ILi AKSU ILCESI KUNDU MAHALLESI 12799 ADA 12
DEGERLEME KONUSU | PARSELDE YER ALAN KUNDU VILLAS PROJESI (24 ADET BAGIMSIZ
BOLUM)

DEGERLEME ADRESI KUNDU MAH. 33057 SOK. NO:2 KUNDU VILLAS AKSU/ANTALYA

A.Ozgiin HERGUL - Degerleme Uzmani (Lisans No:402487)
S.Seda YUCEL KARAGOZ-Degerleme Uzmani (Lisans No:405453)
Eren KURT- Sorumlu Degerleme Uzmani (Lisans No: 402003)

RAPORU HAZIRLAYAN
UZMANLAR

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
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 sonugclar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirhdir.

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

Degerleme Uzmaninin Ucreti; raporun herhangi bir bélimune bagli olmayip,
*  degerleme hizmeti sirasinda harcanan emek ve zaman dikkate alinarak
belirlenmektedir.

*  Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gergeklestirilmistir.

*  Degerleme Uzmani, mesleki egitim sartlarina haizdir.

Degerleme Uzmaninin degerlemesi yapilan malkin yeri ve tlrd konusunda daha
onceden deneyimi mevcuttur.

*  Deg@erleme Uzmani, mualkd kisisel olarak incelemistir.

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

1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci

Bu degerleme raporu; Antalya Ili, Aksu Ilgesi, Kundu Mahallesi, 12799 Ada 12 parsel {izerindeki
projede yer alan 24 adet bagimsiz boélimin mevcut durum degeri ve tamamlanmasi
durumundaki buglinki degeri tespit edilmesi amaci ile hazirlanmistir. Ayrica musteri talebi
dogrultusunda projenin 1/1 hissesinin mevcut durum degeri ve tamamlanmasi durumundaki
proje degeri hesaplanmistir.

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 gcercevesinde su sekilde tanimlanmaktadir:
Bir mualkiin uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden bagimsiz istekli bir aliciyla istekli bir
satici arasinda herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflarin herhangi bir iliskiden
etkilenmeyecegdi 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 Yatirirm Ortakhgi A.S.

inkilap Mahallesi Dr. Adnan Biiyiikdeniz Caddesi No:7/A i¢ Kapi No:28
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.

Basbakanlik 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, Antalya ili, Aksu ilgesi, Kundu Mahallesi, 12799 Ada 12 parsel {izerindeki
projede yer alan 24 adet badimsiz boélimin mevcut durum dederi ve tamamlanmasi
durumundaki buglnkii degeri tespit edilmesi talebi bulunmaktadir. Ayrica miusteri talebi
dogrultusunda projenin 1/1 hissesinin mevcut durum degeri ve tamamlanmasi durumundaki
proje degeri hesaplanmistir.
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1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

is bu rapor VKGYO-2605040 referans numarasiyla sirketimiz tarafindan hazirlanmistir.

A. Ozgin HERGUL raporu hazirlayan degerleme uzmani, S.Seda YUCEL KARAGOZ raporu
kontrol eden degderleme uzmani, Eren KURT raporu onaylayan sorumlu degerleme uzmani
olarak degerleme isleminde gdrev almistir.

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki
" Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iliskin Bilgiler
Degerleme konusu gayrimenkul igin sirketimiz tarafindan daha o6nceki tarihlerde 1 adet
degerleme raporu hazirlanmigtir.

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3
Rapor Numarasi VKGYO-2601023
Rapor Tarihi 22.01.2026

ANTALYA iLi AKSU
ILCESI KUNDU
MAHALLESI 12799
ADA 12 PARSELDE
YER ALAN KUNDU
VILLAS PROJESI
(24 ADET
BAGIMSIZ BOLUM)

Rapor Konusu

A.Ozgliin HERGUL
Gizem GEREGUL
EVLEK
Eren KURT

Raporu Hazirlayanlar

Takdir Edilen Toplam
Nihai Degeri 925.150.000,00
(TL) (KDV Haricg)
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlar

12779 ADA 12 PARSEL

li

iicesi
Bucagi
Mahallesi
Koy
Sokag
Mevkii
Pafta No
Ada No
Parsel No
Alani (m?)
Vasfi

Siniri

Tapu Cinsi
BB Blok No
BB No
Arsa Payi
BB Nitelik
Sahibi
Yevmiye No
Cilt No
Sayfa No
Tapu Tarihi

VKGYO-2605040 AKSU (PROJE)

ANTALYA
AKSU

KUNDU

12799
12
28.090,67

ARSA

KAT IRTIFAKI

EKTE SUNULMUSTUR
EKTE SUNULMUSTUR
EKTE SUNULMUSTUR
EKTE SUNULMUSTUR

VAKIF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI V

EKTE SUNULMUSTUR
EKTE SUNULMUSTUR
EKTE SUNULMUSTUR
EKTE SUNULMUSTUR
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2.2 - Takyidat Bilgileri
Tasinmazin takyidat ve miulkiyet bilgileri 08.06.2026 tarihinde webtapu lzerinden temin edilmis
olup ilgili belgeler ekte sunulmaktadir. 38 bagimsiz béliimden sadece VAKIF GAYRIMENKUL
YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI V miilkiyetinde olan 24 adet bagimsiz bélimin
takyidatlari raporda sunulmus olup diger mdulkiyetlere ait 14 badimsiz bélimun takyidat
bilgilerine K.V.K.K. kapsaminda ulagilamamistir. (C, D, E, F, G, H, 1, J, K, L, M, N, P, R, T, V,
AA, AC, AD, AE, AF, AG, AO ve AP bloklar banka miilkiyetindeki bagimsiz bélimlerdir.

Beyanlar Hanesinde:

- Yonetim Plani ;: 18.01.2016 ( Sablon: Yonetim Planinin Belirtiimesi) (21.01.2016 - 1090)

- Diger (Konusu: ANTALYA 1. IDARE MAHKEMESININ 18.02.2016 TARIH VE 2014/1231
ESAS NOLU 2016/169 KARAR NOLU KARARIN DANISTAY 6. DAIRESININ 01/06/2020
TARIH VE 2016/6966 ESAS VE 2020/4844 KARAR NO iLE ONANMIS KARARI ILE IMARIN
IPTALINE YONELIK KARAR VARDIR. ) Tarih: - Sayi: (05.08.2020-9662)

(Tapu maliklerince agilmis dava sonucu Antalya 1. idare Mahkemesince 2014/1231 Esas,
2016/169 Karar No ile 18.02.2016 tarihinde Parselasyon Plani iptal edilmistir. S6z konusu karar
Danistay 6. Dairesinin 2016/6966 Esas Nolu, 2020/4484 Karar Nosu ile 01.06.2020 tarihinde
onanmig ve dava dosyass 18.07.2021 tarihinde kesinlesmigtir. Uygulama dosyasi ile ¢alismalar
devam etmekte olup parselasyon calismasi kesinlestikten sonra Imar ¢api verilebilecektir.
Harita sefligi, imar mddirliigd ve Plan ve Proje Midlirliigi'nde yapilan sorgulamada imar
uygulamasi sirasinda degerleme konusu parselin yuzolcimi, konum ve parsel geometrisinin
degismeyecedi itiraz edilen parsellerde 18.madde uygulamasi yapilacagi beyan edilmistir.)

2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillik D6nemde Gergeklesen Alim Satim iglemleri

Son ¢ yil icinde degisiklikler incelendiginde degerleme konusu tasinmazlarin milkiyetinde
29.01.2026 tarih ve 4423 yevmiye numarasi ile mulkiyet Turkiye Vakiflar Bankasi T.A.O dan
VAKIF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI V adina tescil edilmistir. Bu
degisiklik degerleme konusu 24 bagimsiz béluim icin de gecerlidir.
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2.3 - Kullanimina iligkin Yasal izinler imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna lligkin Veriler

T.C. Aksu Belediye Bagskanligi imar ve Sehircilik Midiirligi'nden 09.01.2026 tarihinde alinan E-
18761410-115.01.099-86440 sayili yaziya gore; Antalya ili Aksu ilgesi Kundu Mahallesi 12799
ada 12 parsel sayili tasinmazin bulundugu alan icin; Antalya ili, Aksu Ilgesi, Kemeragzi-Kundu
Kiltir ve Turizm Koruma ve Gelisim Bolgesi (KTKGB) kapsaminda Kdiltir ve Turizm
Bakanliginca Antalya Kemeragzi Kundu KTKGB (Aksu ilgesi) 1/1000 6lgekli Uygulama imar
Planlari ve 1/5000 &lgekli Nazim imar Plani Kiiltiir ve Turizm Bakanligi Plan inceleme ve
Degerlendirme Kurulu'nun 08.02.2022 tarih ve 2022/02-01 sayill karari dogrultusunda 2634
sayill Turizmi Tegvik Kanunu'nun 7. Maddesi uyarinca 16.02.2022 tarihinde onaylanmistir. Plan
inceleme ve Degerleme Kanunu'nun 08.08.2022 tarihli giindeminde gérisiilerek, Kurulun
2022/10-02 sayih karari ile kesinlesmistir. Antalya ili, Aksu ilgesi, Kundu Mahallesi 12799 Ada
12 parsel sayili taginmaz 1. Etap 1/1000 élgekli Uygulama imar Plani kapsaminda kalmakta
olup planda “Konut Alani, E=0.40, 2 Kat” olarak goérilmektedir.

Ancak, Tapu maliklerince acgiimis dava sonucu, Antalya 1. idare Mahkemesince 2014/1231
Esas, 2016/169 Karar No ile 18.02.2016 tarihinde Parselasyon Plani iptal edilmistir. S6z konusu
karar, Danistay Altinci Dairesinin 2016/6966 Esas Nolu, 2020/4484 Karar Nosu ile 01.06.2020
tarihinde onanmistir. Dava dosyasi 18.07.2021 tarihinde kesinlesmistir. Onayli 1/1000 6lgekli
uygulama imar planina gére 3194 sayili imar kanununun 18.maddesine istinaden parselasyonu
igin hizmet alim isi yiiklenici firma olarak BILGIMAP HARITA MUHENDISLIK BUROSU ISMAIL
TURK vyiiklenici olarak kalmistir. Parselasyon isi kapsaminda 3194 sayili imar Kanunu’nun 18.
Maddesine gdre hazirlanan dosyasinda DOPO=0,0000000 olarak goértlmektedir. Uygulama
dosyasi ile ilgili galismalar devam etmektedir. Parselasyon galismasi kesinlestikten sonra imar
¢ap! verilebilecektir.

1/1000 Uygulama imar Plani Bazi Plan Notlari

1. Uygulama imar planinda, sosyal ve teknik altyapi alani olarak belirlenen alanlar kamu eline
gecmeden insaat uygulamasina gegilemez.

2. insaat emsali imar parseli lizerinden hesaplanir.

3. Kadastral parseller imar parseline donustirtilmeden ingaat uygulamasi yapilamaz.

4. Tum yapilarda ¢ati yapilacaktir. Cati yapilmadan yapi kullanma izin belgesi verilemez.

5. imar parsellerinde tabii zemin, hafriyat veya dolgu yapiimak suretiyle degistirilemez. Binalar
igin kot, tizerindeki yapinin oturdugu tabii zemin ortalamasi esas alinarak, Devlet Su isleri Genel
Mudurliga-13. Bolge Muadarligince onaylanan Kemeragzi-Kundu Bolgesi Hidrojeolojik Etit
Raporuna gore hesaplanir.

6. Bu plan onayindan d6nce yururlikteki mevzuata uygun olarak ilgili idaresince onaylanmis
1/1.000 Odlgekli uygulama imar planina uygun ruhsat alarak yapilasmis binalarda, ilgili onayh
planlarla verilen haklar gecerlidir ve bu alanlarda kazaniimis haklar sakhdir. Ancak bu alanlarda,
yapilarin ekonomik édmdrlerinin tamamlamasi ve/veya yeni yapi yapilmasi halinde bu plan ile
belirlenmis olan yapilasma kosullarina uyulacaktir.

7. Parsel sinirina en fazla 1 metre yaklasmak kosulu ile bahge mesafeleri veya ingaat yaklagsma
sinirlar iginde (yan bahge mesafeleri harig) ilgili standartlara uymak kosulu ile agik havuz
yapilabilir. Yapilacak olan havuzlar ve toprak altinda olusturulacak asgari dlgideki havuza ait
teknik alanlar hicbir emsal hesabina dahil edilmeksizin emsal haricidir. Yapilacak olan havuz
otopark ydnetmeligi ve aga¢ hesabi dikkat edilerek projelendirilecektir.

8. Tum yapilarda kendi parseli icinde yapildigi yapi dizenine, bina nizamina ve kat adedine
bagl olarak belirlenen en az én, yan ve arka bahge mesafeleri icinde; parsel sinirlarina yol
cephelerine en fazla 3.50 m. Yan ve arka bahgelerde komsu mesafesine en fazla 3.00 m
yaklasabilmek kosulu ile en fazla 1.50 m derinliginde agik ve kapali gikmalar vanilahilir
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Ozel Hiikiimler
Konut Alanlan

* Konut alanlarinda bodrum katlarin zemin kat oturum alani izdisimuinde dizenlenmesi
esastir. Bu katlara yol cephesinden giris diizenlenemez. Ancak Devlet Su isleri Genel
Midurliga-13. Bolge Madirligi raporuna goére belirlenen subasman kotu nedeniyle agiga ¢ikan
bodrum katlarda sadece ana merdivene ulasmak amaciyla bina girisi tertip edilebilir. Agiga
cikan bodrum katlarda iskdna esas herhangi bir mekan diizenlenemez, bu kattaki mistemilat
niteliginde ki ortak alanlar emsale dahil edilmez.
» Konut alanlarinda kémurlik, siginak, depo, kalorifer dairesi, odunluk vb. Mistemilatin éncelikli
olarak binanin bodrum katinda, aksi halde bahgede tertiplenir.
» Konut alanlarinda en ¢ok 1 kat bodrum yapilabilir.
e Konut alanlarinda uygulanacak yapilasma kosullari E= 0.40, Yengok= 2 Kattir. « Konut
alanlarinda 1000 m2 den kiguk ifraz yapilamaz.
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2.3.2 - Taginmazin Son Ug Yillik Dénemde imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler

Degerleme konusu tasinmazin imar planinda son Ug yillik ddnemde degisiklik olmamistir.

2.3.3 - Yapilasma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

Proje genel olarak insaat seviyelidir. Belediye dosyasi Aksu Belediyesi'nde dijital ortamda
incelenmistir. 12799 Ada 12 parsel igin dizenlenmis yeni yapi ruhsatlari ve isim degisikligi
ruhsatlari bulunmaktadir. Yeni yapi ruhsatlarindan anlasildigi Gizere 25.02.2015 tarih ve 2015-08
sayili yeni yapi ruhsatlari ve 11.01.2019 tarih ve 02 numarali ve 14.01.2019 tarih ve 02 numarali
isim degisikligi ruhsatlari bulunmaktadir. isim degisikligi ruhsatlari yapi sahibi, yapi miiteahhidi
ve santiye sefi degisikligi nedeni ile dizenlenmigtir. Toplam mesken alani 23.253 m?, ortak
alanlar 10.621 m? olmak Uzere ruhsatlar toplam insaat alani 33.874 m? olarak belirlenmistir.
Parselde toplam 38 adet mesken blokta 38 adet bagimsiz bélim yer almaktadir. Detayli blok
anlatimlari ve ingaat seviyeleri fiziki 6zellikler bashgi altinda sunulmustur. Projede son ruhsatlar
2019 yilinda alinmis olup 2025 yil itibari ile ruhsatlarin 5 yillik gegerlilik siresi dolmus
durumdadir. Yapi kullanim izin belgeleri alinmadigi i¢in ruhsat yenilemesi yapilmasi
gerekmektedir. Projede kat irtifaki kurulmus olup belediye dosyasinda her bir blok igin ayri
insaat hakedis seviyeleri oldugu gézlemlenmistir.
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12799 ADA 12 PARSEL iSiM DEGISiKLiGi RUHSATI BILGILERI

. FIS-

BLOK _— VERILiS BA.‘.;"Y'S'Z YoL yoL TOPLAM YAPI MESKEN i?vsii ORTAK TOPLAM
ADI TARIHI SAYISI NEDENi KULLANIM AMACI] BOLUM KOTU I.('OT!.'J katsavisil  siNiei ALANI ALANI |ALAN (M2) ALANI
SAYISI ALTI UsTO (m?) (m2)

(m?)

A 11.01.2019 | 2019-02 | iSIM DEG. MESKEN 1 1 2 3 VA 778,00 0,00 0,00 778,00
B 11.01.2019 | 2019-02 | ISIM DEG. MESKEN 1 1 2 3 VA 638,00 0,00 0,00 638,00
€ 11.01.2019 | 2019-02 | isiM DEG. MESKEN 1 1 2 3 VA 638,00 0,00 0,00 638,00
D 11.01.2019 | 2019-02 | isiM DEG. MESKEN 1 1 2 3 VA 638,00 0,00 0,00 638,00
E 11.01.2019 | 2019-02 | iSiM DEG. MESKEN 1 1 2 3 VA 638,00 0,00 0,00 638,00
F 11.01.2019 | 2019-02 | isiM DEG. MESKEN 1 1 2 3 VA 638,00 0,00 0,00 638,00
G 11.01.2019 | 2019-02 | iSiM DEG. MESKEN 1 1 2 3 VA 638,00 0,00 0,00 638,00
H 11.01.2019 | 2019-02 | isiM DEG. MESKEN 1 1 2 3 VA 638,00 0,00 0,00 638,00
i 11.01.2019 | 2019-02 | iSiM DEG. MESKEN 1 1 2 3 VA 774,00 0,00 0,00 774,00
J 11.01.2019 | 2019-02 | isiM DEG. MESKEN 1 1 2 3 VA 630,00 0,00 0,00 630,00
K 11.01.2019 | 2019-02 | isiM DEG. MESKEN 1 1 2 3 VA 630,00 0,00 0,00 630,00
L 11.01.2019 | 2019-02 | isiM DEG. MESKEN 1 1 2 3 VA 629,00 0,00 0,00 629,00
M 11.01.2019 | 2019-02 | iSiM DEG. MESKEN 1 1 2 3 VA 629,00 0,00 0,00 629,00
N 11.01.2019 | 2019-02 | isiM DEG. MESKEN 1 1 2 3 VA 629,00 0,00 0,00 629,00
o] 11.01.2019 | 2019-02 | iSIM DEG. MESKEN 1 1 2 3 VA 629,00 0,00 0,00 629,00
P 14.01.2019 | 2019-02 | iSiM DEG. MESKEN 1 1 2 3 VA 629,00 0,00 0,00 629,00
R 14.01.2019 | 2019-02 | isiM DEG. MESKEN 1 1 2 3 VA 774,00 0,00 0,00 774,00
S 14.01.2019 | 2019-02 | iSiM DEG. MESKEN 1 1 2 3 VA 638,00 0,00 0,00 638,00
T 14.01.2019 | 2019-02 | ISiM DEG. MESKEN 1 1 2 3 VA 638,00 0,00 0,00 638,00
u 14.01.2019 | 2019-02 | ISIM DEG. MESKEN 1 1 2 3 VA 638,00 0,00 0,00 638,00
Y 14.01.2019 | 2019-02 | iSiM DEG. MESKEN 1 1 2 3 VA 774,00 0,00 0,00 774,00
Y 14.01.2019 | 2019-02 | iSiM DEG. MESKEN 1 1 2 3 VA 638,00 0,00 0,00 638,00
z 14.01.2019 | 2019-02 | iSIM DEG. MESKEN 1 1 2 3 VA 638,00 0,00 0,00 638,00
AA | 14.01.2019| 2019-02 | isim DEG. MESKEN 1 1 2 3 VA 638,00 0,00 0,00 638,00
AB | 14.01.2019| 2019-02 | iSiM DEG. MESKEN 1 1 2 3 VA 638,00 0,00 0,00 638,00
AC | 14.01.2019| 2019-02 | iSim DEG. MESKEN 1 1 2 3 IVB 523,00 0,00 0,00 523,00
AD | 14.01.2019| 2019-02 | isiM DEG. MESKEN 1 1 2 3 IVB 523,00 0,00 0,00 523,00
AE | 14.01.2019| 2019-02 | iSim DEG. MESKEN 1 1 2 3 IVB 523,00 0,00 0,00 523,00
AF | 14.01.2019 | 2019-02 | isiM DEG. MESKEN 1 1 2 3 IVB 523,00 0,00 0,00 523,00
AG | 14.01.2019| 2019-02 | isim DEG. MESKEN 1 1 2 3 VB 523,00 0,00 0,00 523,00
AH | 14.01.2019| 2019-02 | iSiM DEG. MESKEN 1 1 2 3 IVB 508,00 0,00 0,00 508,00
Al | 14.01.2019| 2019-02 | ISiMDEG. MESKEN 1 1 2 3 IVB 508,00 0,00 0,00 508,00
AJ 14.01.2019 | 2019-02 | ISIM DEG. MESKEN 1 1 2 3 VB 508,00 0,00 0,00 508,00
AK | 14.01.2019 | 2019-02 [ iSIM DEG. MESKEN 1 1 2 3 VB 508,00 0,00 0,00 508,00
AL [ 14.01.2019| 2019-02 | ISIMDEG. MESKEN 1 1 2 3 VB 508,00 0,00 0,00 508,00
AN | 14.01.2019 | 2019-02 [ iSIM DEG. MESKEN 1 1 2 3 VB 508,00 0,00 0,00 508,00
AO | 14.01.2019| 2019-02 | iSiM DEG. MESKEN 1 1 2 3 VB 523,00 0,00 0,00 523,00
AP | 14.01.2019| 2019-02 | isim DEG. MESKEN 1 1 2 3 VA 630,00 0,00 0,00 630,00

AR | 14.01.2019| 2019-02 | iSIMDEG.| SOSYAL TESiS 1 1 0 1 ns 0,00 0,00 10.621,00 | 10.621,00

TOPLAM 39 23.253,00 0,00 10.621,00  33.874,00

(Vakif GYO A.$. Miilkiyetindeki taginmazlara ait ruhsat bilgileri bold karakter ile gosterilmistir.)
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2.3.4 - Tasinmazlarn Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Goriis

Projede son ruhsatlar 2019 yilinda alinmis olup ruhsat siresi dolmus durumdadir. Projede kat
irtifaki kurulmus olup belediye dosyasinda her bir blok igin ayri insaat hakedis seviyeleri oldugu
g6zlemlenmistir. Proje genel olarak insaat seviyelidir. Yasam baglamamis olup 9 adet blok
subasman seviyesinde natamam durumdadir. Fiili olarak insaat faaliyetinin bulunmadig
g6zlemlenmistir. Genel insaat seviyesi ~%50 olarak hesaplanmistir.

Belediye arsiv dosyasinda hakedis raporlarinda insaat seviyeleri incelenmis olup, mahallinde
yapilan tespitlerde fiziki ilerleme seviyelerinin daha disik oldugu goézlemlenmis, hesaplarda
hakedis raporlari kullaniimamistir.

2.3.5 - Yapi Denetim Kurulusuna ve islemlerine Ait Bilgiler

Adalya Amag Yapi Denetim Limited Sirketi - A. Hisar Mahallesi, Mithatpasa Cad. No:45 Daire
No:1 Manavgat/Antalya

Projeye lliskin Detayh Bilgi ve Planlarin ve S6z Konusu Degerin Tamamen
2.3.6 - Mevcut Projeye iligkin Olduguna ve Farkh Bir Projenin Uygulanmasi Durumunda
Bulunacak Degerin Farkl Olabilecegine iliskin Agiklama

Bu degerleme raporu, mevcut ruhsatlar, mimari projeler ve musteri tarafindan iletilen garsaf
listeler dikkate alinarak hazirlanmis olup, bu verilerin degismesi halinde rapor revize edilmelidir.
Ruhsat sureleri dolmus olup ayni kosullarda yenilenebilecegi 6n gorisi ile hesaplama
yapiimigtir.

2.3.7 - Varsa, Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi

Bloklar icin enerji kimlik belgesi bulunmamaktadir.
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ ILE iLGILi BILGILER
3.1 - Tanimi

Degerlemeye konu olan proje; Antalya ili, Aksu ilgesi, Kundu Mahallesi, 12799 ada 12 parselde
kain 28.090,67 m? ylzdlcimlu "Arsa" uzerinde projelendiriimis "Kndu Villas" projesidir. Parsel
Uzerinde hali hazirda farkh seviyelerde villa bloklari yer almaktadir. Projede kat irtifaki kurulmus
ve 38 adet bagimsiz bolim tanimlanmistir. Farkli tip villa bloklari yer almakta olup tum
tasinmazlar 3 katli olarak (Bodrum+Zemin+ 1nk) projelendirilmistir.

Degerleme konusu Vakif Gayrimenkul Yatirim Ortakhidi Anonim Sirketi V miilkiyetindeki 24 adet
bagimsiz bélimddir.

3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Proje Aksu ilgesine bagli Kundu Mahallesi igerisinde konumlanmistir. Bolge sahil hattinda
turizm amagl tatil koyleri ve buylk Olgekli oteller, arkasinda villa projeleri ve tarim amagli

kullanilan arsa ve arazilerden olugsmaktadir. Buyuk o6lcekli turizm projeleri disinda yapilasma
yogunlugunun orta diizeyde oldugu gézlemlenmistir. Projenin deniz ve sahil hattina erisimi iyi

durumdadir. Altyapi 6zellikleri temel dizeyde iyi seviyededir. Villa projelerinde ust gelir grubunun
ikamet ettigi 6ngdrilmektedir. Proje sehir ana merkezine mesafeli olup havalimani erigimi iyi
durumdadir.

3.3 - Ulasim Ozellikleri

Tasinmaz Aksu ilge merkezine yaklagik 15 dakika ara¢ mesafesindedir. Antalya-Alanya ana
cevreyoluna ise yaklasik 10 dakika ara¢ mesafesindedir. Toplu tasima erisimininin zayif oldugu

dusundlmekte olup tasinmaza 6zel araglarla erisim rahat durumdadir. Sehrin ana merkezine 30
dakikada ulasilabilecedi digtniimektedir.

YASAR SOBUTAY
BULVARI

=<
o1 o

A7)
=
o)

Ak

o
(=
(o
o)

<

&
=
5
8

3

XS \LOEE

mln'qu uete

DEGERLEME
KONUSU PROJE

VKGYO-2605040 AKSU (PROJE)

14



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

3.4.1 - Genel Ozellikleri

Degerlemeye konu olan proje; Antalya ili, Aksu ilgesi, Kundu Mahallesi, 12799 ada 12 parselde
kain 28.090,67 m? yizolgimlld "Arsa" Uzerinde projelendirilmis "Kndu Villas" projesidir. Parsel
Uzerinde hali hazirda farkli seviyelerde villa bloklari yer almaktadir. Projede kat irtifaki kurulmus
ve 38 adet bagimsiz bolim tanimlanmigtir. Farkli tip villa bloklari yer almakta olup tim
tasinmazlar 3 katl olarak (Bodrum+Zemin+1nk) projelendirilmistir. Proje dis kapi numarasini
33057 Sokaktan almakta olup 3 imar yolu arasinda yer almaktadir. Parsel geometrik olarak
yamuk formdadir.

Projede A, B, C,D,E,F, G, H,1,J,K,L,M,N,O,P,R, S, T, U, V, Y, Z, AA, AB, AC, AD, AE,
AF, AG, AH, Al, AJ, AK, AL, AN, AO ve AP olmak lizere 38 adet villa blogu ve AR sosyal tesis
blogundan olugsmaktadir. Her villa blogunda 1 bagimsiz bélim tanimlanmis olup projede 38
bagimsiz bélim yer almaktadir. Tim bagimsiz boélimler kendi agik havuzuna sahip olarak
tasarlanmistir. Projede L22, M22, L21, MM, M11, M21, L11, L12, M12, S1, SS ve S2 olmak
Uzere 12 tip villa blogu bulunmaktadir. Bagimsiz bélimler ve ingaat bitmiglik seviyeleri asagida
detaylandiriimigtir:

A blok L22 tip olarak tasarlanmistir. En biyuk villa tiplerinden olup toplam alani 687 m? dir.
Bodrum kat, zemin kat ve 1 normal kattan olusmaktadir. 4+1 tiptedir. Projenin kuzey-bati
késesinde konumlanmistir. Halihazirda subasman seviyesindedir. B, C, D, E, F, G, H bloklar
M22 tip olarak tasarlanmistir. Proje briit alani 564 m? dir. Bodrum kat, zemin kat ve 1 normal
kattan olugsmakta olup 4+1 tiptir. Projenin kuzey cephesinde konumlanmislardir. Halihazirda B
Blok subasman seviyesinde olup C, D, E, F, G ve H bloklarin ¢elik konstriiksiyonu tasiyici
sistemleri ve cati konstriiksiyonlari tamamlanmis durumdadir. | blok L21 tip olarak
tasarlanmigtir. Proje brit alani 687 m? dir. Bodrum kat, zemin kat ve 1 normal kattan olusmakta
olup 4+1 tiptir. Projenin kuzey - dogu cephesinde konumlanmiglardir. Halihazirda subasman
seviyesindedir. J, K, AP bloklar MM tip olarak tasarlanmis olup ikiz villardir. Proje brut alani 559
m? dir. Bodrum kat, zemin kat ve 1 normal kattan olusmakta olup 4+1 tiptir. Halihazirda ¢elik
konstriksiyonu tamamlanmis ve dis cephe imalatlari tamamlanmis durumdadir. L, M, N, O, P
bloklar M11 tip olarak tasarlanmigtir. Proje brit alani 559 m? dir. Bodrum kat, zemin kat ve 1
normal kattan olusmakta olup 4+1 tiptir. Projenin dogu cephesinde konumlanmiglardir.
Halihazirda celik konstriiksiyon tasiyici sistemleri ve c¢ati konstriiksiyonlari tamamlanmis
durumdadir. R blok L11 tip olarak tasarlanmigtir. Proje brit alani 681 m? dir. Bodrum kat, zemin
kat ve 1 normal kattan olusmakta olup 4+1 tiptir. Projenin dodu - giiney kosesinde
konumlanmiglardir. Halihazirda subasman seviyesindedir.
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S, T, U bloklar M21 tip olarak tasarlanmistir. Proje briit alani 564 m? dir. Bodrum kat, zemin kat
ve 1 normal kattan olusmakta olup 4+1 tiptir. Projenin giiney cephesinde konumlanmisglardir.
Halihazirda S ve U Blok subasman seviyesindedir. T Blogun ise celik konstriiksiyonu tasiyici
sistemleri ve c¢ati konstriksiyonlari tamamlanmis durumdadir.VV blok L12 tip olarak
tasarlanmistir. Blok alani 681 m? dir. Bodrum kat, zemin kat ve 1 normal kattan olusmakta olup
4+1 tiptir. Projenin giney-bati kdsesinde konumlanmiglardir. Halihazirda bitmis durumda olup
ornek villadir. Y, Z, AA, AB bloklar M12 tip olarak tasarlanmistir. Proje Briit alani 559 m? dir.
Bodrum kat, zemin kat ve 1 normal kattan olugsmakta olup 4+1 tiptir. Projenin bati cephesinde
konumlanmiglardir. Y, Z ve AB bloklar halihazirda subasman seviyesindedirler. AA Blok ise
celik konstriksiyon tasiyici sistemleri ve ¢ati konstriksiyonu tamamlanmig durumdadir.AC, AD,
AE, AF, AG bloklar S1 tip olarak tasarlanmistir. Proje Briit alani 468 m? dir. Bodrum kat, zemin
kat ve 1 normal kattan olusmakta olup 4+1 tiptir. Halihazirda subasman seviyesindedirler. AH,
Al, AJ, AK, AL, AN bloklar SS tip olarak tasarlanmis olup ikiz villardir. Proje Briit alani 446 m?
dir. Bodrum kat, zemin kat ve 1 normal kattan olusmakta olup 4+1 tiptir. Halihazirda subasman
seviyesindedirler. AO blok S2 tip olarak tasarlanmigtir. Proje Brit alani 468 m? dir. Bodrum kat,
zemin kat ve 1 normal kattan olugsmakta olup 4+1 tiptir. Halihazirda ¢elik konstriiksiyon tasiyici
sistemleri ve gati konstriiksiyonu tamamlanmis durumdadir.

Vakif GYO A.S. tarafindan tarafimiza ibraz edilen proje, ruhsat listelerine gére; mesken nitelikli
birimlerin toplam satilabilir brit alani 23.253 m?, proje toplam ruhsat alani ise 33.874 m?dir.

Bloklarin fiili durumlarina gére yapilan tespitlerde farkh blok tipleri gruplandirilarak ingaat
seviyelerine gbére ayrilmis ve toplam mevcut maliyet toplam proje maliyetine oranlanmistir.
Buradan proje genel insaat seviyesi ~%50 olarak elde edilmistir.
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Ruhsat Alinmis Yapilarda Yapilan Degisliklerin 3194 Sayili imar Kanunu' nun
3.4.2 - 21. Maddesi Kapsaminda Yeniden Ruhsat Alinmasini Gerektirdigi Degisiklikler
Olup Olmadigi Hakkinda Bilgi

12799 ada 12 parsel igin ruhsatlar alinmis olup, 3194 sayili imar Kanunu kapsaminda ruhsat
suresi dolmustur. Ruhsat yenilemesi veya yeniden ruhsat alinmasi gerekmektedir.
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4 - DEGERLEME iLE ILGILi ANALIZLER

4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri

4.1.1 - Antalya ili

Antalya ili, Tirkiye’'nin giineybatisinda Bati Akdeniz’de konumlanmakta olup, Antalya Kérfezi ve
Bati Toroslar arasinda yer almaktadir. il; giiney yoniinden Akdeniz; bati yéniinden Mugla ili,
kuzey yonunden Burdur ve Isparta illeri, kuzeydogu yoninden Konya ili, dogu yoninden ise
Karaman ve Mersin illeri ile gevrilidir. Antalya ili; 29° 20’-32°35’ dogu boylamlar ile 36° 07’-37°
29" kuzey enlemleri arasinda konumlu olup, yizélgimi 20.723 km?2dir. idari Sinirlar 2013
yilinda TBMM’de kabul edilen yeni Biyiksehir Belediyeleri kanunu ile Antalya iline bagh 19 ilge
ve bu ilce belediyeleri Antalya Buyilksehir Belediyesine baglanmis olup Antalya Buyuksehir
Belediyesi’nin hizmet alani ilin malki sinirlarina kadar genisletilmistir. Ayni yasa ile Antalya tim
belde belediyeleri kapatilmis tim kdyler gibi bagl olduklari ilgce belediyelerine birer mahalle
olarak katilmiglardir. Giinimuzde il sinirlar icerisinde; Akseki, Aksu, Alanya, Demre (Eski Kale
ilgesi), Désemealti, Elmali, Finike, Gazipasa, Giindogmus, ibradi, Kas, Kemer, Kepez,
Konyaalti, Korkuteli, Kumluca, Manavgat, Muratpasa ve Serik olmak Uzere toplam 19 ilge
bulunmaktadir.

Antalya iline ulasim; karayolu, denizyolu ve havayolu ile saglanabilmektedir. il sinirlari icerisinde,
Antalya kent merkezinin 10 km. dogusundaki Uluslararasi Antalya Havalimani ve Gazipasa
iicesindeki Gazipasa Havalimani olmak Uzere il sinirlar icerisinde 2 adet havalimani
bulunmaktadir. Bu havalimanlarindan Antalya Havalimani; ile havayolu ile giris ¢ikisi saglayan
en oénemli noktadir. il sinirlar icerisinden gegen D350 Karayolu Antalya’yr izmir ve Ege
Bolgesi’ne; D350 Karayolu Antalya’nin Akdeniz bdlgesindeki diger illere olan baglantisini
saglarken; D650 Karayolu Antalya’nin Burdur — Kiitahya — Afyonkarahisar ve Eskisehir ile olan
baglantisini, D687 Karayolu Antalya ile Konya ili ile olan baglantisini saglamaktadir. Antalya
ilinin karayolu ile istanbul'a 695 km; izmire 455 km.; Ankara’ya 483 km. Mugla’'ya 212 km.
mesafede yer almaktadir. Antalya il sinirlari igerisinde otoban bulunmamaktadir. Denizyolu ile
erisimde en 6nemli ticari liman; Antalya Limanidir. Ayrica il sinirlari igerisinde Antalya, Kas,
Kemer, Finike ve Alanya ilgelerinde belediye ve 6zel sektdr tarafindan isletilien marinalar
bulunmaktadir.

Antalya il topraklarinin buyuk bir kismi daglik alanlardan olugsmakta olup, Toros daglarinin bir
cok tepesi 2.500 m. — 3.000 m'yi agsmaktadir. ilin topografik yonden gosterdigi degiskenlik gerek
iklim, gerek tarimsal gerekse demografi ve yerlesme yoninden farkli ortamlar yaratmaktadir
Antalya ili iklimi genel olarak Akdeniz iklimine girmektedir. Yazlari sicak ve kurak, kislari ik ve
yagighdir. ic kesimlerde ise “Soduk Yari-Kara iklim” tipi gérilmektedir. Antalya'nin Kiyi
bdlgesinde yazlar uzun ve sicak gecmektedir. Yagmur, Aralik, Ocak aylari ile ¢ok nadir olarak
ilk ve sonbahar aylarinda saganak halinde yagmaktadir.

Tarihsel sure¢ icerisinde Antalya ilinin nifus yapisina bakildiginda il nGfusunun sirekli artig
gésterdigi goriilmektedir. il niifusu ézellikle blgenin turizm bélgesi ilan ediimesinden sonra hizla
artis goéstermistir. 1927 sayiminda 206.270 olan nifusu; 1965te 486.910 kisiye, 1970’te
577.334 kisiye ve 1985 yilinda 891.149 kisiye, 1990 yilinda 1.132.211 kigiye, 2000 yilinda ise
1.719.751 kisiye ulasmistir. Daha sonraki dénemlerde de artis gosteren nifus 2007 -2015
doéneminde yillik %2 - %4 arasinda degisen oranlarda artis gostererek 2015’te 2.288.456 Kkisi
olarak tespit edilmistir. 2025 yili Adrese Dayali Nufus Kayit Sistemi’ne goére il nifusu, 2.777.677
kisidir.
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Harita 1 - Antalya’'nin Konumu

4.1.2 - Aksu ilgesi

Aksu, Antalya'nin merkez ilgelerinden birisidir. Batisinda Muratpasa, Kepez ve Désemealti
dogusunda Serik ilgeleri bulunur. Akdeniz'e de kigik bir kiyr seridiyle baglantisi olan ilgenin
kuzeyinde ise Burdur ili bulunmaktadir. lige 2008 yilinda merkez ilgenin dogusunda kuzey -
glney yoninde daginik halde bulunan birgok mahallenin bir araya getiriimesiyle
olusturulmustur. ilcenin merkezi Aksu Cayr'nin batisindadir. Su anki ilge merkezi olan bélge
Antalya - Alanya yolu Uzerinde olmasi, civardaki tim koylerin pazari olmasi, eski Anadolu
Ogretmen Okulu'nun bulunmasi ve iplik fabrikasina yakin olmasi gibi cesitli faktorlerle
gelismistir. 2008 yilinda ilge merkezi olmasindan sonra gesitli bankalarin subeleri de bdlgede
faaliyet gostermeye baslamistir.

iice ekonomisi tarim ve turizme dayanmaktadir. Antik Perge kenti, Kursunlu Selalesi, EXPO
2016 Fuar Merkezi ilge sinirlari igerisinde yer almaktadir. 2025 yili Adrese Dayali Nifus Kayit
Sistemi’ne gore ilge nifusu 87.070 kisidir.
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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 ¢ 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 fonlamay 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
adimlari atmis oldu. TCMB PPK 2026 yili Ocak ayi toplantisinda politika faizini 100 baz puanlik
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
GSYH Kigsi Bap Gelir GSYH Kisi Bas Gelir Biryime ¥il Ici Ortalama
milyon TL L miyom Usl L Sl Kour [USD L
2030 L.048 56T 60541 7052 8.550 1,490 F.o4
2021 7.256.142 85759 807924 9.549 11.40 8,98
2022 15.011.77&a 176,654 a05.814 10.65% 5,50 16,57
2023 I7.0a1.469 305570 1.153.241 13.008 | 5,00 2349
2024 44 SRT 275 : 503.076 1.358.255 15.325 | 3.30 3283
2025 63020908 ] T12.200 1.5%6.320 18.040 | 3,60 39,48
Kaynak: TOIK
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Kiilge Alan Amerikan UsD Euro Mewvduat Faizi* DiBS BIST 100
Ci"2d 5,92 44,32 -84, 72 -f5d, 43 “%13,59 1,10
C22d -%5,06 45,25 7,12 2,54 “%0,74 %7 41
3724 7,75 -Sd 02 -81,00 %2 58 %2312 -%13,83
4724 -%1,13 #3125 -%8, T8 Sl 9T -%1,37 -5, 72
1725 S:8,05 “#3 67 -%0,63 0,97 -850, 81 -7, A0
2725 %1233 %032 L. TN %337 -%3,51 -512 49
325 %7 65 %260 -5%0.91 %252 w341 58,68
CA4'25 %1616 -%1,20 -51,02 b, 22 5,81 -1, 82
C126 %757 -%5,94 %715 0,54 564,54 5,10

Keynai: TOIK

Reel getiri oranlarn Tiiketici Fiyat Endeksine gére indirgenmigtir.
Veriler 3 Aylik dénem degisimlerini géstermektedir.

Kaynsk: TC Ticarst Bakanhi

Dogrudan Yabanci Yatirim (m
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(Kaynak: Gyoder 43.Gésterge, 2026 1.Ceyrek)
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Gayrimenkul Sektorii:

2026 yili 1. geyrek verileri, insaat sektoriiniin son iki yildaki gugli bliyime ivmesini korumakla
birlikte blylme hizinda normallesme surecine girdigini gdstermektedir.

insaat sektériiniin cari fiyatlarla Gayrisafi Yurt i¢i Hasila (GSYH) igerisindeki payi
incelendiginde, 2025 yih 1. geyreginde %4,8 seviyesinde gercgeklestigi gorilmektedir. Son
yillarda sektérin GSYH igindeki payinda belirgin bir toparlanma yasanmis olup, 6zellikle deprem
sonrasl yeniden insa faaliyetleri, kentsel dénisim uygulamalari ve konut arzini artirmaya
yonelik yatirnmlar sektérin ekonomik agirhgini desteklemistir.

Ceyreklik bazda buiyime verileri degerlendirildiginde, ingaat sektdéri 2023 yili boyunca ve 2024
yilinin ilk yarisinda genel ekonomik blyimenin Gzerinde performans gostermistir. Ancak 2024
yilinin son ¢eyreginden itibaren biylme oranlarinda kademeli bir yavagslama goézlenmektedir.
2025 yih ilk cgeyreginde sektdr blylimesi yaklasik %38 seviyesinde gercgeklesirken, ayni
dénemde GSYH buylumesi yaklasik %45 diizeyindedir. BOylece uzun bir aradan sonra sektor
blyime performansi genel ekonomik blyliimenin altinda kalmistir.

Bununla birlikte sektdr blylmesi halen pozitif seyrini strdirmekte olup, ylksek faiz ortamina
ragmen devam eden altyapi yatirimlari, deprem bdlgesindeki yeniden yapilanma galismalari ve
kentsel dénlisiim projeleri sektor faaliyetlerini desteklemektedir. Ote yandan kredi maliyetlerinin
yuksek seyretmesi ve konut finansmanina erisimdeki zorluklar 6zel sektér kaynakli konut
yatirimlari Gzerinde baski olusturmaktadir.

2026 yih ilk ceyregi itibariyla gayrimenkul piyasasinda satis adetlerinde toparlanma egilimi
gorulmekle birlikte, sektériin blylime performansinin énceki yillara kiyasla daha dengeli ve
surdurulebilir bir seviyeye oturmasi beklenmektedir. Bu g¢ergevede insaat ve gayrimenkul
sektérinin ekonomik blylmeye katkisini slrdirmesi 6ngoérilmekle birlikte, blylme hizinin
2023-2024 dénemindeki yluksek oranlarin altinda gergeklesmesi muhtemel gérinmektedir.

Genel degerlendirme: insaat ve gayrimenkul sektérii bilylimesini siirdiirmekte, ancak yiiksek
baz etkisi ve finansman kosullari nedeniyle blyime hizinda normallesme surecine girmis
bulunmaktadir. Bu durum sektér agisindan olumsuz degil, daha sirduralebilir bir biylimeye
gecis olarak degerlendirilebilir.

Uretim Yéntemiyle insaat Sektérinin Cari Fiyatlarla GSYH'dan Aldig Pay

GSYH icindeki Pay Yillik Bazda)

-20
6 007 1ME maa 20 2001 mz 2013 e 1F} ms 26 T e 2019 202 m M2 plinE? nza ]

Eaymake LK M seinorpapis) I BirQnceld Doneme Gare Degipm (%)

(Kaynak: Gyoder 43.Gésterge, 2026 1.Ceyrek)
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Ceyrek Bazda GSYH igcindeki Pay (2] insaat Sektdri - Milli Gelir BdyGrme Rakamilan
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Konut Piyasasina lligkin Veri ve Analizler

2026 yihinin birinci ceyreginde konut satiglari, bir dnceki yilin ayni geyregine gére %0,3 oraninda
gerileme kaydederken genellikle en yiuksek konut satis adetlerinin izlendigi dérdinci ¢eyrege
gbre ise %40,1 oraninda gerilemis ve 349.396 adet olmustur. Bu rakam, 14 yillik veri tarihinde
kaydedilen birinci geyrek satis rakamlarn arasinda en yiksek Uglincu 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 disisle %26,8’e gerilemistir. Reel bazda ise
yilhk degisim negatif seyretmeye devam etmekte olmakla birlikte Mart ayi 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 Glke ortalamasinin da gerisinde
kalmistir.

Yeni konut fiyatlarinda da benzer sekilde bir hareket gérilmis; dérdincl ¢eyrek sonunda yillik
degisim %32,2 iken birinci ¢ceyrek sonu itibariyla %28,9 olarak gerceklesmistir. Yeni konut
fiyatlarinda reel bazda degisim ise Mart itibariyla -%1,9 olarak kaydedilmistir. Bu sonuglarla,
Turkiye genelinde konut birim fiyati 48.323 TL/m? olurken; ti¢ bilyiik ilden istanbul’da konut birim
fiyatl 79.396 TL/m2, 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 satiglarda ise yillik bazda -%1,2 oraninda
bir gerileme goérulmdastur. Yilin ilk geyregi itibariyla, ilk satislar 107.579 adede ulagirken ikinci el
satiglar 241.817 adet olarak kaydedilmistir. Yilin ilk ceyredinde, ilk satiglarin toplam satiglar
icerisindeki orani, 2025 ortalamasi olan %32,4°ln gerisinde kalmis ve %30,8 olmustur.

Satis sekline gore yapilan degerlendirmeye gore, 2026 yilinin ilk geyreginde 71.276 adet ipotekli
satis gerceklesmis olup bir dnceki yila kiyasla %31,5 oraninda artis kaydetmistir. Mart 2026
itibariyla ipotekli satislarin toplam satislar icerisindeki orani %22,9'a ulasarak son 34 ayin en
yuksek verisi olmustur. Konut kredisi faizlerindeki gerilemelerin ve sinirlamalarda yapilan
degisiklilklerin ipotekli satiglara etki ettigi goriimektedir. Konut kredisi faizleri 2025 yilinin ilk
ceyreginde %40,0 iken 2026 yilinin ilk geyreginde %35,4’e gerilemigstir. Diger satislarda ise 2026
yilinin ilkk ceyreginde yillik %6,1 oraninda bir gerilemeyle 278.120 adet satis gerceklestirilmistir
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Yabancilara yapilan satiglar yilin ilk geyregi itibariyla, gegtigimiz yilin ayni dénemine gére %14,9
oraninda dususle 4.165 adet olarak gerceklesmistir. Bu verilere gore yabancilara satislarin
toplam satislar igerisindeki payi bir dnceki yilin ilk ¢geyreginde %1,4 iken 2026 yilinda %1,2'ye
gerilemistir. Ulke uyruklarina gére en yilksek alim 639 adetle Rusya Federasyonu vatandaslari
tarafindan gerceklestiriimistir. il bazinda en vyilkksek satis ise 1.939 adetle Istanbul'da
gérilmistir. istanbulun ardindan 1.196 adetle Antalya ikinci sirayi, 239 adetle Mersin ise
Uglncu sirayr almistir.

Yapi izin istatistikleri ve Degisim Oranlan Yapi izin istatistikleri ve Degisim Oranlan
Yozoloama (milyon m2) Yapl Adedi Daire (bin adet]

o o
CI2F C22E CFI2 Q432 O35 (FE 323 (423 0124 Q70 (324 428 C1I5 (FIS (355 (05 122 CFI2 CFI2 Q2 Q21 (223 (32F (425 (108 (3 (¥R Qo Q125 (225 (325 (495

Eaynaic TliK W wpmrehsn B vap Ksllarena Beigest Ky TOGK B vapiutsan B vap Mulanma Beiges

insaat Maliyet Endeksi

B i =
SUBAT Endeks Aralik aywna gire Bymi aya gire SUBAT Endeks (ingaat) Malreme {ingaat) iggilik (ingaat)
2026 2244 11,53 25,71 2026 23244 1572 2594
2025 1.785 10,45 23,96 225 1.785 1594 2341
2024 1.440 19,70 70,01 224 1.4a0 1334 1533
2023 847 17,80 72,50 223 Ba7 52 Ei]
2022 a3 21,84 90,31 2022 491 530 397
Eaynakc TUIK Narynaic: 100

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

Endeksa GYODER Endeksa GYODER
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4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler

Herhangi bir kisitlayici faktér bulunmamaktadir.
4.3 - Bilgilerin Kaynagi

Degerleme calismasinda kullanilan bilgiler; Aksu Belediyesi ve Vakif Gayrimenkul Yatirim
Ortakligi A.S. 'den alinan bhilgiler ile kismen belgeli ve kismen de sifahi bilgiler sonucu
olugsmustur. Vakif Gayrimenkul Yatirrm Ortakhigi Anonim Sirketi V miulkiyeti disinda milkiyete
sahip bagimsiz bolimlerin tapu kayitlari milkiyet sahibinin bilinmemesi ve KVKK kapsaminda
temin edilememis, raporda sunulmamigtir.

4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

441 - Olumlu Faktorler

* Gelismekte olan bolgede yer almaktadir.
*  Deniz ve sahil hattina erisimi iyi durumdadir.
*  Nitelikli villa projesi olarak tasarlanmistir.

*  Golf tesisleri bdlgesine yakin konumda yer almaktadir.

4.4.2 - Olumsuz Faktorler

* Proje natamam durumdadir.

*  Ruhsat siresi dolmus durumdadir.

* Parselasyon iptali nedeni ile imar ¢api dizenlenememektedir.

% 24 adet villa anahtar teslim hale getirilse dahi ayni parselde farkli maliklere ait 14 adet
villanin tamamlanip tamamlanamayacag! belirsizlik tagsimaktadir.

VKGYO-2605040 AKSU (PROJE) N s 28



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

REEL

DEGERLEME
Gayrim

kul - Fizibilite - Proje

5 - DEGERLEME YONTEMLERI

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 insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklasimi

Mevcut bir yapinin aynisini yeniden insa etmek fikri Gzerine kuruludur. Gayrimenkulin 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
insasI asamasinda kullanilan malzemeler, is¢ilik ve projelendirme bedelleri tek tek hesaplanir.
Ortaya ¢ikan degerden; amortisman bedeli disUrilerek gergek deger olusturulur.

5.3 - Nakit Akigi ( Gelir ) Yaklagimi

Degeri yalnizca elde edilecek gelire gore saptanabilen tasinmazlarda kullanilabilen bu yéntemde;
tasinmazin gelecekte ortaya ¢ikabilecek faydalarini ve getirdigi net geliri kapitaliz ederek bugtnki
degeri belirlenmektedir. Bir yillik gelirin, gelir oranina bélinmesi ya da gelir katsayisiyla ¢arpiimasi
sonucu degere ulasiima ydntemi direkt kapitaliz asyén 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

Antalya ili Aksu ilgesinde yer alan projeye iliskin yapiimis olan degerleme galismasinda;

- Tagsinmazin arsa degerinin tespitinde ve nakit akiginda kullanilacak villa birim m? degerlerinin
tespitinde Pazar Yaklasimi Yénteminden yararlaniimistir.

- Projenin mevcut durum degeri ve tamamlanmasi durumundaki degerinin tespitinde yeniden insa
etme maliyeti yaklasimi ve gelir indirgeme yaklasimi ydntemleri kullaniimistir.

6.1 - Pazar Yaklagimi

Arsa Emsalleri

1 GCinar Emlak

Tel 0549 580 30 07

Tasinmaza yakin konumda Kemeragdz villa bélgesinde yer almakta olan 379 m2 net yiz
Olciimine sahip 9128 ada 11 parsel 10.000.000.-TL bedel ile satiliktir. Parsel Taks:0.30 KAKS:
0,60, H:2 kat, konut alaninda kalmaktadir. Net imar parseli olup ylizoélgimu olarak kiguktar.

SATILIK 379 .-M? 10.000.000 .-TL 26.385 .-TL/M?

2 NEO Gayrimenkul
Tel 0542 532 90 03

Altintas'ta yer almakta olan 1.298 mz2 briit yiiz élciimiine sahip 15245 ada 4 parsel 40.000.000.-
TL bedel ile satiliktir. Parsel KAKS: 0,70 ,5 kat, konut alaninda kalmaktadir. Tamaminin ticaret
veya tamaminin konut yapilabilecedi beyan edilmistir. imara agik parsel olup imar yapilagsma
kosullari daha iyidir.

SATILIK 1298 .-M? 40.000.000|.-TL| 30.817| ~TL/M?

3 Sahibinden
Tel 0536 863 56 37

Belek yerlesimi icerisinde oteller bdlgesinin hemen arkasinda 587 m?2 net yuz 6lgcimine sahip
arsa 11.500.000 TL bedelle satiliktir. Villa imarina sahip oldugu beyan edilmistir. YUzdlgcimu
olarak kuglk olup Serik ilgesi sinirlari dahilindedir.

SATILIK 587 .-M? 11.500.000 .-TL 19.591 .-TL/M?

4 By Kadir Gayrimenkul

Tel 0532 055 00 32

Muratpasa llgesine bagli Ermenek Mahallesi villa bolgesi icerisinde 409 m?2 net yiiz élgiimiine
sahip Kaks:0.60 emsal degerli 2 kat villa imarl parsel 12.250.000 TL bedelle satiliktir. imara
acik olup yuzoélgima olarak kiguktir. Sehir merkezine yakin konumdadir.

SATILIK 409 .-Mm? 12.250.000 .-TL 29.951 .-TL/M?
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5 Tam Nokta Neo Gayrimenkul
Tel 0 (545) 767 42 48

Tasinmaza yakin konumda Kemeragzi mahallesinde yer almakta olan 577 m2 brit yiz
Olcimune sahip arsa 15.000.000.-TL bedel ile satiliktir. Parsel TASK:0,30, KAKS: 0,60,2 kat,
konut alaninda kalmaktadir.

SATILIK 577 -M? 15.000.000 .-TL 25.997 -TL/M?

LUATE EMSAL L IKOCAYATAK Lk [

A , — Lk

QALKL\:Y@ MLM ' 1 ARASTIRMA wR Kk “

" ) / BOLGESI il ¥\ G Y
e R

TN
2\
W, | DEGERLEME

\

B | KONUSU
;, |PROJENIN
" Yl konuMU

12799112

d T
Acsu'Bogazr

VKGYO0-2605040 AKSU (PROJE) ' 31



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

Satilik Konut Proje Emsalleri
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Kemeragdzinda 5-6 yillik bir villa sitesinde 400 m? olarak
pazarlanan 5+1 tipte villa 55.000.000 TL bedelle satiliktir.
Benzer donatilara sahip oldugu dugtnulmektedir.

ikinci El Konut Emsalleri

0501 495 40 60

. . Degeri Birim Degeri
Emlakgi Daire Tipi Alani (TL) (TL/m?)
Rus Pegas Emlak 5+1 400m? 55.000.000 TL 137.500 TL/m?

Ortalama

137.500 TL/m?

*  Defne Grande Villas

Yapim asamasinda olan villa projesinin haziran 2027
teslimli oldugu beyan edilmistir. Kemeragzi lokasyonunda
yer alan vilalarin arsa paylarinin 289 m?2 brit kapali
alanlarinin ise 260 m? oldugu belirtiimigtir. Lansman fiyati
oldugu vurgulanmistir. 30.000.000 TL bedelle satiliktir.

1. El Villa Projesi

0531 080 90 07

. . Degeri Birim Degeri
Emlakgi Daire Tipi Alani (TL) (TL/m?)
Keller Williams Talya 5+1 260m? 30.000.000 TL 115.385 TL/m?

Ortalama

115.385 TL/m?
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*  Heaven Hill

Kemeradzinda yer alan Heaven Hill projesinde 2+2 nitelikte
140 m? net kullanim alanina sahip oldugu beyan edilen villa
o 17.500.000 TL bedelle satiliktir. ikiz villa tipindedir. Tip

L olarak daha dezavantajli oldugu dusunutlmektedir. Ayni
projede 150 m? net kullanim alanina sahip tribleks villa ise
19.000.000 TL bedelle satihktir.

1. El Villa Projesi
. - Degeri Birim Degeri
Emlakci Daire Tipi Alani (TL) (TL/m?)
Neo Gayrimenkul 242 140m? 17.500.000 TL 125.000 TL/m?
0532 514 56 30 T '
Grand Emlak 2+1 150m? 19.000.000 TL 126.667 TL/m?
Ortalama 125.833 TL/m?

Kemeragz yerlesimi icerisinde yasam baslama
asamasinda 1.el nitelikte tam mustakil villa satilik
durumdadir. 380 m? brit pazarlanan villa 46.500.000 TL
bedelle satiliktir.

1. El Villa Projesi
. . Degeri Birim Degeri
Emlakei Daire Tipi Alani (TL) (TL/m?)
Realty World Dex
Gayrimenkul 4+1 380m? 46.500.000 TL 122.368 TL/m?
0533484 57 78
Ortalama 122.368 TL/m?

VKGYO-2605040 AKSU (PROJE)

33




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

REEL

DEGERLEME
Gayrim

kul - Fizibilite - Proje

Altintas yerlesimi igerisinde villa projesi igerisinde ikiz villa
tipinde 180 m? brit pazarlanan villa 22.500.000 TL bedelle

satiliktir.
1. El Villa Projesi
. . Degeri Birim Degeri
Emlakgi Daire Tipi Alani (TL) (TL/m?)
Vatan Yapi insaat 4+1 180m? 22.500.000 TL 125.000 TL/m?
Ortalama 125.000 TL/m?

Satilik Konut Proje Emsalleri

Sel Emlak Antalya
Tel 0555 997 47 69

Proje icerisinde 3+1 planli tribleks ikiz villa tipinde taginmaz 140 m?2 brit pazarlanan villa
17.000.000 TL bedelle satiliktir. Kemeragzi bélgesindedir.

SATILIK

140 .-M?

17.000.000 .-TL

121.429 -TL/M?

Rus Pegas Emlak
Tel 0501 495 40 60

Ayni lokasyon icerisinde ultra liks olarak tasarlanmis 3 katli 5+1 plan tertibi ile pazarlanan 400
m2 brit pazarlanan villa 54.500.000 TL bedelle satiliktir. Site icerisinde yer almamakta olup
mustakil havuzlu ve kullanima hazir durumdadir. Malzeme iscilik kalitesi st dizeydedir.

SATILIK

400 .-Mm?

54.500.000 .-TL

136.250 .-TL/M?
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Sow e asowy

By EMSAL ARASTIRMASI |
- "NYAPILAN BOLGE

KONUT EMSALLERI HARITASI

6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

Degerleme konusu tasinmaz imar plani kapsaminda net parseldir. Yapilan incelemelerde
bolgedeki farkh yapilasma kosullari farkli imarli parsellerin satilik bilgilerine ulasiimistir. Emsal
tasinmazlar lizerinden pazarlik payr mevcuttur. imarli arsa birim degerlerinin 20.000-30.000.-
TL/m? araliginda oldugu gortulmuistar.

Konut emsalleri degerlendirildiginde tasinmazlarin yer aldidi projenin marka degerine,
tasinmazin cephesine, konumuna, niteligi, kat sayisi, havuzlu olup olmamasina gdre birim m?
degerlerinin degisken oldugu goériimustir. Nitelikli projelerde yer alan villalarin ortalama birim
m? deg@erinin 115.000.-140.000.-TL/m? araliginda oldugu goriimustar.

Bdlgeden elde edilen emsallerin degerlemesi yapilan tasinmazin &zelliklerine bagli olarak
analizi yapilirken asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimistir. Bu tablonun éncelikli
amaci degerleme sirasinda bdlgeden edinilen emsallerin  degerlemesi yapilan
tasinmaz/tasinmazlara goére durumlarini karsilastirmaktir. Bu analizde emsal tasinmaz
“iyi/kliglk” olarak belirtiimigsken (-) dizeltme, "ko6ti/blydk" olarak belirtiimisken (+) dizeltme
yapilmaktadir. Emsallerin her birinin tasinmazlara goére farklliklari olacagindan bu oranlarda da
farkhliklar olugsabilmektedir. Dizenlenmis olan karsilastirma tablosundaki oranlarin karsiliklari
asagidaki tabloda gésterilmisti. Ornegin, emsal tasinmazin alani degerlemesi yapilan
tasinmazin alanindan daha buylk ise alana iliskin yapilacak duzeltme (+) yénde olmaktadir.
Diizeltme orani ongoriiliirken de yine alan ozellikleri karsilastirimis ve mesleki
deneyimler, sirketimizdeki diger veriler, sektor arastirmalari ve elde edilen tiim veriler
sonucu olusan tiim unsurlar dikkate alinarak diizeltme orani takdirinde bulunulmaktadir.

ORAN ARALIGI
COK KOTU COK BUYUK 20% Uzeri
KOTU BUYUK 11% - 20%
ORTAKOTU | ORTABUYUK 1% - 10%
BENZER BENZER 0%
ORTAIYi ORTAKUGUK| -10% - (-1%)
ivi KUCUK -20% - (-11%)
COK ivi COK KUCUK -20% Uzeri
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KARSILASTIRMA TABLOSU (ARSA)

DUZELTILMIS

DEGERLEME
BILGI KONUSU EMSAL (1) EMSAL (2) EMSAL (3) EMSAL (4) EMSAL (5)
TASINMAZ
SATIS FIYATI 10.000.000 40.000.000 11.500.000 12.250.000 15.000.000
SATIS TARIHI SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK
ZAMAN
DUZELTMESI 0% 0% 0% 0% 0%
ALAN 379 1.298 587 409 577
BIRIM M2 DEGERI 28.090 67 26.385 30.817 19.591 29.951 25.997
ALANA ILISKIN R ORTA KUGCUK BENZER ORTAKUGUK | ORTAKUGUK | ORTA KUGUK
DUZELTME -10% 0% -10% -10% -10%
NITELIGI ARSA ARSA ARSA ARSA ARSA
NITELIGINE BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
ILISKIN
DUZELTME 0% 0% 0% 0% 0%
iIMAR DURUMU E:0,30 E:0,70 E:0,30 E:0,30 E:0,30
iIMAR DURUMUNA | Emsal: 0.40 BENZER ORTAIYi BENZER BENZER BENZER
iLISKIN ’
DUZELTME 0% -10% 0% 0% 0%
FONKSIYON Konut Konut Konut Konut Konut
FONKSIYONA Konut BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
ILISKIN
DUZELTME 0% 0% 0% 0% 0%
KONUM BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
KONUMA ILISKIN . ) 5 ) )
DUZELTME 0% 0% 0% 0% 0%
CEPHE BENZER BENZER BENZER BENZER ORTA IYi
CEPHEYE ILISKIN . ) 5 ) .
DUZELTME 0% 0% 0% 0% -8%
DIGER BILGILER | NITELIKLI
DIGER BILGILERE | PROJEYE KOTU ORTA KOTU KOTU KOTU KOTU
ILISKIN VYGUN 15% 10% 15% 15% 15%
DUZELTME 5% 0% 5% 5% 5%
PAZARLAMA
PAYINA ILISKIN -10% -10% -5% -10% -5%
DUZELTME
TOPLAM
-50, - 0, 0, -50, -80,
DOZELTME 5% 10% 0% 5% 8%

DEGER

1 ADET ARSANIN DEGER TABLOSU

= =
Ada No | Parsel No | Alani (m?) er.n m Parselin Degeri (.-TL)
Degeri
12799 12 28.090,67 25.000 702.266.750
YUVARLATILMIS DEGER (.-TL) 702.270.000
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DEGERLEME
BILGI KONUSU | 2. El Villa Projesi| Defne Grandes Heaven Hill 1. El Villa Projesi | 1. El Villa Projesi
TASINMAZ
SATIS FIYATI 55.000.000 30.000.000 19.000.000 46.500.000 22.500.000
SATIS TARIHI SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK
ZAMAN BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
DUZELTMESI 0% 0% 0% 0% 0%
ALAN 600,00 400 260 150 380 180
BIRIM M2 DEGERI 137.500 115.385 126.667 122.368 125.000
ALANA iLISKIN BENZER ORTAKUGCUK | ORTAKUGCUK | ORTA KUGUK | ORTA KUGUK
DUZELTME 0% -10% -10% -10% -10%
NITELIGI KONUT KONUT KONUT KONUT KONUT KONUT
NITELIGINE BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
ILISKIN
DUZELTME 0% 0% 0% 0% 0%
KAT
KATA ILISKIN BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0% 0% 0%
MANZARA BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
MANZARAYA
ILISKIN 0% 0% 0% 0% 0%
DUZELTME
KONUM ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU KOTU ORTA KOTU
KONUMA ILISKIN . . ) o .
DUZELTME 8% 10% 10% 15% 15%
DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
ILISKIN . . ) . .
DUZELTME 0% 0% 0% 0% 0%
PAZARLAMA
PAYINA ILISKIN -5% -5% -5% -5% -5%
DUZELTME
TOPLAM
0, -50, -50, 0, 0,
DUZELTME 3% 5% 5% 0% 0%

DUZELTILMiS

DEGER 124.000 141.625 109.615 120.333 122.368 125.000

Yukarida yer alan kargilastirma tablolarinda, degerlemesi yapilan taginmazlarin 6zelliklerine
yakin oldugu kanaatine varilan 5 adet emsalden vyararlanilarak karsilagtirma tablosu
hazirlanmig olup, gelir ydnteminde ortalama birim m2 fiyati igin 124.000.-TL/m? birim deger
kullaniimistir.

Musteri talebi dogrultusunda projenin 1/1 hissesinin mevcut ve tamamlanmasi durumundaki
degerleri bilgi amagli olarak raporda belirtiimistir. Vakif GYO A.$. mulkiyetinde yer alan 24 adet
bagimsiz bélimin tamamlanmasi durumundaki ve mevcut durum degerleri pazar yaklagimina
gore takdir edilmistir.
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Pazar Yaklagsimina Gore Tasinmazlarin Degeri

VAKIF GYO A.$. MULKIYETINDE BULUNAN 24
ADET BAGIMSIZ BOLUMUN TAMAMLANMASI 1.907.275.000 TL
DURUMUNDAKI BUGUNKU DEGERI

VAKIF GYO A.S. MULKIYETINDE BULUNAN 24
ADET BAGIMSIZ BOLUMUN MEVCUT DURUM 1.063.922.500 TL
DEGERI

6.2 - Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi Maliyet Olugumlan Analizi

Arsa degeri icin bolgede piyasa yaklasimi igin kullanilabilecek emsaller arastiriimistir.
Tasinmazin gevresinden alinan emsallerin incelenmesi sonucunda degerleme konusu 12799
ada 12 parsel igin 25.000.-TL/m? arsa birim deger ongoriimustir. Parsel igin ruhsat ve projeler
onaylanmis, insaat ~%50 seviyesindedir. Son ruhsat tarihi 2019 olup, insaat ¢alismalari devam
etmemektedir. Ruhsat slresi dolmus olup, ruhsat yenilemesi yapiimasi gerekmektedir.

Bu takdire bagh olarak elde edilen 12799 ada 12 parselin arsa degerinin Uzerine, mevcut
durumda gercgeklesen fiziksel insaat maliyetleri eklenmesi ile birlikte toplam degere ulasiimistir.

Yapi birim maliyetleri ilgili kurumlar tarafindan genel olarak hazirlanip ilan edilen degerlerdir.
Yapi birim maliyetleri yapilacak ingaatlar icin genel ve yaklagik olarak belirlenen rakamlar olup,
bu birim degerler dikkate alindiginda iki farkli bdlgede, farkh o&zelliklerdeki ancak ayni yapi
sinifindaki iki yapinin bina maliyetleri ayni gikabilmektedir. Oysaki ingaatin yapilacagi bolge, kat
yuksekligi, kat adedi, dis duvar tipi, bodrum katin olup olmamasi gibi daha bircok degiskenler
bina maliyetini 6nemli derecede etkileyebilmektedir. 3B yapi sinifina ait birim maliyet 21.050.-
TL/m?, 5A yap! sinifina ait birim maliyet 42.350.-TL/m? 'dir. Mevcut piyasa kosullarinda
enflasyon ve doéviz kurlarindaki dalgalanmalara bagli olarak insaat maliyetlerinin arttigi
goérulmektedir. Birim deger takdirinde bu husus dikkate alinmigtir. Ayrica projedeki birimlerin
lUks insa edilecegi goz 6niinde bulundurulmustur.
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INSAAT MALIYET HESAPLAMALARI (12799 Ada 12 Parseldeki Projenin)
Projenin Tamami igin Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti
A VA 45.000| -TL/M> |X 778,00 M2 35.010.000| .-TL
B VA 45.000| .-TL/M? |X 638,00| M2 28.710.000| .-TL
C VA 45.000| .-TL/IM*> [X 638,00|m2 28.710.000] .-TL
D VA 45.000| .-TL/M> [X 638,00|m2 28.710.000| .-TL
E VA 45.000| .-TL/IM* [X 638,00|m2 28.710.000] .-TL
F VA 45.000| .-TL/M> [X 638,00|m2 28.710.000| .-TL
G VA 45.000| .-TL/IM*> [X 638,00|m2 28.710.000| .-TL
H VA 45.000| .-TL/M> [X 638,00|m2 28.710.000| .-TL
i VA 45.000| .-TL/IM* [X 774,00|m2 34.830.000] .-TL
J VA 45.000| .-TL/M> [X 630,00|m2 28.350.000| .-TL
K VA 45.000 .-TL/M? |X 630,00| M2 28.350.000] .-TL
L VA 45.000| .-TL/IM> [X 629,00|m2 28.305.000| .-TL
M VA 45.000| .-TL/IM* [X 629,00| M2 28.305.000| .-TL
N VA 45.000| .-TL/IM> [X 629,00|m2 28.305.000| .-TL
(@) VA 45.000| -TL/M? |X 629,00 M2 28.305.000| .-TL
P VA 45.000| .-TL/M> [X 629,00|m2 28.305.000| .-TL
R VA 45.000| .-TL/IM* [X 774,00 M2 34.830.000| .-TL
S VA 45.000| .-TL/M> |X 638,00| M2 28.710.000| .-TL
T VA 45.000 .-TL/M? |X 638,00| M2 28.710.000| .-TL
U VA 45.000| .-TL/M> |X 638,00| M2 28.710.000| .-TL
vV VA 45.000| .-TL/IM* [X 774,00 M2 34.830.000| .-TL
Y VA 45.000| .-TL/M> |X 638,00| M2 28.710.000| .-TL
Z VA 45000 .-TL/M? [X 638,00| M2 28.710.000| .-TL
AA VA 45.000| .-TL/IM> [X 638,00|m2 28.710.000| .-TL
AB VA 45000 .-TL/M? |X 638,00| M2 28.710.000| .-TL
AC IVB 45.000| .-TL/IM> [X 523,00|m2 23.535.000| .-TL
AD IVB 45.000| .-TL/IM* [X 523,00| M2 23.535.000| .-TL
AE IVB 45.000| .-TL/IM> [X 523,00|m2 23.535.000| .-TL
AF IVB 45.000| .-TL/IM? [X 523,00| M2 23.535.000| .-TL
AG IVB 45.000| .-TL/IM> [X 523,00|m2 23.535.000| .-TL
AH IVB 45000 .-TL/M? |X 508,00| M2 22.860.000| .-TL
Al IVB 45.000| -TL/M> |X 508,00| M2 22.860.000| .-TL
Al IVB 45000 .-TL/M? |X 508,00| M2 22.860.000| .-TL
AK IVB 45.000| -TL/M> |X 508,00| M2 22.860.000 .-TL
AL IVB 45000 .-TL/M? |X 508,00| M2 22.860.000| .-TL
AN IVB 45.000| -TL/M> |X 508,00| M2 22.860.000 .-TL
AO IVB 45.000| .-TL/IM* [X 523,00| M2 23.535.000| .-TL
AP VA 45.000| .-TL/IM> [X 630,00|m2 28.350.000| .-TL
AR 1B 22500 .-TL/M? |X 10.621,00]| M2 238.972.500| .-TL
Proje icin Ongériilen Toplam insaat Maliyeti 1.285.357.500| .-TL
(Vakif GYO A.$. Miilkiyetindeki taginmazlara ait ruhsat bilgileri bold karakter ile gosterilmistir.)
r’”ﬁﬂ ]
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Cevre diizeni, peyzaj maliyetinin yapilarin toplam insaat maliyetinin yaklasik %10'i olacagi
varsayllmistir.

Proje, Ruhsat, Mimari ve Mihendislik Bedeli Danismanlik ve Yasal izin Harclar' bedelinin
toplam ingaat maliyetinin yaklasik %5i olacagi varsayiimisgtir.

Genel giderlerin Girisimci kari, projenin 6zellikleri, biytkliga, hedeflenen kar marjlari, satis hizi,
ve piyasa kosullar ile yuklenici firmanin marka gicd, fiyat politikasi gibi etkenler ile iligkilidir.
Proje ozellikleri, yiklenici firmanin marka glc, fiyat politikasi ve kar marji hedeflerine bagh
olmak Uzere, genel piyasa kosullarinda orta ve ust dizey gelir grubuna hitap eden konut
projelerinde satis & pazarlama Maliyetlerinin toplam maliyet icerisinde %1 - %10 araliginda bir
yer tuttugu bilinmektedir. Rapora konu proje igin ise ingaat maliyetinin %8 oraninda genel gider
olarak satis & pazarlama maliyeti hesaplanmistir.

Proje Gelistirme Maliyetinin (gelistirici kari), bolgede insaat yapan firmalarla yapilan gérismeler,
projenin niteligi, il genelindeki diger degisik dzellikteki projeler ve mesleki tecriibeler sonucu elde
edilen veriler analiz edilerek toplam maliyetin (arsa + bina) %15'i oraninda olacagi kabul
edilmistir.

Projenin Tamami igin Ongériilen Maliyet
Ongoriilen Maliyet
(TL)

ingaat Maliyeti|=| 1.285.357.500

Cevre diizeni, peyzaj (%10)|= 128.535.750
Projenin Toplam ingaat Maliyeti (a)|= 1.413.893.250

Proje Ruhsat Danismanlik ve Yasal izin Harglar Bedeli (%5) (B)|= 70.694.663
Proje igin Ongoériilen Toplam ingaat Maliyeti (A+B)|=| 1.484.587.913

Genel Giderler| _

Satis- Pazarlama Giderleri ( %8) (C)| ™~ 113.111.460

Proje icin Ongériilen Toplam Maliyet (A+B+C))|=| 1.597.699.373
insaat Tamamlanma Orani = 50,00%

GERGEKLESMIS INSAAT MALIYETI H 742.293.956
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Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Bugiinkii Degeri

12799 ada 12 parsel Arsa Degeri

702.270.000 TL

Projenin Toplam insaat Maliyeti

1.484.587.913 TL

Genel Giderler

Satig- Pazarlama Giderleri ( %8) (C) =

113.111.460 TL

Proje Gelistirme Maliyeti-Girisimci kari

((Arsa+ingaat Maliyeti)*%15)|

328.028.687 TL

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Bugiinkii Deger

2.627.998.059 TL

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Bugiinkii
Yuvarlatilmis Deger

2.628.000.000 TL

Gergeklesmis Maliyet

Proje igin Gergeklesmesi Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti

1.484.587.913 TL

Projenin ingaat Seviyesi

50,00%

Projenin Gergeklesmis Toplam inga Maliyeti

742.293.956 TL

PROJENIN TOPLAM ARSA DEGERI

GERCEKLESMIS MEVCUT INSAAT MALIYETI

702.270.000 .-TL

742.293.956 .-TL

MEVCUT DURUM ICIN TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGER (TL) [= 1.444.563.956 .-TL

MEVCUT DURUM iGiN TAKDIR EDILEN YUVARLATILMIS
TOPLAM DEGER (TL)

=  1.445.000.000 .-TL

12799 Ada 12 Parseldeki Kndu Villas Projesinin Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti

Yaklagimi Yontemine gore;

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Toplam
Degeri (.-TL)

2.628.000.000

Projenin Mevcut Durum Toplam Degeri (.-TL)

1.445.000.000
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6.3 - Gelir indirgeme Yaklagimi (Nakit Akisi Yontemi)

12799 ada 12 Parsel Uzerinde insa edilecek olan proje ile ilgili elde edilebilen veriler
dogrultusunda asagida yer alan nakit akiglari dizenlenmistir.

iskonto Oraninin Hesaplanmasi

Nispi bir karsilastirma 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 i¢in bu orana ilave primler elde edilmektedir.

Riskleri toplama yaklagimi kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir:

Risksiz Getiri Orani (Ulke riskine gore ayarlanmig) + Risk primi

Risksiz Getiri Orani

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

Risk Primi

Eklenen risk primi Ulke, bodlge, proje ve yénetim risklerini icerecek sekilde olusturulmustur. Bu
riskler eklenirken tasinmazin likiditeye dénme riski ve operasyon/yOnetim risklerinin tespiti
amaciyla hareket edilmistir.Buna ek olarak, s6z konusu gayrimenkullin finansal varliklara
nazaran daha dusuk likiditesi icin de bir ayarlama yapilmistir. Bu ayarlamanin kapsami
gayrimenkulliin piyasada bulunma slresine ve o sire iginde yoksun kalinan karin tutarina
baghdir. Bu tutar kisa vadeli yatinmlardan (6rnegin kisa vadeli tahviller veya mevduat
sertifikalari) elde edilen hasila ile uzun vadeli enstrimanlardan elde edilen hasilanin
kargilastiriimasi ile dlgulebilir.

So6z konusu parsel lzerinde ruhsatlarin siresinin dolmus olmasi, insaat seviyesi, tercih edilen
bdlgede yer almasi vb. 6zellikleri ile ortaya ¢ikabilecek her tirli (yonetimsel, ekonomik ve
doénemsel) riskler de dikkate alinarak risk primi %4,00 olarak kabul edilmistir.

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

% 23,00 Risksiz Oran
+ %4,00 Risk Primi
= % 27,00 iskonto orani
Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi i¢in yukaridaki faktorlere gore ayarlama
yapiimasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani konut ina tablosunda
%27,00 olarak kabul edilmistir
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6.3.1 - Varsayilan Olagan ve Olaganiistii Kosullar

Degerleme konusu tasinmazin yer aldigi parsel lizerinde insa edilecek olan Kndu Villas Projesi
kapsaminda 12799 ada 12 Parsel igin ruhsatlar alinmigtir.

Tarafimiza gonderilen proje ve ruhsatlar incelendiginde, toplam satilabilir mesken Alani: 23.253
m?dir. Satilabilir alan bilgileri Vakif GYO A.$. tarafindan hazirlanan icmal listelerde yer alan
satisa esas alanlardir. Vakif GYO A.S. tarafindan bildirilen eklenti ve tahsis alanlar satisa esas
alana dahil olup, birim deger takdirinde dikkate alinmigtir.

Tasinmazlar igin yatirim sireci 48 ay olarak kabul edilmistir. Nakit akisi tablosunda, degerleme
tarihinden sonraki 12 aylik periyotlar 1 dénem olarak kabul edilmistir.

Konutlarin satis birim degerlerinin ilk dénemde ortalama 124.000.-TL/M? olacagdi 6ngorilmus ve
izleyen ilk yil enflasyon oranlari da dikkate alinarak %30 oraninda artacagi varsayilmistir.

Aidat Giderleri ve Fiziksel Yipranma Giderlerinin , Ongérillemeyen Diger Giderlerin % 0 olacag!
varsayllmistir.

Calismalar sirasinda para birimi TL kullaniimistir

Calismalara IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsaminda) vergi ve KDV dabhil
edilmemisgtir.

Giderlere (Maliyetlere) iliskin Kabul ve Varsayimlar

Yapi Birim Maliyetleri

Yapilacak olan projenin iyi nitelikte olacagi dngoérilmus olup, pacal yapi insaat birim maliyeti
yeniden insa etme maliyeti yaklasiminda 6ngorilmustir. Proje ingaat seviyeli olup, kalan insa
maliyeti Gzerinden projeksiyon yapiimistir.

ingaat maliyetlerinin yillik artis orani, finansal riskler, hakedis sistemleri ve proje imaji gibi
etkenler de g6z 6nunde bulundurularak %30 olarak kabul edilmis olup yillara yaygin birim
maliyet degerleri asadidaki sekilde hesaplanmistir. Insaatin 24 aylik siireg igerisinde
tamamlanacagi, 36 aylik sure icerisinde ise satiglarin tamamlanacagi 6ngdérulmustar.

insaat Maliyetlerinin dagilimi

Proje icin 6ngorulen insaat suresi 2 yildir. Projenin yer aldigi bdlgenin sosyo ekonomik
Ozellikleri, cografi nitelikleri ve diger etkenler de g6z 6ninde bulundurularak projenin insaat
maliyetlerinin yillara goére dagihmi asagidaki sekilde kabul edilmistir. insaat maliyetlerine 1.
dénemden itibaren yillik enflasyon orani olan %30 oraninda artis yapilmis olup nakit akislarinda
bu maliyetler dikkate alinmigtir.

Enflasyon Farki Yansitiimamis Maliyetler
1.dénem 2.dénem 3.dénem
Dagilim 50,00% 50,00% 0,00%
Maliyet (TL) 591.717.052 TL 591.717.052 TL
TOPLAM (TL) 1.183.434.103 TL
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Doénemlik %30 Enflasyon Farki Yansitiimis
Maliyetler
1.dénem 2.donem 3.donem
Dagilim 50,00% 50,00% 0,00%
Maliyet (TL) 591.717.052 TL|  769.232.167 TL 0TL
TOPLAM (TL) 1.360.949.219 TL

63.2- Degeri

RLEME

kul - Fizibilite - Proje

Nakit Akigi Yaklagimina Gére Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Toplam

Yukarida belirtilen varsayimlar dogrultusunda olusturulan nakit akis tablosundan da goérilecegi
Uzere, elde edilen nakit akimlari %27,00 indirgeme orani ile indirgenerek, gelecekteki risklerin,
Daha sonra edinilen
tecrubeler ve verilerin gézénunde bulundurulmasi sonucunda, projenin tamamlanmasi halinde
dénem sonu toplam hasilat dederinin ~3.726.758.310.-TL olarak hesaplanmis olup, net
buglnkl degeri icin %27,00 indirgeme orani kabul edilmesi uygun gérilmustir. Projenin
tamamlanmasi durumundaki net buglinkii deger olarak da tum bloklarin toplami sonucunda

tasinmazlarin degerine olan etkisinin gdzlenmesi amaclanmistir.

2.294.252.000.-TL olarak dngérulmustir.

= Gelir indirgeme Yaklagimi Yontemine Gore Gelistirilecek Projenin Degeri;

PROJENIN TAMAMININ TAMAMLANMASI
DURUMUNDA DONEM SONU TOPLAM HASILAT
DEGERI ( 38 ADET VIiLLA)

3.726.758.310

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI NET
BUGUNKU DEGERI (38 ADET VILLA)

2.294.252.000

PROJENIN NET BUGUNKU DEGERI
( 38 ADET VILLA)

1.351.408.000
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INDIRGENMIS NAKIT AKIMLARI (Discounted Cash Flows)
YATIRIM SURECI 48
TOPLAM SATILABILIR KONUT ALANI (m?) 23.253,00
TOPLAM SATILABILIR DUKKAN ALANI (m? 0,00
TOPLAM SATILABILIR ALAN (m?) 23.253,00
TOPLAM INSAAT ALANI (m?) 33.874,00
ORTALAMA BIRIM M2 INSAAT MALIYETI (TL/M2) 56.849,74
TOPLAM INSAAT MALIYETI (TL) 1.925.728.059,38
GERGCEKLESEN INSAAT MALIYETI (TL) 742.293.956,25
KALAN INSAAT MALIYETI (TL) 1.183.434.103,13
Yillik Enflasyon Orani 30,00%
| | | TOPLAM |
1.donem 2.dénem 3.donem
NAKIT GIRISLERI

Satiglarin Yillara Dagilim Orani (Konut) 35,00% 35,00%)| 30,00%)

Satilan Briit Alan 8.139 m? 8.139 m? 6.976 m? 23.253

Ortalama Birim Satis Fiyati 124.000 TL/m? 161.200 TL/m? 201.500 TL/m?

Yillik Artis Orani (Konut) 30%| 25%

Satis Geliri (Konut) 1.009.180.200 TL 1.311.934.260 TL 1.405.643.850 TL 3.726.758.310
GELIRLER ( Toplam ) 1.009.180.200 TL 1.311.934.260 TL  1.405.643.850 TL 3.726.758.310
GELIRLERIN NET BUGUNKU DEGERI (TL) 2.294.252.000

NAKIT GIKISLARI
Insaat Maliyetinin Yillara Dagilim Orani 50,00% 50,00% 0,00%
Insaat Maliyetleri (Bugiinkii birim fiyatlarla) 1.183.434.103,13 TL 591.717.052 TL 591.717.052 TL 0 TL
Insaat Maliyetleri (Eskale edilmis) 591.717.052 TL 769.232.167 TL 0 TL 1.360.949.219
GIDERLER (Toplam) 591.717.052 TL 769.232.167 TL 1.360.949.219
NAKIT AKIMLARI (Cash Flows) 417.463.148 TL 542.702.093 TL| 1.405.643.850 TL 2.365.809.091 TL|
Alan / Yizélglim Birim Fiyat Net Bugiinkii Deger (NPV)
INDIRGEME ORANI (Discount Rate) 27,00%

Projenin Net Bugiinkii Degeri (TL) 1.351.408.000 TL

6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Degerleme konusu parselin en etkin ve verimli kullaniminin mevcut ruhsat ve projesine uygun
olarak insaatin tamamlanmasi olacagi dusinulmektedir.
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6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi
s Pazar Yaklagimina Yontemine gore;
12799 ADA 12 PARSELIN ARSA DEGERI (1/1) 702.270.000 TL

12799 ADA 12 PARSEL UZERINDE VAKIF GYO A.S.
MULKIYETINDE YER ALAN 24 ADET BAGIMSIZ
BOLUMUN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI
DEGERI

1.907.275.000 TL

12799 ADA 12 PARSEL UZERINDE VAKIF GYO A.S.
MULKIYETINDE YER ALAN 24 ADET BAGIMSIZ 1.063.922.500 TL
BOLUMUN MEVCUT DURUM DEGERI

= Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi Yéntemine gére;

PROJENIN MEVCUT DURUM DEGERI (1/1) 1.445.000.000 TL

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI

BUGUNKU DEGERI (1/1) 2.628.000.000 TL

= Gelir indirgeme Yaklagimina Yéntemine gére;

PROJENIN TAMAMININ TAMAMLANMASI
DURUMUNDA DONEM SONU TOPLAM HASILAT 3.726.758.310 TL
DEGERI ( 38 ADET VILLA)

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI NET

BUGUNKU DEGERI (38 ADET VILLA) 2.294.252.000 TL

PROJENIN NET BUGUNKU DEGERI

( 38 ADET VILLA) 1.351.408.000 TL
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Farkli Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlagtiriimasi ve Bu

6.5.1 - Amagla izlenen Yéntemin 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 cesitli 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 ydontemin
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 oldukc¢a
uzak sonugclarin elde edilmesi halinde, bunlarin basitgce agirliklandiriimasi genel olarak uygun
bulunmadigindan, degerlemeyi gerceklestirenin belirlenen degerlerin neden bu kadar farkl
oldugunun anlasilabilmesine yonelik birtakim prosedirler yuritmesi gerekli gérilmektedir. Bu
durumlarda, degerlemeyi gergeklestirenin, degerin yaklasimlardan/yéntemlerden biriyle daha iyi ve
daha guvenilir olarak belirlenip belirlenmedigini tespit etmek amaciyla, 10.3. nolu maddede yer
verilen kilavuz hukumleri tekrar degerlendirmesi gerekli gérulmektedir." denmektedir.

Musteri talebi dogrultusunda 12799 ada 12 parselde yer alan projenin 1/1 hisse degeri icin iki
farkli yontem kullaniimigtir. Gelir yonteminde belirli ekonomik kosullar i¢erisinde tahmini rakamlar
Uzerinden bugtnki degere ulagiimaktadir. Gelir ydonteminde belirli ekonomik kosullar icerisinde
tahmini rakamlar Gzerinden buginki degere ulasiimaya ¢alisiimasi, ekonomik kosullarin her an
degisebilecedi ihtimali g6zéninde bulundurulmasi ve pazar yaklagimi ve maliyet yonteminde ise
rayiclerin daha tutarli ve daha az yaniltici olmasida dikkate alinarak, tebligdeki 10.3 nolu
maddeye istinaden kilavuz hikumleri tekrar dederlendiriimek sureti ile sonug¢ bdlimine projenin
tamamlanmasi durumundaki degeri icin gelir indirgeme yaklagsimi, mevcut durum degeri icin
maliyet yaklasimi ile elde edilen dederin yazilmasinin daha uygun oldugu kanaatine variimistir.
Vakif GYO A.S. mulkiyetinde olan 24 adet bagimsiz bélimin tamamlanmasi durumundaki degeri
icin pazar yaklasimi ydntemi kullaniimistir.

6.5.2 - Misterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Degerlemesi yapilan taginmaz izerinde kat irtifaki kurulmus olup musteri tarafindan iletilen 24
adet bagimsiz bolim igin, birim bazli tamamlanmasi durumundaki buginki degeri eklerde
belirtilmigtir.
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653 Hasilat Paylagimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay
e Oranlar

Projeye iliskin herhangi bir hasilat paylasimi veya kat karsiigi sozlesmesi tarafimiza
iletiimemisgtir.

6.5.4 - Gayrimenkul ve Buna Bagli Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerleme calismasi kapsaminda yapilan incelemelerde, tapu maliklerince aciimis dava
sonucu Antalya 1. idare Mahkemesince 2014/1231 Esas, 2016/169 Karar No ile 18.02.2016
tarihinde Parselasyon Plani iptal edilmistir. Tasinmazin tamami dikkate alindijinda
tasinmazlarin ruhsat siresinin doldugu, bdlgede parselasyon iptali nedeni ile hali hazirda imar
cap!i verilmedigi bilgisi edinilmistir.

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

Degerlemesi konusu proje kapsaminda 12799 ada 12 parsel i¢in yapilarin tamami igin yapi
ruhsati alinmis ve projeleri onaylanmistir. Tasinmazin insaat islerinin hali hazirda devam
etmedidi ve ruhsat siuresinin doldugu goérulmustur. Bolgede parselasyon plani iptal edilmis olup
halihazirda imar ¢api verilememektedir.

6.5.6 - Kira Degeri Analizi

Tasinmazlar igin kira degeri takdir edilmemistir.

Degerleme Konusu Arsa veya Arazi ise, Ahmindan itibaren Bes YiIl Gegmesine
6.5.7 - Ragmen Uzerinde Proje Gelistirilmesine Yénelik Herhangi Bir Tasarrufta Bulunup
Bulunulmadigina Dair Bilgi

Tasinmaz bu kapsam disindadir.

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

6.5.8 -

Degerleme konusu tasinmaz tst hakki olmadigindan bu kapsam disindadir.
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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
Gorusg

6.5.9

Rapora konu tasinmazin Takyidat Bilgileri ve Gayrimenkuliin Hukuki Analizi, imar Bilgileri ve
Gayrimenkuliin  Hukuki Analizi, Tasinmazin Mevcut ve Yasal Durumuna lliskin Gériis
basliklarinda agiklanan incelemelerde asagidaki sonuglara ulasiimistir.

Miilkiyet ve takyidat bilgilerinde yapilan incelemede;
SPK’nin 111-48.1 sayili Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iligkin Esaslar Tebligi'nin (Teblig)
22-1-c maddesinde "Portfoylerine ancak Uzerinde ipotek bulunmayan veya gayrimenkuliin
degerini dogrudan ve 6nemli 6lglide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi olmayan
gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu madde
hiukdmleri sakhdir.", 22-1-j maddesinde ise "Herhangi bir sekilde, devredilebilmesi konusunda
bir sinirlamaya tabi olan varliklara ve haklara yatirim yapamazlar. Yiksek Planlama Kurulundan
izin alinmasi sarti bu hikim kapsaminda devir kisiti olarak degerlendiriimez." hikumleri yer
almaktadir.
Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iligkin Esaslar Tebligi'nin 22.maddesinin birinci fikrasinin (c)
ve (j) bendlerinde belirtilen hiikkiimler gercevesinde ilgili beyanin tasinmazlarin devrine ve
degerine olumsuz etkisi bulunmamaktadir.

SPK’nin 111-48.1 sayili Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iligkin Esaslar Tebligi'nin (Teblig) 22-1-
a maddesinde arsalar alinabilecedi, 22-1-¢ maddesinde ise kendi mdulkiyetlerindeki arsa ve
arazilerin yani sira, hasilat paylasimi veya kat karsihgi arsa satisi sézlesmeleri akdettigi baska
kisilere ait arsalar Gzerinde gayrimenkul projesi gelistirilebilecedi ifade edilmektedir. Ayrica 22-1-
d maddesi uyarinca gercgeklestirilecek veya yatirim yapilacak projelerin ilgili mevzuat uyarinca
gerekli tum izinlerinin alinmig, projesinin hazir ve onaylanmis, ingaata baslanmasi icin yasal
gerekliligi olan tim belgelerinin tam ve dogru olarak mevcut olmasi gerekmektedir.

Degerleme konusu 12799 ada 12 parselin ruhsat ve projelerinin mevcut olmasina karsin, ruhsat
siresinin dolmus olmasi, bdlgede parselasyon plani iptali olmasi nedeni ile hali hazirda imar
cap! verilemedigi , parselasyon planinin hazirlanmasi, onayi ve sureglerinin tamamlanmasi
halinde imar capinin verilecedi bilgisinin temin edilmis olmasi nedeni ile ruhsat yenilemesi
yapllmadan tasinmazlarin gayrimenkul yatinnm ortakligi portféytne Projeler basliginda alinmasi
risk teskil etmektedir.
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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 degerinin belirlenmesi asamasinda; yerinde yapilan incelemesi, konumu,
altyapi ve ulagim olanaklari, arazinin kullanim amaci, ¢evrede yapilan piyasa aragtirmalari, ginimuz
gayrimenkul piyasasi kosullari dikkate alinmistir. Bu bilgiler dogrultusunda rapor konusu 24 adet
tasinmazin;

30.06.2026 tarihli toplam degeri igin ;

24 ADET BAGIMSIZ BOLUMUN MEVCUT DURUM DEGERI
TL TL

( KDV HARIG ) ( KDV DAHIL )

1.063.922.500 1.276.707.000

24 ADET BAGIMSIZ BOLUMUN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI BUGUNKU DEGERI

TL TL

( KDV HARIG ) ( KDV DAHIL )

1.907.275.000 2.288.730.000

kiymet takdir edilmigtir.

Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

e /'.V :}/? gjf/%* %/A
égg;uaﬁv“ﬂ
A. Ozgiin HERGUL S.Seda YUCEL KARAGOZ Eren KURT
Lisans No: 402487 Lisans No: 405453 Lisans No: 402003

*  Bu rapor inceleme yapildigi 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 hikimleri dikkate
alinmamistir.

* Bu rapor, talep eden kurum diginda baska bir kurum ya da kisi tarafindan kullanilamaz.

Bu rapor, higbir kosulda talep eden kurum ve kisi disinda 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.
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